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Основная цель статьи  – разработка алгоритма проведения оценки и оформления результатов анали-
за финансовой устойчивости предприятия в современных условиях хозяйствования. При написании статьи 
использовались методы общенаучного теоретического исследования и комплексного изучения, а также ис-
пользовались количественные методы расчета финансовых коэффициентов. В начале исследования были 
рассмотрены три основных подхода к оценке финансовой устойчивости предприятия, существующие в эко-
номической литературе; после уточнения достоинств и недостатков каждого из них в основу дальнейших 
рассуждений был взят второй подход (раскрытие с помощью анализа структуры капитала). Далее были 
перечислены методы, используемые различными экономистами в рамках проведения оценки финансовой 
устойчивости. В ходе рассуждений были отобраны два метода (анализ обеспеченности запасов источниками 
финансирования и коэффициентный метод), которые позволили разработать авторский алгоритм анализа 
финансовой устойчивости; он позволяет определить тип устойчивости (с разбиением неустойчивого состо-
яния на два подтипа), а затем уточнить и углубить полученную оценку с помощью относительных пока-
зателей (при этом был проведен их отбор для сокращения количества и избежания дублирования). Автор 
считает, что результаты полученной оценки финансовой устойчивости необходимо оформлять в четкой по-
следовательности, что позволит выявить слабые места организации и определить направления повышения 
устойчивости функционирования предприятия, что особо актуально в современных условиях рынка России. 
Статья заинтересует экономистов, менеджеров, аудиторов и студентов экономических специальностей.
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The main purpose of the article is to develop an algorithm for evaluating and processing the results of an 
analysis of the financial stability of an enterprise in modern business conditions. When writing the article, methods 
of general scientific theoretical research and comprehensive study were used, as well as quantitative methods for 
calculating financial coefficients. At the beginning of the study, three main approaches to assessing the financial 
stability of an enterprise that exist in the economic literature were considered; After clarifying the advantages and 
disadvantages of each of them, the second approach (disclosure by analyzing the capital structure) was used as 
the basis for further discussion. The following were the methods used by various economists in the framework of 
financial stability assessment. In the course of the discussion, two methods were selected (analysis of the availability 
of reserves with sources of financing and the coefficient method), which allowed us to develop the author’s algorithm 
for analyzing financial stability.; It allows you to determine the type of stability (by dividing the unstable state into 
two subtypes), and then refine and deepen the assessment using relative indicators (while selecting them to reduce 
the number and avoid duplication). The author believes that the results of the financial stability assessment should be 
presented in a clear sequence, which will identify the weaknesses of the organization and identify ways to increase 
the sustainability of the enterprise, which is especially important in the modern conditions of the Russian market. 
The article will be of interest to economists, managers, auditors, and students of economics.
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Введение
Финансово устойчивое предприятие – это 

субъект хозяйствования, работающий бес-
перебойно; способный противостоять не-
гативному воздействию внешней среды; не  
несущий убытков; обладающий признаками 
платежеспособности и ликвидности в пер-
спективе. Для поддержания стабильности 
функционирования предприятия его управ-
ленческий персонал должен постоянно про-
водить оценку финансовой устойчивости 

компании, что позволяет своевременно вы-
явить негативные изменения и провести со-
ответствующие антикризисные мероприятия. 
Только в этом случае деятельность коммерче-
ской организации будет базироваться на проч-
ном финансовом фундаменте, что обеспечит 
ее устойчивый рост в обозримом будущем.

Цель исследования  – разработка ал-
горитма проведения оценки и оформления 
результатов анализа финансовой устойчи-
вости предприятия в современных услови-
ях хозяйствования.
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Материалы и методы исследования
Теоретико-методологическую базу иссле-

дования составили публикации российских 
и зарубежных экономистов в области оцен-
ки финансовой устойчивости предприятия. 
При проведении исследования в рамках логи-
ческого и системного подхода были исполь-
зованы методы общенаучного теоретического 
исследования и комплексного изучения, а так-
же использовались количественные методы 
расчета финансовых коэффициентов. 

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Финансовая устойчивость  – это эконо-
мическая категория, представляющая собой 
емкий, концентрированный показатель, ко-
торый отражает степень целесообразности 
и безопасности инвестирования средств 
в компанию. Исследование экономической 
литературы, проведенное автором данной 
статьи, позволило выделить три основных 
подхода к оценке финансовой устойчивости 
предприятия (рис. 1).

