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Реферат. При проведении оценки финансового состояния организаций в целом и их фи-
нансовой устойчивости, в частности,  используется многообразие отдельных показателей, что 
усложняет процесс анализа и затрудняет выработку достоверных рекомендаций по рационально-
му использованию финансовых ресурсов. В представленном исследовании для устранения этих 
недочетов рекомендуем проводить интегральную оценку финансовой устойчивости организаций, 
в основу которой будут положены параметры, полученные в результате анализа основных со-
ставляющих финансового состояния субъекта хозяйствования. В исследовании обоснована си-
стема показателей (коэффициенты автономии, обеспеченности материальных запасов собствен-
ными средствами, обеспеченности собственными средствами, соотношения заемных и собствен-
ных средств, абсолютной ликвидности, мобильности имущества,  финансовой устойчивости), 
используемая для интегральной оценки финансовой устойчивости организаций. Определение 
значимости этих показателей осуществлялось с использованием метода корреляционно-
регрессионного анализа, проведенного на основе данных однородной совокупности родственных 
по производственному направлению предприятий Воронежской области. Проведена апробация 
интегрального показателя финансовой устойчивости, выявлены довольно широкие пределы по 
интегральному показателю и  определено, что наибольшее число исследуемых предприятий  
(57,9%) относятся к средней группе по уровню финансовой устойчивости. Предложенный алго-
ритм расчета интегрального показателя финансовой устойчивости не только позволит своевре-
менно и объективно оценить финансовую устойчивость хозяйствующего субъекта, выявить воз-
никающие угрозы падения эффективности и замедления темпов экономического развития, но и 
обеспечит большую объективность в проведении оценок финансово-хозяйственной деятельности 
организаций и  может быть положен в основу разработки стратегических планов развития пред-
приятия и оптимизации структуры финансовых ресурсов.  

Ключевые слова: финансовый анализ, финансовая устойчивость организации, показа-
тели финансовой устойчивости, управление финансовой устойчивостью организации, интеграль-
ная оценка финансовой устойчивости, программа развития организации, корреляционно-
регрессионный анализ, обобщающий показатель устойчивости.  

Условия, материалы и методы. Исследо-
вания по совершенствованию методики опре-
деления интегрального показателя финансо-
вой устойчивости и ее апробированию прово-
дились в стационарных условиях с использо-
ванием текстового и табличного редакторов 
MS Word и MS Excel 2007. Материалами ис-
следования являются статистические данные 
Федеральной службы государственной стати-
стики по Воронежской области, бухгалтерская 
(финансовая) отчетность сельскохозяйствен-
ных организаций г. Воронеж и Воронежской 
области, фундаментальные положения работ 
отечественных и зарубежных ученых                            
по исследуемой тематике, раскрывающие тео-
ретические и практические аспекты в области 
финансовой устойчивости коммерческих                
организаций.  

При решении поставленных задач приме-
нялись также программные продукты россий-
ских и зарубежных производителей, материа-
лы, размещенные в сети Internet, СПС 
«Консультант Плюс» и «Гарант». 

В процессе работы нашли применение раз-
личные методы исследования: статистиче-
ский, индуктивный и дедуктивный, методы 
сравнительного анализа, группировки данных, 
дисперсионного анализа, а также специфиче-
ский инструментарий корреляционно-
регрессионного анализа и метод финансовых 
коэффициентов с применением табличного 
редактора MS Excel 2007. 

Введение. Обеспечение устойчивого раз-
вития хозяйствующего субъекта в период тя-
желых эконо-мических преобразований в 
стране является актуальной задачей и поэтому 
одним из важнейших направлений поддержа-
ния предприятия в состоянии устойчивости 
является возможность быстрого реагирования 
руководства предприятия на малейшие откло-
нения от стабильного положения. Реализация 
поставленной задачи возможна только при 
постоянном мониторинге текущей эко-
номической ситуации на предприятии, а имен-
но - оценке финансовой устойчивости. Если 
предприятие финансово устойчиво, то оно 
более независимо от неожиданного изменения 
рыночной конъюнктуры, а рациональное ис-
пользование и распре-деление финансовых 
ресурсов обеспечи-вают его развитие за счет 
роста прибыли и капитала, преимущество пе-
ред другими предприятиями в привлечении 
инвестиций, в получении кредитов, в выборе 
поставщиков, в подборе квалифицированных 
кадров. Поэтому вопрос обеспечения сбалан-
сированного развития хозяйствующего субъ-
екта в нашей стране, особенно в период санк-
ционного давления Запада, в настоящее время 
является актуальной задачей.  

