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Актуальность темы исследования. В настоящее время для поло-

жительного изменения своего конкурентного положения предприятию необ-
ходимо ориентироваться на новые подходы, принципы, методы организации 
и ведения бизнес-процессов, основанных на усовершенствовании именно 
внутреннего механизма управления функционирования предприятия. Глав-
ным компонентом в такой организации является финансовая устойчивость. 
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Финансовая устойчивость является важнейшим индикатором резуль-
тативности деятельности предприятия, отражает его потенциальную ста-
бильность, возможность осуществлять инвестиции. Это определяет значи-
мость методического обеспечения данной категории, что объясняется необ-
ходимостью получения объективной и своевременной информации о степе-
ни финансовой устойчивости предприятия, его финансовом потенциале.  

Постановка проблемы. Повышение роли финансовой устойчивости 
как индикатора деятельности предприятия обуславливает необходимость 
изучения всех возможных направлений ее изменения. При этом необходимо 
выбирать те возможности управления, которые позволят наиболее опера-
тивно влиять на финансовую деятельность субъекта хозяйствования. 

Анализ других исследований  и публикаций. В экономической ли-
тературе отсутствует однозначное определение финансовой устойчивости 
предприятия, разнообразны также подходы к ее оценке. Л. Т. Гитляровская 
определяет финансовую устойчивость как экономическое и финансовое со-
стояние предприятия в процессе распределения и использования ресурсов, 
обеспечивающее его поступательное развитие в целях роста прибыли и ка-
питала при сохранении платежеспособности [2, с. 24]. А. Д. Шеремет,          
Р. С. Сайфулин рассматривают финансовую устойчивость как определенное 
состояние счетов предприятия, гарантирующее его постоянную платежеспо-
собность [10, с. 17]. По мнению В. М. Родионовой, финансовая устойчивость 
представляет собой такое состояние ее финансовых ресурсов, их распреде-
ление и использование, которое гарантирует развитие организации на осно-
ве роста прибыли и капитала при сохранении платежеспособности в  усло-
виях допустимого уровня риска [9, с. 45]. По нашему мнению, наиболее 
обобщенным является определение, предложенное Г. В. Савицкой: «Финан-
совая устойчивость является внутренним проявлением финансового со-
стояния предприятия и представляет собой способность субъекта хозяйст-
вования функционировать и развиваться, сохраняя равновесие своих акти-
вов и пассивов в изменяющейся внешней и внутренней среде, гарантирую-
щее его платежеспособность и инвестиционную привлекательность в долго-
срочной перспективе в границах допустимого уровня риска» [8, с. 619]. 

В настоящее время не выработано единого методологического под-
хода к оценке финансовой устойчивости предприятия.  Разработано и ис-
пользуется множество методик оценки финансовой устойчивости, которые 
значительно различаются. Наибольшее распространение в хозяйственной 
практике получили методики оценки, разработанные М. С. Абрютиной [1],   
А. В. Грачевым [3], М. Н. Крейниной [4], А. Д. Шереметом [10].  

Постановка задачи. Многогранность финансовой устойчивости, а 
также множество факторов, влияющих на нее, определяют использование 
различных управленческих мероприятий для ее укрепления. Обеспечение 
максимальной эффективности таких мероприятий возможно лишь в увязке 
их в единую систему, подчиненную единой цели. Это определяет необходи-
мость разработки системы обеспечения финансовой устойчивости предпри-
ятия, определения ее основных объектов. 

Представление основного материала. Системный подход как ме-
тодологическое направление в познании объективной реальности использу-
ется достаточно широко. Это объясняет повсеместное применение понятия 
«система управления» в экономической литературе, но общего определения 
данного понятия, а также общего подхода к его составным частям не выра-
ботано. Так, Н. В. Кожарская определяет системный анализ как «изучение 
объекта исследования как совокупности элементов, образующих систему. В 
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научных исследованиях он предусматривает оценку поведения объекта как 
системы со всеми факторами, влияющими на его функционирование» [4, с. 
45]. А. М. Орехов рассматривает системный метод как «область теории и 
методологии научного познания и рефлексивной (саморефлексирующей) 
социальной практики, в основе которого лежит целостное рассмотрение ор-
ганизованной совокупности объектов, при этом выясняется, что их взаимо-
связь приводит к возникновению новых, интегративных свойств целого, ко-
торые отсутствуют у составляющих частей» [7, с. 376]. 

