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ИС СЛЕ ДО ВА НИЕ МЕ ТО ДИ КИ ФИ НАН СО ВОЙ УС ТОЙ ЧИ ВОС ТИ 
ПРЕД ПРИ Я ТИЯ

По ня тие “фи нан со вая ус той чи вость пред при я тия” мно гог ран но. Оно ха рак те ри зу ет -
ся фи нан со вой не за ви си мос тью, спо соб нос тью ма нев ри ро вать соб ствен ны ми сред ства -
ми, дос та точ ной фи нан со вой обес пе чен нос тью бес пе ре бой нос ти ос нов ных ви дов де я -
тель нос ти, сос то я ни ем про извод ствен но го по тен ци а ла. Оцен ка фи нан со вой ус той чи вос -
ти поз во ля ет внеш ним аналитикам оп ре де лить фи нан со вые воз мож нос ти пред при я тия на 
дли тель ную пер спек ти ву (бо лее од но го го да). Фи нан со вую ус той чи вость ха рак те ри зу ет
оп ре де лен ная сис те ма по ка за те лей.

Внеш ним про явле ни ем фи нан со вой ус той чи вос ти пред при я тия яв ля ет ся его пла те -
жес по соб ность, ко то рая мо жет быть вы ра же на сле ду ю щим не ра вен ством:

Д > Ккз + Кз,

где Д — де неж ные сред ства + крат кос роч ные фи нан со вые вло же ния + ак тив ные рас че ты; 
Кк з — крат кос роч ные кре ди ты и зай мы; Кз — кре ди тор ская за дол жен ность.

Сущ ность фи нан со вой ус той чи вос ти субъек та хо зяй ство ва ния вы ра жа ет ся в обес пе -
че нии его за па сов и зат рат ис точ ни ка ми их фор ми ро ва ния.

Ха рак те ри зуя фи нан со вую ус той чи вость пред при я тия, не об хо ди мо оп ре де лить та кой 
по ка за тель, как из ли шек или не дос та ток средств для фор ми ро ва ния за па сов и зат рат. Он
рас счи ты ва ет ся как раз ность меж ду ве ли чи на ми ис точ ни ков средств и за па сов и зат рат.

Для ха рак те рис ти ки ис точ ни ков средств, свя зан ных с фор ми ро ва ни ем за па сов и зат -
рат оп ре де ля ет ся ряд по ка за те лей.

1. На ли чие соб ствен ных обо рот ных средств (Со с):

Сос = Кс — Ав,

где Кс — соб ствен ный ка пи тал; Ав — вне о бо рот ные ак ти вы.
Дан ный по ка за тель ха рак те ри зу ет чис тый обо рот ный ка пи тал. Его уве ли че ние по

срав не нию с пред ыду щим пе ри о дом го во рит о даль ней шем раз ви тии де я тель нос ти пред -
при я тия.

2. На ли чие соб ствен ных и дол гос роч ных за ем ных ис точ ни ков фор ми ро ва ния за па сов
и зат рат (С ди):

Сди = Сос + Кд з,

где Кдз — дол гос роч ные кре ди ты и зай мы.
3. Об щая ве ли чи на ос нов ных ис точ ни ков фор ми ро ва ния за па сов и зат рат (Ои):

Ои = Сд и + Ккз.

На ос но ва нии рас счи тан ных ра нее по ка за те лей оп ре де ля ют ся по ка за те ли обес пе чен -
нос ти за па сов и зат рат ис точ ни ка ми средств.

1. Из ли шек (+) или не дос та ток (—) соб ствен ных обо рот ных средств (∆Сос):

∆Сос = С ос — З,

где З — за па сы.
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2. Из ли шек (+) или не дос та ток (—) соб ствен ных и дол гос роч ных ис точ ни ков фор ми -
ро ва ния за па сов (∆Сди):

∆Сди = С ди — З.

3. Из ли шек (+) или не дос та ток (—) об щей ве ли чи ны ос нов ных ис точ ни ков пок ры тия
за па сов (∆Ои):

∆Ои = Ои — З.

Рас чет по ка за те лей на ли чия ис точ ни ков средств, свя зан ных с фор ми ро ва ни ем за па -
сов и зат рат, поз во ля ет вы я вить, в ка кой фи нан со вой си ту а ции на хо дит ся хо зяй ству ю -
щий субъект.

А.Д. Ше ре мет, В.В. Ко ва лев вы де ля ют 4 ти па фи нан со вой ус той чи вос ти.
1. Аб со лют ная ус той чи вость фи нан со во го сос то я ния воз мож на при ус ло вии:

З < Сос + Кк з.

2. Нор маль ная ус той чи вость, га ран ти ру ю щая пла те жес по соб ность пред при я тия оп -
ре де ля ет ся по фор му ле:

З = Сос + Кк з.