Сторонники первого подхода (А.Л. Бол-
тава, В.А. Будтуева, В.А. Романова [1, с. 36], 
Г.З. Тищенкова, Т.В. Боровикова [2, с. 73], 
И.В. Баранова, М.А. Власенко, Е.А. Побе-
режец [3, с. 95] и др.) считают, что устойчи-
вость характеризуется наличием финансо-
вых ресурсов для своевременного погаше-
ния обязательств предприятия, и предлагают 
оценивать устойчивость как с помощью аб-
солютных (величины собственного капита-
ла, прибыли и др.), так и с помощью относи-
тельных показателей (рентабельность акти-
вов и капитала). Недостаток данного подхо-
да: перечисленные показатели применяются 
только в краткосрочном и среднесрочном пе-
риоде, поэтому не отражают связь предпри-
ятия с внешнеэкономической средой и не ха-
рактеризуют его стратегическое развитие.

Третий подход прослеживается в ра-
ботах В.А. Теплицкого, А.М. Перфило-
вой [4, с. 55–56], Н.К. Васильевой, Е.В. Си-
дорчуковой, А.А. Вакуленко, А.А. Саловой 
[5, с. 93] и других экономистов, но в практи-
ческой деятельности российских предпри-
ятий используется реже всего: для построе-
ния корреляционно-регрессивных моделей 
факторных взаимосвязей необходим зна-
чительный массив исходной информации 
(а она в современных условиях зачастую 
конфиденциальна) и большой объем прово-
димых вычислений.

К числу приверженцев второго подхо-
да относятся И.В. Зуккель, И.А. Заярная 
[6], Т.В. Ялова [7, с. 182] и другие эконо-
мисты. В рамках данного подхода устойчи-
вость в основном определяют в результате 
оценки структуры капитала предприятия. 
Для этого рассчитываются различные фи-
нансовые коэффициенты, с помощью кото-
рых можно проанализировать степень зави-
симости компании от внешних источников 
финансирования как в текущий момент вре-
мени, так и в перспективе [8, с. 340]. Автор 
настоящей статьи считает данный подход 
к оценке устойчивости отражающим раз-
личные стороны деятельности предпри-
ятия, все реалии современного российско-
го рынка и берет его за основу дальней-
ших рассуждений.

В экономической литературе к основ-
ным методам, применяемым для оценки 
финансовой устойчивости предприятия, от-
носят: анализ обеспеченности запасов ис-
точниками финансирования; коэффициент-
ный метод; балансовый метод; метод рей-
тинговой оценки; расчет стоимости чистых 
активов; матричный метод; когнитивный 
анализ; интегральный метод; диагностика 
финансовых рисков; модели финансирова-
ния оборотных активов [5, с. 91].

Рис. 1. Различные подходы к оценке финансовой устойчивости предприятия,  
существующие в отечественной экономической литературе 

Источник: составлено автором
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 По мнению автора данной статьи, такое 
разнообразие методических инструментов 
оценки финансовой устойчивости пред-
приятия не оправдывает себя. Различные 
аналитики при проведении анализа устой-
чивости функционирования различных 
предприятий используют различные мето-
дики, что значительно затрудняет времен-
ные сопоставления, не дает возможности 
провести сравнение результатов работы 
организаций даже внутри одной отрасли. 
Кроме того, спорно отнесение к методам 
оценки финансовой устойчивости расчета 
стоимости чистых активов, ведь этот пока-
затель является характеристикой не устой-
чивости, а платежеспособности, а эти два 
термина отождествлять нельзя (платеже-
способность характеризует финансовое 
состояние предприятия в текущий момент 
времени, а финансовая устойчивость  – 
в долгосрочной перспективе). Балансо-
вый метод также более применим к оцен-
ке платежеспособности. Когнитивный 
анализ и матричный метод используются 
аналитиками на практике крайне редко, 
так как предполагают наличие большого 
массива информации и значительного ко-
личества вычислений. Собственный опыт 
аналитической работы позволяет автору 
выделить два основных метода оценки 
устойчивости предприятия: анализ обе-
спеченности запасов источниками финан-
сирования (абсолютные показатели) и ко-
эффициентный метод (относительные по-
казатели). Преимущества данных методов: 
простота расчета показателей и их эконо-
мической интерпретации; доступность ис-

ходных данных (форма 1 «Бухгалтерский 
баланс»); возможность пространственно-
временных сопоставлений. Недостаток: 
статичность рассчитываемых показателей 
(форма 1 содержит информацию на опре-
деленные даты, промежуточные изменения 
величин в ней не отражаются). 