Понятие «система» различными авторами трактуется по-разному. 
Так, А. И. Мишенин указывает, что системой можно назвать любой объект, 
который, с одной стороны, рассматривается как единое целое, а с другой -  
как множество связанных между собой или взаимодействующих составных 
частей  [6, с. 9]. По мнению А.М. Орехова, под системой следует понимать 
совокупность элементов вместе с совокупностью их связей между собой – 
структурой  [7, с. 375].  

Среди разнообразия различных подходов к определению понятия 
«система управления» наиболее широко используются следующие: 

• микроскопическое представление - основано на понимании систе-
мы как множества наблюдаемых и неделимых величин (элементов). Струк-
тура системы фиксирует расположение выбранных элементов и их связи;  

• иерархическое представление  - основано на понятии «подсисте-
ма» и рассматривает всю систему как совокупность подсистем, связанных 
иерархически; 

• функциональное представление — характеризует систему как со-
вокупность действий (функций), которые необходимо выполнять для реали-
зации целей функционирования системы. 

В работах известных западных ученых понятие «система управле-
ния» не выделено в качестве отдельного объекта изучения, но всесторонне 
и обстоятельно исследованы финансовые методы воздействия на деятель-
ность предприятия. 

По нашему мнению, систему обеспечения финансовой устойчивости 
целесообразно рассматривать как совокупность взаимосвязанных методов и 
инструментов, используемых по отношению к различным составляющим ка-
питала предприятия для достижения заданной цели.  

Функционирование любой системы предполагает наличие четко оп-
ределенного объекта, субъекта, а также методов и инструментов воздейст-
вия субъекта на объект для достижения поставленной задачи. Определение 
субъекта управления, т.е. конкретных лиц, отвечающих за проведение 
управленческих мероприятий по обеспечению финансовой устойчивости, а 
также их должностных полномочий и степени ответственности относится к 
общему менеджменту предприятия, к вопросам организации структуры 
управления предприятием. В качестве субъекта управления выделяют, как 
правило, менеджера высшего звена на предприятии.  

В качестве объекта управления в данной системе выступает капитал 
предприятия в целом и его составляющие в частности. Такими составляю-
щими являются основной и оборотный капитал предприятия, на который бу-
дет направлено управленческое воздействие для достижения поставленной 
задачи. 

Для установления системы обеспечения финансовой устойчивости, 
помимо субъекта и объекта, необходимо определить ее цель, методы и ин-
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струменты. Целью системы обеспечения финансовой устойчивости являет-
ся достижение заданного уровня финансовой устойчивости.  

Под методом понимается способ достижения поставленной задачи. 
В качестве основных методов в рассматриваемой системе выступают сле-
дующие: планирование, кредитование, налогообложение, существующая 
система расчетов, лизинг, факторинг и др.  

Инструментами в системе обеспечения финансовой устойчивости 
являются прибыль, амортизационные отчисления, финансовые санкции, це-
на, формы расчетов, виды кредитов, ценные бумаги, денежные средства и 
т.д. 

Множество методик, разработанных для оценки финансовой устой-
чивости, определяют множество возможных направлений воздействия на 
объект в системе обеспечения финансовой устойчивости для достижения 
поставленной цели. Но, независимо от используемой методики анализа фи-
нансовой устойчивости, можно отметить тесную взаимосвязь данного пара-
метра со структурой имущества предприятия и, в частности, с размером и 
структурой оборотного капитала.  

При использовании системы абсолютных показателей для оценки, 
например, финансовая устойчивость предприятия выражается в обеспече-
нии его запасов и затрат источниками их финансирования. Зависимость фи-
нансовой устойчивости от оборотного капитала при использовании данной 
методики более чем очевидна, так как  запасы и затраты являются основ-
ным составляющим элементом оборотных активов, и их изменение приво-
дит к закономерному изменению финансовой устойчивости (рост запасов и 
затрат при прочих неизменных условиях обусловливает снижение финансо-
вой устойчивости и наоборот). 

Кроме того, при определении собственного оборотного капитала, ко-
торый является основным источником финансирования запасов и затрат при 
устойчивом финансовом состоянии предприятия, также используется пока-
затель оборотного капитала. При этом рост оборотного капитала при фикси-
рованной сумме кредиторской задолженности и краткосрочных кредитов 
свидетельствует об увеличении объема собственного оборотного капитала. 

