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В представленной статье обосновываются возможные подходы и методы управления финансо-
вой устойчивостью экономического субъекта. Одним из главных аспектов деятельности предпри-
ятия является его финансовая устойчивость. Она показывает возможность организации свободно 
и эффективно распоряжаться своими финансовыми ресурсами, обеспечивать непрерывный процесс 
производства и реализации товаров и услуг. Финансовая устойчивость – главный элемент общей 
устойчивости предприятия, так как она является характерным показателем постоянного превышения 
доходов над расходами. Представлены основные признаки, по которым можно классифицировать 
финансовую устойчивость: по времени, по характеру управления, по функциональному содержанию 
и по природе возникновения. В статье авторы выделяют и анализируют основные подходы к оценки 
финансовой устойчивости и разрабатывают инструментарий практического применения в рамках 
хозяйствующего субъекта. Доказывается, что управление финансовой устойчивостью организации 
должно осуществляться комплексно, с использованием как экономических коэффициентов, так и со-
временных управленческих механизмов: оптимизация управления дебиторской задолженностью 
путем присвоения рейтинга клиентам; оптимизация запасов путем нормирования; оптимизация 
кредиторской задолженности и т. д.. Представлен авторский алгоритм управления дебиторской за-
долженностью, который показывает выход к увеличению денежного потока и финансовой устой-
чивости за счет сокращения кассового разрыва путем снижения дебиторской задолженности, либо 
увеличения кредиторской задолженности.
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The article substantiates the possible approaches and methods of managing the financial stability of 
an economic entity. One of the main aspects of the company is its financial stability. It shows the ability of 
the organization to freely and effectively manage its financial resources, to ensure the continuous process 
of production and sale of goods and services. Financial stability – the main element of the overall stabil-
ity of the enterprise, as it is a characteristic indicator of the constant excess of income over expenses. The 
main features on which it is possible to classify financial stability are presented: on time, on character of 
management, on the functional contents and on the nature of emergence. In the article, the authors identify 
and analyze the main approaches to assessing financial stability and develop tools for practical application 
within the economic entity. It is proved that the management of financial stability of the organization should 
be carried out comprehensively, using both economic coefficients and modern management mechanisms: 
optimization of accounts receivable management by assigning a rating to customers; optimization of stocks 
by rationing; optimization of accounts payable, etc.. The author presents the algorithm of accounts receiv-
able management, which shows the way to increase cash flow and financial stability by reducing the cash 
gap by reducing accounts receivable or increasing accounts payable.
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Введение 
Финансовая устойчивость – главный 

элемент общей устойчивости предпри-
ятия, так как она является характерным 
показателем постоянного превышения 
доходов над расходами. О финансовой 
устойчивости можно говорить при усло-
вии, что компания в состоянии беспре-
пятственно и эффективно распоряжать-
ся своими средствами, у неё налажен 
механизм бесперебойного производства 
и реализации продукции. 

С финансовой устойчивостью нераз-
рывно связано понятие платежеспособ-
ности. Платежеспособность трактуют 
как способность предприятия вовре-
мя и в полном объеме рассчитываться 
со своими обязательствами. Неплатеже-
способная организация не может быть 
финансово устойчивой и наоборот, пред-
приятие, которое способно расплачивать-
ся со своими долгами, скорее всего, яв-
ляется устойчивым. Платежеспособность 
также выступает внешним проявлением 
финансовой устойчивости компании.

Финансовая устойчивость характери-
зует финансовое положение хозяйству-
ющего субъекта со стороны достаточ-
ности и эффективности использования 
собственного капитала. В современных 
рыночных условиях финансовая неза-
висимость играет важную роль в дея-
тельности любой организации. Мини-
мизация внешних заемных источников 
и их разумное использование при доста-
точном запасе источников собственных 
средств будет являться залогом финан-
совой устойчивости компании. 

Для устойчивого финансового поло-
жения предприятия нужно, чтобы оно 
обладало достаточным размером соб-
ственного капитала, активами высокого 
качества, стабильным доходом и необхо-
димым уровнем рентабельности. 

Еще одним проявлением финансовой 
устойчивости организации служит её 
кредитоспособность. Предприятие явля-
ется кредитоспособным, если у него есть 
предпосылки для получения ссуды и спо-
собность вовремя выплатить взятый заем 
вместе с процентами за счет прибыли 
или других финансовых ресурсов. 