В своих дальнейших рассуждениях ав-
тор предлагает оценивать устойчивость 
с помощью системы абсолютных и отно-
сительных показателей. С помощью абсо-
лютных показателей осуществляется оцен-
ка обеспеченности запасов источниками 
средств их формирования, на основе чего 
формируется трехкомпонентный показа-
тель и определяется тип устойчивости, ко-
торый дает качественную характеристи-
ку финансового состояния предприятия 
в определенных экономических условиях. 
Для получения количественной характери-
стики следует рассчитать относительные 
показатели [9, с. 161]. Преимущества их ис-
пользования: дают возможность для срав-
нения; не содержат в себе инфляционную 
составляющую; более наглядны для вос-
приятия; для них определены нормативные 
ограничения, что позволяет получить бо-
лее четкую оценку. Таким образом, анализ 
устойчивости с использованием абсолют-
ных и относительных показателей, по мне-
нию автора данной статьи, будет достоверно 
и комплексно отражать реальное состояние 
дел на предприятии. Исходя из представ-
ленных суждений рекомендуется проводить 
анализ финансовой устойчивости предпри-
ятия по алгоритму, представленному авто-
ром данной статьи на рис. 2. 

Рис. 2. Предлагаемый алгоритм проведения анализа финансовой  
устойчивости предприятия в современных условиях хозяйствования 

Источник: составлено автором
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Исследование показало отсутствие 
в экономической литературе общепринятой 
точки зрения по вопросу определения типа 
финансовой устойчивости. Г.З. Тищенкова, 
Т.В. Боровикова в своих работах выделяют 
три типа устойчивости [2, с. 71] (низкая, 
удовлетворительная, высокая). И.В. Зуккель, 
И.А. Заярная рассматривают четыре типа 
[6] (абсолютная устойчивость; нормальное 
устойчивое финансовое состояние; неустой-
чивое состояние (с подразделением на два 
вида: допустимую и недопустимую неустой-
чивость); кризисное финансовое состояние). 
Т.В. Ялова предлагает те же четыре типа 
устойчивости, но подразбивку на допусти-
мую и недопустимую неустойчивость не де-
лает [7, с. 181]. Собственный опыт анали-

тической работы показывает автору данной 
статьи, что подразделение неустойчивого 
финансового состояния на два подтипа все-
таки необходимо осуществлять. Неустой-
чивость может быть кратковременной (слу-
чайной) по ряду причин; в условиях рынка 
это встречается достаточно часто. Быстрая 
реализация антикризисных мероприятий 
позволит легко исправить данную ситуа-
цию. Автор статьи, взяв за основу работы 
Е.В. Негашева [10, с. 43–44], В.А. Теплицко-
го, А.Г. Мнацаканян [11, с. 89–90] и дополнив 
их методики дополнительным показателем 
разбиения неустойчивого финансового со-
стояния на подтипы, предлагает проводить 
определение типа устойчивости по алгорит-
му, представленному на рис. 3. 

Рис. 3. Предлагаемый алгоритм определения типа финансовой устойчивости 
Источник: составлено автором
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Рассматривая вопрос формирования 
системы относительных показателей фи-
нансовой устойчивости, можно отметить, 
что зарубежные экономисты для определе-
ния устойчивости компаний рассчитывают 
и анализируют финансовые показатели со-
отношения собственных и заемных источ-
ников формирования имущества [12, с. 38]. 
В России единого подхода к набору финан-
совых коэффициентов до сих пор не вырабо-
тано. Список отечественных исследователей 
и предлагаемых ими систем относительных 
показателей оценки устойчивости мож-
но рассматривать довольно долго. Каждый 
из них излагает свою точку зрения в целях 
достижения научной новизны. Причем зача-
стую предлагаемые ими системы показате-
лей неоправданно широки, перегружают ана-
литика расчетами и не добавляют комплекс-
ности полученных результатов [13, с. 248]. 
Например, О.А. Муратова, Л.А. Кузьмина, 
К.В. Кузьмин [14, с. 89] предлагают в си-
стему показателей устойчивости включить 
одновременно и коэффициент финансиро-
вания (который характеризует соотношение 
собственных и заемных средств), и коэффи-
циент финансовой активности (характери-
зует соотношение заемных и собственных 
средств). Насколько разумно при проведении 
анализа одновременно рассматривать два об-
ратных друг другу показателя, если выводы 
все равно будут дублировать друг друга? 
Кроме того, некоторые авторы включают 
в систему показателей коэффициенты, кото-