Цель работы  – совершенствовать методи-
ку определения интегрального показателя      
финансовой устойчивости и провести ее апро-
бирование применительно к сельскохозяй-
ственным предприятиям. 
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Результаты и обсуждение. На сегодняшний 
день не существует стандартизированной про-
цедуры проведения анализа финансового со-
стояния организации, подходящей и рекомен-
дованной абсолютно любой компании. Не слу-
чайно многие экономисты [1, 2, 3], отмечая 
важность финансовой устойчивости предприя-
тия в современных рыночных условиях для их 
выжи-вания и долгосрочного функционирова-
ния, подчеркивают, что в связи с различными 
подходами к определе-нию финансовой устой-
чивости существует многооб-разие методов ее 
оценки и это обуславливает сложность рас-
сматривае-мой проблемы. 

 Обзор научной литературы [4, 5, 6] по те-
ме финансовой устойчивости показал, что 
большая часть существующих методик оценки 
финансовой устой-чивости предприятия бази-
руется на коэффициентном методе, так как 
очень много коэффициентов характеризуют 
финансовую устойчивость в разрезе анализа 
финансово-экономического состояния пред-
приятия. В связи с этим предпринимаются 
определенные усилия [7, 8, 9] по замене боль-
шого числа финансовых коэффициентов 
неким обобщенным показателем, учитываю-
щим влияние факторов как внутренней, так и 
внешней среды. Реализовать указанный меха-
низм можно с помощью интегрального пока-
зателя финансовой устойчивости, в основу 
которого положены параметры, полученные в 
результате анализа основных составляющих 
финансового состояния субъекта хозяйствова-
ния, и на основе которого можно всесторонне 
оценить его финансово-хозяйственную дея-
тельность, определить недостатки в работе и 
предложить направления совершенствования.  

Не случайно сегодня многие экономисты 
используют для оценки уровня финансовой 
устойчивости [10, 11] довольно большое 
(более 50) количество показателей  [12, 13], 
причем в различных их сочетаниях.  По мне-
нию некоторых исследователей для этой цели 
следует использовать не просто разрозненные 
показатели [14, 15, 16], а объединенные в еди-
ный обобщенный [17, 18, 19] (интегральный) 
показатель, который и характеризовал бы сте-
пень его финансового состояния [20, 21, 22].  

На сегодня существует несколько методик 
оценки финансовой устойчивости организа-
ции путем определения обобщенного 
(интегрального) показателя, но мы остановим-
ся на некоторых, наиболее характерных. Т. Е. 
Мельник, И. Н.  Меренкова для оценки  фи-
нансовой  устойчивости  предлагают  нахо-
дить не только значения отдельных коэффици-
ентов (автономии, заемного капитала, мульти-
пликатор собственного капитала, финансовой 
зависимости, покрытия процентов,  обеспе-
ченности  долгосрочных  инвестиций, обеспе-
ченности собственными средствами, манев-
ренности, текущей платежеспособности), но и 
интегральные показатели по формуле:  

                            
,      (1) 

где K1, K2, …, K9 - значения отдельных коэф-
фициентов, определяющих величину финансо-
вой устойчивости. 

Следует заметить, что использование дан-
ной методики предполагает отличные от нуля 
значения показателей K1-K9, в противном слу-
чае значение интегрального показателя устой-
чивости будет равно нулю. 

Для оценки инвестиционной привлекатель-
ности предприятий Н. В. Рознина предлагает 
использовать интегральный метод, суть кото-
рого заключается в следующем: на первом 
этапе производится расчет показателей, кото-
рые отражают инвестиционную привлекатель-
ность организации; на втором этапе для каж-
дого показателя определяется нормативное 
значение; на третьем этапе рассчитывается 
степень отклонения фактического значения 
каждого показателя от нормативного по выра-
жениям:          

  
- если значение показателя по 

норме больше фактического и  
 
- если значение показателя по 

норме меньше фактического; на четвёртом 
этапе определяется показатель интегральной 
оценки по следующей формуле: 

 
,                              (2) 
 

где X1, X2, X3... степени отклонения                         
фактического значения каждого показателя               
от нормативного. 