Руководство любой организации 
должно внимательно следить за уров-
нем своей финансовой устойчивости. 
Для того чтобы она была на должном 

уровне, необходимо обращать внимание 
на гибкость структуры капитала, вы-
строить его движение таким образом, 
чтобы уровень доходов постоянно пре-
вышал уровень расходов. Это достигает-
ся эффективной организацией всех сфер 
деятельности компании.

Финансовая устойчивость служит 
важным показателем работы организа-
ции для всех участников производствен-
но-хозяйственной деятельности. Так, 
для собственников финансовая устой-
чивость – это гарантированные диви-
денды, хорошая рентабельность и ста-
бильность деятельности; для работни-
ков – своевременная оплата труда; для 
государства – в срок выплаченные нало-
ги и другие платежи; для поставщиков – 
своевременное и полное выполнение 
обязательств; для инвесторов – показа-
тель степени инвестиционной привлека-
тельности и уровня риска вложений; для 
кредитных институтов – выплата в срок 
и в полном объеме тела кредита и про-
центов по нему.

Цель исследования
Для того чтобы финансовое состоя-

ние предприятия было на высоком уров-
не, необходимо регулярно определять 
и отслеживать изменения различных 
финансовых показателей его работы, во-
время реагировать на их изменения. 

Для успешного управления финансо-
вой устойчивостью необходимо совер-
шать ряд действий: 

1) планировать показатели деятель-
ности организации на разные периоды 
времени;

2) регулярно проводить анализ 
и оценку показателей финансовой 
устойчивости;

3) отслеживать изменения в показа-
телях устойчивости и их динамике;

4) выявлять причины их возникновения;
5) проводить комплекс мероприятий 

по их устранению и повышению финан-
совой устойчивости предприятия.

Анализ и оценку финансовой устой-
чивости организации проводят специа-
листы финансовой службы организации 
на основе бухгалтерских данных. Впо-
следствии, на основе результатов анали-
за руководство предприятия принимает 
управленческие решения по дальней-
шим действиям [3]. 
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Материал и методы исследования
Как нет единого мнения по пово-

ду определения понятия «финансовой 
устойчивости», так и не существует 
единого подхода к оценке и метода её 
анализа. 

В настоящее время ученые-экономи-
сты выделяют достаточно много подхо-

дов к определению финансовой устойчи-
вости организации. Рассмотрим наибо-
лее распространенные из них в табл. 1. 

Наиболее распространенным и раз-
работанным является традиционный 
подход. Он представлен в норматив-
ных методиках и в работах различных 
экономистов. 

Таблица 1
Подходы к оценке финансовой устойчивости предприятия и их особенности [6]

Подход Метод  
оценки

Описание подхода 
и показателей Недостатки подхода Преимущества  

подхода

Традицион-
ный

Коэффици-
ентный

Показатели харак-
теризуют активы 
организации, источ-
ники их формирова-
ния и другие стороны 
финансово-хозяй-
ственной деятельно-
сти без группировки 
по определенному 
признаку

– разные авторы 
выделяют различное 
количество и состав 
коэффициентов для 
анализа;
– разное мнение 
о весе каждого коэф-
фициента;
– стоится на ретро-
спективных данных

– существуют данные 
для анализа (бухгал-
терская отчетность);
– наиболее распро-
странён в России

Ресурсный Коэффици-
ентный

Показатели из разных 
групп, указывают на 
эффективность ис-
пользования каждого 
из видов ресурсов 
предприятия

– отсутствие единой 
группы показателей;
– стоится на ретро-
спективных данных

– существуют данные 
для анализа (бухгал-
терская отчетность);
– анализирует финан-
совую устойчивость 
через призму всех 
ресурсов организации

Ресурсно-
управленче-
ский

Коэффици-
ентный

Показатели нара-
щивания экономи-
ческого потенциала 
дополнены темпом 
роста управленческих 
расходов

– отсутствие единой 
группы показателей;
– стоится на ретро-
спективных данных.