рые не отражают саму сущность финансовой 
устойчивости [15, с. 372]. Так, Г.З. Тищенко-
ва, Т.В. Боровикова [2, с. 73] в состав пока-
зателей устойчивости предлагают включить 
коэффициенты ликвидности и рентабель-
ности, что совсем недопустимо. Это разные 
экономические категории, и отождествлять 
их не следует (ликвидность характеризует 
финансовое состояние предприятия в кра-
ткосрочной перспективе, финансовая устой-
чивость – в долгосрочной, а с помощью по-
казателей рентабельности вообще оценива-
ют эффективность деятельности компании, 
а не ее финансовое состояние). Рассмотрев 
существующие в экономической литера-
туре системы относительных показателей 
финансовой устойчивости, автор данной 
статьи приходит к выводу, что необходимо 
исключить из них дублирование показате-
лей и показатели, не относящиеся к катего-
рии устойчивости. При этом надо учесть, 
что разные исследователи могут по-своему 
называть один и тот же показатель, не меняя 
при этом его суть. Например, для коэффи-
циента автономии автор статьи насчитала 
несколько наименований у разных авторов 
(коэффициент независимости, коэффициент 
собственности, коэффициент концентрации 
собственного капитала, коэффициент кон-
центрации акционерного капитала и т.п.), 
при этом экономическая интерпретация по-
казателя, способ расчета, нормативное огра-
ничение оставались неизменны, менялось 
только название. 

Рис. 4. Предлагаемая система относительных показателей финансовой устойчивости 
Источник: составлено автором
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Рис. 5. Предлагаемый автором порядок представления результатов  
анализа финансовой устойчивости предприятия 

Источник: составлено автором

Во многом системы относительных по-
казателей устойчивости сводятся к соотно-
шению заемного и собственного капитала, 
измерению удельного веса собственных 
средств в структуре пассива, отношению 
собственных оборотных средств к общей 
величине запасов (либо к общей величине 
оборотных активов). Исходя из этого, ав-
тор считает, что для оценки устойчивости 
вполне достаточно четырех коэффициентов 
(рис. 4). Число отобранных показателей не-
велико, для их расчета не потребуется много 
информации и временных затрат, при этом 
оценка их динамики и сопоставление с нор-
мативными ограничениями позволит управ-
ленческому персоналу определить буду-
щую финансовую политику предприятия, 
даст возможность кредиторам оценить це-
лесообразность предоставления компании 
дополнительных займов [8, с. 342]. 

Последний этап предлагаемого авто-
ром статьи алгоритма (рис. 2) предполагает 
предоставление результатов анализа в фор-
ме, которая позволила бы максимально вы-
игрышно преподнести заказчику итоги про-
веденного исследования финансовой устой-
чивости (рис. 5).

Разбиение полученных выводов по че-
тырем отдельным блокам позволяет выя-
вить слабые места организации, требующие 

особого внимания, и определить направле-
ния повышения устойчивости функциони-
рования предприятия, что особенно важно 
в современных условиях развития рынка 
России (от устойчивости работы предпри-
ятий напрямую зависит экономическая без-
опасность страны в целом).

Заключение
Таким образом, предлагаемая автором 

методика анализа финансовой устойчиво-
сти может широко использоваться в прак-
тической деятельности российских пред-
приятий, поскольку результаты анализа, 
проведенного на основе предлагаемого 
алгоритма, позволяют руководству любого 
субъекта хозяйствования разработать стра-
тегию достижения финансовой стабиль-
ности, что особенно актуально в контексте 
реальной современной действительности.
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