Рассматривая всю совокупность относительных показателей (фи-
нансовых коэффициентов), характеризующих финансовую устойчивость 
предприятия, их целесообразно разделить на четыре группы: показатели 
структуры капитала; показатели ликвидности и платежеспособности; показа-
тели деловой активности (оборачиваемости); показатели рентабельности. 

Для того, чтобы в полной мере определить влияние оборотного ка-
питала на финансовую устойчивость предприятия, необходимо проанализи-
ровать влияние данного параметра на  показатели, относимые к каждой на-
званной группе. 

В первой группе выделяют как показатели, которые характеризуют 
изменение в активе баланса и напрямую зависят от изменения оборотных 
активов, так и показатели, отражающие структурные изменения в пассиве 
баланса. Значения последних также в определенной степени зависят от ди-
намики оборотного капитала, так как изменение в структуре активов в пользу 
более ликвидной их части (оборотные активы) приводит к обоснованному 
росту краткосрочных обязательств (заемных средств).   

Коэффициенты ликвидности (вторая группа) находятся в прямой 
взаимосвязи со значением оборотного капитала в целом и его составных 
элементов в частности. Изменяя структуру оборотного капитала в пользу 
более ликвидных его элементов, можно оказывать влияние на данные пока-
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затели. Так, например, если в структуре оборотного капитала преобладают  
такие элементы, как денежные средства и легкореализуемые ценные бума-
ги, то коэффициент абсолютной ликвидности у него будет достаточно высо-
ким. И наоборот, увеличение доли запасов и затрат в общей сумме оборот-
ных активов предприятия свидетельствует о снижении мгновенной ликвид-
ности субъекта хозяйствования. Общая величина оборотного капитала яв-
ляется основой для определения показателя текущей ликвидности. 

Важнейшим показателем при анализе финансовой устойчивости 
предприятия является коэффициент обеспеченности собственными оборот-
ными средствами, который отражает часть оборотных активов, сформиро-
ванную за счет собственных средств организации. Данный показатель непо-
средственным образом зависит от величины оборотного капитала и, следо-
вательно, его динамика определяется изменением размера оборотного ка-
питала. 

Оборачиваемость активов оказывает непосредственное влияние и 
на их величину. Правильно управляя оборотным капиталом, можно значи-
тельно улучшить показатели оборачиваемости субъекта хозяйствования. 
Так, при оптимально выбранной стратегии управления оборотным капита-
лом можно минимизировать его сумму без снижения объемов производства, 
что, в свою очередь, приводит к росту коэффициентов оборачиваемости и 
снижению периода одного оборота. 

Кроме того, важными показателями для определения финансовой 
устойчивости являются показатели рентабельности. Все показатели рента-
бельности разделены на три основные группы: рентабельность продукции, 
рентабельность капитала и рентабельность производства. Рентабельность 
производства имеет непосредственное отношение к значению оборотного 
капитала, так как в расчете последнего показателя используются и элемен-
ты оборотных активов.  

Показатели рентабельности капитала напрямую зависят от величи-
ны авансированного капитала; что касается рентабельности продукции, то 
зависимость одного из показателей данной группы от значения оборотного 
капитала может быть определена наличием следующей факторной связи: 
рентабельность продаж можно определить как произведение рентабельно-
сти оборотного капитала, удельного веса прибыли от реализации в прибыли 
предприятия, а также коэффициента закрепления оборотных средств. Два 
из трех факторных показателей в данной модели имеют непосредственное 
отношение к оборотному капиталу. Следовательно, изменение суммы обо-
ротных активов приводит к изменению рентабельности продаж. 

 Таким образом, очевидно, что ключевое влияние на показатели, ис-
пользуемые для оценки финансовой устойчивости, оказывают объем и 
структура оборотного капитала. Все это позволяет выделить оборотный ка-
питал в качестве основного объекта в системе обеспечения финансовой ус-
тойчивости.  

Выводы. В целом можно отметить, что существует множество тео-
ретических и методологических подходов к оценке финансовой устойчиво-
сти предприятия, но независимо от применяемой методики прослеживается 
ключевое влияние на нее особенностей формирования и функционирования 
оборотного капитала. Это позволяет выделить данную составляющую иму-
щества в качестве основного объекта воздействия в системе обеспечения 
финансовой устойчивости. Ориентация мероприятий в рамках формирова-
ния и функционирования оборотного капитала на укрепление финансовой 
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устойчивости позволит увязать их в единую систему, ориентированную на 
достижение заданной цели. 
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