– учитывает качество 
управления предпри-
ятие;
– существуют данные 
для анализа (бухгал-
терская отчетность);
– анализирует финан-
совую устойчивость 
через призму всех 
ресурсов организации

Подход, 
основанный 
на стоха-
стическом 
анализе

Коэффици-
ентный. Мно-
гофакторные 
модели про-
гнозирования 
банкротства

Сопоставление 
показателей дан-
ного предприятия 
с аналогичными, 
обанкротившимеся 
или избежавшими 
банкротства, сопо-
ставление результатов 
расчета с рейтинго-
вым числом

– не распространён 
в России;
– сложен в расчете

– выявление недостат-
ков в деятельности 
предприятия

Подход, ос-
нованный на 
использова-
нии теории 
нечетких 
множеств

Коэффици-
ентный. Мо-
делирование 
процессов на 
основе нечет-
ких чисел

Расчет для набора 
показателей степени 
вероятности опре-
деляемого уровня 
финансовой устойчи-
вости

– сложные расчеты, 
требуются специаль-
ные математические 
знания;
– не распространён 
в России

– наиболее точный 
прогноз в изменении 
финансовой устойчи-
вости организации.
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Рассмотрев различные подходы 
к определению устойчивого финансово-
го положения предприятия, можно заме-
тить, что коэффициентный метод оценки 
устойчивости используется практически 
во всех. Итак, изучим показатели коэф-
фициентного метода:

1. Коэффициент финансовой незави-
симости (автономии) показывает долю 
собственного капитала в общей сумме 
средств предприятия, то есть уровень 
обеспеченности активов собственным 
капиталом. 

Оптимальное значение показателя 
Kа ≥ 0,4–0,6. Чем больше значение коэф-
фициента, тем лучшим будет считаться 
финансовое положение предприятия. 
С другой стороны, если Kа близок к 1, 
это может свидетельствовать о том, что, 
несмотря на финансовую независимость 
организации от внешних источников, 
она лишается возможности дополни-
тельного финансирования.

2. Коэффициент капитализации (ко-
эффициент задолженности, плечо фи-
нансового рычага, соотношение заемных 
и собственных средств) – один из важней-
ших коэффициентов финансового анали-
за. Он показывает удельный вес заемных 
средств в структуре капитала предприя-
тия, определяет, сколько заемных средств 
организация привлекла на один рубль, 
вложенный в активы собственных средств. 
Данный показатель позволяет определить, 
каких средств, собственных или заемных, 
у компании имеется больше.

Допустимое значение Kк ≤ 1. Чем 
ниже значение показателя, тем выше фи-
нансовая устойчивость и независимость 
предприятия от внешних источников 
финансирования. Наиболее распростра-
ненным значением коэффициента в раз-
витых экономиках является 1,5 (40 % 
собственного и 60 % заемного капитала).

Также необходимо учесть, что значе-
ние показателя будет зависеть от специ-
фики отрасли, в которой функционирует 
предприятие.

3. Коэффициент обеспеченности соб-
ственными источниками финансирова-
ния показывает, какая часть оборотных 
активов организации финансируется 
за счет собственных средств. 

Нижняя граница коэффициента обеспе-
ченности собственными средствами 0,1, 
оптимальным значением будет Kосс ≥ 0,5. 

4. Коэффициент финансирования по-
зволяет определить, какая часть деятель-
ности компании финансируется за счет 
собственных средств, а какая – за счет 
заемных источников.

Данный коэффициент должен быть 
0,7 и выше. Оптимальным значением 
будет 1,5. 

5. Коэффициент финансовой устой-
чивости (коэффициент долгосрочной 
финансовой независимости) отражает, 
какая доля активов финансируется за счет 
устойчивых источников и наоборот. 

Значение этого показателя в среднем 
должно быть ≥ 0,6. Однако необходимо 
учитывать отрасль, к которой относится 
организация. Большая доля долгосроч-
ных кредитов в структуре заемных ис-
точников является признаком устойчи-
вого финансового состояния компании.

6. Коэффициент маневренности (мо-
бильности) собственного капитала отра-
жает, какая часть собственного капитала 
используется для финансирования текущей 
деятельности, то есть вложена в оборотные 
активы, а какая доля капитализирована.

Значение показателя зависит от струк-
туры капитала и отрасли деятельности 
предприятия. Рост этого показателя 
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в динамике свидетельствует об улучше-
нии структуры баланса и повышении 
уровня устойчивости. Рекомендуемое 
значение коэффициента от 0,2 до 0,5.