3. Не ус той чи вое фи нан со вое сос то я ние свя за но с на ру ше ни ем пла те жес по соб нос ти,
при ко то ром сох ра ня ет ся воз мож ность вос ста нов ле ния рав но ве сия за счет по пол не ния
ис точ ни ков соб ствен ных средств и уве ли че ния Сос:

З = Со с + К кз + Ио,

где Ио — ис точ ни ки, ос лаб ля ю щие фи нан со вую нап ря жен ность (вре мен но сво бод ные
соб ствен ные сред ства, при вле чен ные сред ства, кре ди ты бан ка на вре мен ное по пол не ние
обо рот ных средств и про чие за ем ные сред ства).

4. Кри зис ное фи нан со вое сос то я ние, при ко то ром пред при я тие на хо дит ся на гра ни
бан крот ства, так как де неж ные сред ства, крат кос роч ные цен ные бу ма ги и де би тор ская
за дол жен ность не пок ры ва ют да же ее кре ди тор ской за дол жен нос ти и про сро чен ных
ссуд:

З > Сос + Кк з.

Рас чет ука зан ных по ка за те лей от ра жа ет по ло же ние, в ко то ром на хо дит ся пред при я -
тие, и поз во ля ет на ме тить ме ры по его из ме не нию.

Для ха рак те рис ти ки фи нан со вой ус той чи вос ти пред при я тия ис поль зу ет ся так же ряд
фи нан со вых ко эф фи ци ен тов.

Ко эф фи ци ент ав то но мии (Ка) рас счи ты ва ет ся как от но ше ние соб ствен но го ка пи та ла к 
ве ли чи не все го иму щес тва пред при я тия (ва лю та ба лан са):

К а = Кс / Вб,

где Вб — ва лю та ба лан са.
В ми ро вой пра кти ке при ня то нор ма тив ное зна че ние для ко эф фи ци ен та ав то но мии

рав ное 0,5, ко то рое оз на ча ет, что до дос ти же ния это го пред ела мож но поль зо вать ся за ем -
ным ка пи та лом.

Ко эф фи ци ент за дол жен нос ти (Кзд) оп ре де ля ет ся как от но ше ние за ем ных и соб ствен -
ных средств:

Кзд = Кза  ем / Кс,

где Кза ем — за ем ный ка пи тал.
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Ко эф фи ци ент по ка зы ва ет, ка кая часть де я тель нос ти пред при я тия фи нан си рует ся за
счет средств за ем ных ис точ ни ков. 

Нор маль ное ог ра ни че ние: Кзд ≤ 1.
Ко эф фи ци ент са мо фи нан си ро ва ния (Ксф) оп ре де ля ет ся как со от но ше ние соб ствен ных

и за ем ных средств:

Ксф = Кс / Кз.

Ре ко мен ду е мое зна че ние К сф  ≥ 1 ука зы ва ет на воз мож ность пок ры тия соб ствен ным ка -
пи та лом за ем ных средств.

Ко эф фи ци ент ма нев рен нос ти (Км) оп ре де ля ет ся как от но ше ние соб ствен ных обо рот -
ных средств к об щей ве ли чи не соб ствен но го ка пи та ла:

Км = Со с / Кс.

Ре ко мен ду е мое зна че ние Км — [0,2—0,5]. Чем бли же зна че ние по ка за те ля к вер хней
гра ни це, тем боль ше у пред при я тия фи нан со вых воз мож нос тей для ма нев ра.

Как вид но, на и бо лее пол но фи нан со вая ус той чи вость пред при я тия мо жет быть рас -
кры та на ос но ве изу че ния со от но ше ний меж ду стать я ми ак ти ва и пас си ва ба лан са. Од на -
ко, на наш взгляд, при ис сле до ва нии фи нан со вой ус той чи вос ти пред при я тия важ ное зна -
че ние име ет также оп ре де ле ние уров ней его рен та бель нос ти, ко то рые поз во ля ют ди аг -
нос ти ро вать и уро вень фи нан со вой ус той чи вос ти пред при я тия.

По на ше му мне нию, на пред при я тии мож но вы де лить сле ду ю щие уров ни рен та бель -
нос ти. Первый, са мый низ кий уро вень, ког да рен та бель ность яв ля ет ся от ри ца тель ной ве -
ли чи ной. Он со от вет ству ет уров ню бан крот ства пред при я тия и ха рак те ри зу ет его от ри -
ца тель ное фи нан со вое сос то я ние.

Вто рой уро вень — это точ ка бе зу бы точ нос ти, ког да вы руч ка рав на зат ра там. Рен та -
бель ность при та кой вы руч ке бу дет рав на ну лю, а уро вень фи нан со вой ус той чи вос ти мы
пред ла га ем оп ре де лить как ней траль ный.