Проводя анализ и оценку финансо-
вой устойчивости организации, нельзя 
забывать, что это только часть анализа 
финансового состояния предприятия. 
Для более полной и точной картины 
финансового положения компании не-
обходимо провести также расчет плате-
жеспособности, ликвидности, деловой 
активности и рентабельности [8].

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Оценку финансовой устойчивости 
произведем на базе АО «Владагроли-
зинг». Акционерное общество «Влада-
гролизинг» – это предприятие, занима-
ющееся лизингом сельскохозяйственной 
техники в городе Владимир и Владимир-
ской области. Оно было создано в це-
лях развития лизинговой деятельности 
в агропромышленном комплексе (АПК) 
по обеспечению сельхозпроизводите-
лей сельскохозяйственной техникой 
и племенным скотом в соответствии 
с распоряжением Губернатора области 
от 16.04.2004 г. № 211-р «О создании 
акционерного общества «Владагроли-
зинг». Для определения финансовой 
устойчивости предприятия воспользуем-
ся традиционным подходом к её оценке. 
Он представлен в нормативных методи-
ках и в работах различных экономистов. 

Проанализируем финансовую устой-
чивость по основным коэффициентным 
показателям:

1. Коэффициент финансовой независи-
мости (автономии) считается по формуле:

 

где СК – собственный капитал; ВБ – ва-
люта баланса.

Рассчитаем коэффициент финансо-
вой независимости за 2014–2018 гг.:

Kа = 244 461/319 745 = 0,76 (на 2014 г.);
Kа = 344 583/444 962 = 0,77 (на 2015 г.);
Kа = 644 835/778 844 = 0,83 (на 2016 г.);
Kа = 747 475/937 774 = 0,8 (на 2017 г.);

Kа = 949 813/1 229 077 = 0,77 (на 2018 г.).

Обобщим коэффициенты в табл. 2.

Таблица 2
Анализ коэффициента финансовой 

независимости за 2014–2018 гг.

Год СК ВБ Kа

Изменения Kа 
к предыдуще-

му году, %
2014 244 461 319 745 0,76 –
2015 344 583 444 962 0,77  + 1,32
2016 644 835 778 844 0,83  + 7,8
2017 747 475 937 774 0,8 –3,61
2018 949 813 1 229 077 0,77 –3,75

Коэффициент автономии показывает 
долю собственного капитала в общей 
сумме средств предприятия, то есть уро-
вень обеспеченности активов собствен-
ным капиталом. Оптимальное значение 
показателя Kа ≥ 0,4–0,6. По табл. 2 вид-
но, что значения коэффициента финан-
совой независимости за последние пять 
лет у ОА «Владагролизинг» были опти-
мальными. С 2014 по 2016 гг. наблюдал-
ся рост значения коэффициента, а в по-
следние два года – небольшой спад. 
За анализируемый период величина, как 
собственного капитала, так и валюты ба-
ланса ежегодно увеличивалась. Это сви-
детельствует о стабильной финансовой 
независимости предприятия от внешних 
заемных источников. 

2. Коэффициент капитализации (ко-
эффициент задолженности, плечо фи-
нансового рычага, соотношение заем-
ных и собственных средств) можно рас-
считать по следующей формуле:

где СК – собственный капитал; ЗК – за-
емный капитал.

Рассчитаем значения коэффициента 
капитализации за 2014–2018 гг.:
Kк = 75 284/244 461 = 0,31 (на 2014 г.);

Kк = 100 379/344 583 = 0,29 (на 2015 г.);

Kк = 134 009/644 835 = 0,21 (на 2016 г.);

Kк = 190 299/747 475 = 0,25 (на 2017 г.);

Kк = 279 264/949 813 = 0,29 (на 2018 г.).
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Представим полученные значения 
в табл. 3.

Таблица 3
Анализ коэффициента капитализации 

за 2014–2018 гг.

Год СК ЗК Kк

Изменения Kк 
к предыдущему 

году, %
2014 244 461 75 284 0,31 –
2015 344 583 100 379 0,29 –6,45
2016 644 835 134 009 0,21 –27,59
2017 747 475 190 299 0,25  + 19,04
2018 949 813 279 264 0,29  + 16

Коэффициент задолженности пока-
зывает удельный вес заемных средств 
в структуре капитала предприятия, 
определяет, сколько заемных средств 
организация привлекла на один рубль, 
вложенный в активы собственных 
средств. Данный показатель позво-
ляет определить, каких средств, соб-
ственных или заемных, у компании 
имеется больше. 

Допустимое значение Kк ≤ 1. Чем 
ниже значение показателя, тем выше 
финансовая устойчивость и незави-
симость предприятия от внешних ис-
точников финансирования. Из табл. 6 
видно, что значения коэффициента 
капитализации в период 2014–2018 гг. 
соответствовали норме. Величина ко-
эффициента за первые три года умень-
шалась, однако в последние два года 
немного увеличилась и в 2018 году 
составила 0,29 – что соответствует 
показателю 2015 года. Значения коэф-
фициента капитализации за анализи-
руемый период говорит о том, в струк-
туре капитала ОА «Владагролизинг» 
преобладает собственный капитал. 

3. Коэффициент обеспеченности соб-
ственными источниками финансирова-
ния (собственными средствами) рассчи-
тывается по формуле:

где СК – собственный капитал; ВА – внео-
боротные активы; ОА – оборотные активы.

Рассчитаем значения коэффициента 
обеспеченности собственными сред-
ствами за 2014–2018 гг.:

Kосс = (244 461 – 144)/319 601 = 
= 0,76 (на 2014 г.);

Kосс = (344 583 – 38)/444 924 = 
= 0,77 (на 2015 г.);

Kосс = (644 835 – 2097)/776 747 = 
= 0,83 (на 2016 г.);

Kосс = (747 475 – 2284)/935 490 = 
= 0,79 (на 2017 г.);

Kосс = (949 813 – 1500)/1 227 577 = 
= 0,77 (на 2018 г.).

Обобщим полученные значения 
в табл. 4.

Таблица 4
Анализ коэффициента обеспеченности 

собственными средствами  
за 2014–2018 гг.

Год СК ВА ОА Kосс

Измене-
ние Kосс 
к преды-
дущему 
году, %

2014 244 461 144 319 601 0,76 –

2015 344 583 38 444 924 0,77 +1,32

2016 644 835 2097 776 747 0,83 +7,79

2017 747 475 2284 935 490 0,79 –4,82

2018 949 813 1500 1 227 577 0,77 –2,53

Данный коэффициент показывает, 
какая часть оборотных активов органи-
зации финансируется за счет собствен-
ных средств.

Нижняя граница коэффициента 
обеспеченности собственными сред-
ствами 0,1, оптимальным значением 
будет Kосс ≥ 0,5. Из расчётов, приве-
денных в табл. 4 видно, что значения 
коэффициента обеспеченности соб-
ственными источниками финансиро-
вания в 2014–2018 гг. были выше оп-
тимального значения. Наблюдалась 
положительная динамика показателя 
в 2014–2016 гг. и отрицательная – 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА  № 5 ч.3 2019 43

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

в 2017–2018 гг. Среднее значение ко-
эффициента за пять лет составило 0,78. 
Это говорит о том, что более 75 % обо-
ротных активов ОА «Владагролизинг» 
финансируются из собственных средств. 
Подводя итог, можно сделать вывод, 
что предприятие АО «Владагроли-
зинг» является финансово устойчивым 
на протяжении анализируемого периода  
(2014–2018 гг.), однако руководству не-
обходима программа управления деби-
торской задолженностью для дальней-
шего роста показателей финансовой 
устойчивости и платёжеспособности.

Выводы или заключение 
На рис. 1 представлен авторский ал-

горитм управления дебиторской задол-

женностью, который показывает выход 
к увеличению денежного потока и устой-
чивости предприятий за счет сокраще-
ния кассового разрыва путем снижения 
дебиторской задолженности, либо уве-
личения кредиторской задолженности, 
если не соблюдено следующие условие: 
ДЗ/КЗ ≤ 1ДЗКЗ≤1.

Для реализации алгоритма, пред-
ставленного на рис. 1, предлагает-
ся ряд мероприятий по снижению 
и предотвращению роста дебитор-
ской и кредиторской задолженностей 
на предприятии. 

Рекомендуемая последовательность 
осуществления основных функций 
и шагов управления дебиторской за-
долженностью представлена на рис. 2.

Рис. 1. Алгоритм управления дебиторской задолженностью предприятия: 
ДЗ – дебиторская задолженность; КЗ  – кредиторская задолженность
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Рис. 2. Рекомендуемая последовательность осуществления основных функций  
и шагов управления дебиторской задолженностью
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