Тре тий — уро вень рен та бель ной ра бо ты. Здесь мож но вы де лить пред при я тия: ма ло -
рен та бель ные (уро вень их рен та бель нос ти ни же сред не от рас ле во го); сред не рен та бель -
ные (уро вень рен та бель нос ти со от вет ству ет сред не от рас ле во му); вы со ко рен та бель ные
(уро вень рен та бель нос ти вы ше сред не от рас ле во го).

Мы счи та ем, что этим уров ням рен та бель ной ра бо ты бу дут со от вет ство вать сле ду ю -
щие уров ни фи нан со вой ус той чи вос ти: низ кий, сред ний, вы со кий.

Та ким об ра зом, в за ви си мос ти от уров ня рен та бель нос ти мы пред ла га ем вы де лить 5
уров ней фи нан со вой ус той чи вос ти: от ри ца тель ный, ней траль ный, низ кий, сред ний, вы -
со кий.

Про ве ден ный ана лиз по ка зал, что ме то ди ка оцен ки фи нан со вой ус той чи вос ти не учи -
ты ва ет та кой по ка за тель, как уро вень рен та бель нос ти. По э то му мы пред ла га ем вклю чить
его в сис те му оцен ки фи нан со вой ус той чи вос ти пред при я тия. Рей тинг рен та бель нос ти
бу дет за ви сеть от пя ти раз ра бо тан ных уров ней фи нан со вой ус той чи вос ти. В со от вет -
ствии с этим пред ла га ет ся ус та но вить 5 рей тин гов рен та бель нос ти.

Для оп ре де ле ния гра да ции по ка за те лей рен та бель нос ти ус та но вим ее мак си маль ный
(вы со кий) и ней траль ный уров ни. Про ве ден ные ис сле до ва ния по ка зы ва ют, что мак си -
маль ный уро вень рен та бель нос ти со от вет ству ет 30 %. Ней траль ный уро вень фи нан со вой 
ус той чи вос ти со от вет ству ет точ ке бе зу бы точ нос ти. Ве ли чи на рен та бель нос ти при этом
уров не рав на ну лю. Пос коль ку мы вы де ли ли 5 клас сов фи нан со вой ус той чи вос ти и 5
уров ней рен та бель нос ти, то им со от вет ст вуют 5 уров ней гра да ции шка лы. При чем 4 гра -
да ции шка лы по ло жи тель ные и од на от ри ца тель ная. По э то му для на хож де ния ве ли чи ны
од но го де ле ния шка лы в рас че те бу дем при ни мать толь ко по ло жи тель ные гра да ции. Ве -
ли чи ну од но го де ле ния шка лы (Цш) оп ре де лим по фор му ле

Цш = (Rmax — Rн) / n,

где Rmах — мак си маль ное зна че ние рен та бель нос ти; Rн — ней траль ное зна че ние рен та бель -
нос ти; n — ко ли чес тво по ло жи тель ных де ле ний шка лы.
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В со от вет ствии с рас счи тан ной це ной де ле ния шка лы мак си маль но му (вы со ко му)
уров ню рен та бель нос ти бу дет со от вет ство вать ди а па зон шка лы 30—22,5 %; сред не му —
22,5—15; низ ко му — 15—7,5; ней траль но му — 7,5—0 %; от ри ца тель но му — ве ли чи на
ни же 0.

Мак си маль ную оцен ку фи нан со вой ус той чи вос ти при мем рав ной 100 бал лам. Ве ли -
чи на гра да ции од но го де ле ния шка лы в бал лах бу дет оп ре де лять ся в за ви си мос ти от ко -
ли чес тва по ло жи тель ных гра да ций шка лы. Тог да ве ли чи на де ле ния еди ни цы шка лы в
бал лах бу дет оп ре де лять ся по ра нее при ве ден ной фор му ле.

За ви си мость фи нан со вой ус той чи вос ти от рен та бель нос ти пред став ле на в табли це.

За ви си мость клас сов фи нан со вой ус той чи вос ти от рен та бель нос ти 
и ин тег раль ной оцен ки в бал лах

По ка за тель
Класс

I II III IV V
Рен та бель ность, % 30—22,5 22,5—15 15—7,5 7,5—0 ни же 0
Фи нан со вая ус той чи вость, бал лы 100—75 75—50 50—25 25—0 0

Оце ни вая рен та бель ность и дру гие кри те рии фи нан со вой ус той чи вос ти в бал лах,
мож но по лу чить ин тег раль ную оцен ку всех кри те ри ев в бал лах. Срав ни вая ее с нор ма -
тив ным зна че ни ем, мож но оп ре де лить, к ка ко му клас су фи нан со вой ус той чи вос ти от но -
сит ся ана ли зи ру е мое пред при я тие.

Пред ло жен ная ме то ди ка оцен ки фи нан со вой ус той чи вос ти в за ви си мос ти от уров ня
рен та бель нос ти поз во лит бо лее объек тив но оце ни вать фи нан со вую ус той чи вость пред -
при я тия.
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