    Примерно такого плана методику опре-
деления интегрального показателя предлагает 
О.В. Липатова, по методике которой нужно 
отобрать четыре наименее взаимосвязанных 
между собой коэффициента, определить ин-
дексы соответствия (отношения) рассчитан-
ных коэффициентов их достаточным или нор-
мативным значениям и в заключение инте-
гральный показатель финансовой устойчиво-
сти (Kфу) рассчитать по формуле:  

                                  
 ,                             (3) 
              

где И1, И2, И3, И4 – соответственно индексы 
соответствия фактического значения коэффи-
циентов их достаточному или нормативному 
значению.  

Указанные в выражениях (2) и (3) степени  
X1, X2, X3 и индексы И1, И2, И3, И4, определя-
ются фактическими и нормативными значени-
ями отдельных, различных по своей сущности 
коэффициентов, определяющих величину фи-
нансовой устойчивости. Значит, различной 
будет и весомость или мера воздействия этих 
коэффициентов в общем интегральном показа-
теле финансовой устойчивости, т.е. эти коэф-
фициенты в разной равной степени будут ока-
зывать влияние на результативный показатель. 
Следовательно, чтобы выявить реальное                
значение интегрального показателя финансо-
вой устойчивости, необходимо не простое 
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суммирование выше указанных значений               
коэффициентов, а с учетом степени воздей-
ствия каждого коэффициента на конечный 
результат. 

Т. Е. Мельник предлагает определить меру 
воздействия для каждого показателя и только 
потом интегральный показатель экономиче-
ской устойчивости рассчитывать по следую-
щей формуле: 

 
 ,                       (4) 
 

где  Уинт – показатель интегральной экономи-
ческой устойчивости; 
У1,2,3 –  показатели соответственно финансо-
вой, технологической, организа-ционной и 
др.видов устойчивости; 
a 1, 2, 3 – вес отдельных показателей устойчиво-
сти в интегральном показателе. 

Аналогичного мнения придерживаются и 
некоторые другие исследователи, которые 
предлагают степень воздействия отдельных 
показателей, входящих в интегральный, брать 
на основе рейтинговой оценки или собствен-
ных наблюдений. 

Придерживаясь базовой методики финан-
сового анализа, предложенной А. Д. Шереме-
том и Р. С. Сайфулиным, в основе которой 32 
коэффициента, характеризующие финансовое 
положение организации, Е. Е. Чупандина [23], 
на основе проведенных исследований, счита-
ет, что применение коэффициента автономии 
для оценки финансовой устойчивости аптеч-
ных организаций является достаточным и  
позволяет избежать использования коэффици-
ентов, являющихся малоинформативными и 
напрямую взаимосвязанных с коэффициентом 
автономии. 

Мы считаем, что весомость каждого от-
дельного показателя финансовой устойчиво-
сти в интегральном показателе для любого 
хозяйствующего субъекта можно определить 
на основе корреляционно-регрессионного ана-
лиза показателей, однако, такой анализ счита-
ем целесообразным проводить по однородной 
совокупности организаций, например, с уче-
том отраслевой специфики.  

С этой целью вначале мы определились с 
показателями, определяющими финансовую 
устойчивость, это такими как: коэффициенты 
автономии, обеспеченно-сти материальных 
запасов собственными средствами, обеспечен-
но-сти собственными средст-вами, соотноше-
ния заемных и собственных средств, абсолют-
ной ликвидности, мобильности имущества,  
финансовой устойчивости. Затем на основе 
данных годовой бухгалтерской отчетности, а 
именно, бухгалтерских балансов и отчетов о 
финансовых результатах организаций опреде-
лили значения вышеуказанных коэффициен-
тов для 152 сельхозпредприятий Воронежской 
области.  

А. Д. Шеремет считает, что одним из пока-
зателей оценки эффективности управления 
предприятием может являться прибыль от 

реализации продукции в расчете на 1 руб. вы-
ручки (рентабельность продаж), показываю-
щая доходность предприятия, т.е. какую часть 
она занимает в общей выручке.   

На основании выше изложенного нами 
выполнен корреляционно-регрессионный ана-
лиз, в котором в качестве факторов использо-
вали найденные значения финансовых коэф-
фициентов, а в качестве результативного пока-
зателя -  показатель рентабельности продаж. 

В результате проведенного анализа                          
нами было получено следующее уравнения 
регрессии:  

                                       
(5) 

 

R=0, 604 
 
где Y – прибыль предприятия в расчете на 1 
руб. выручки (рентабельность продаж);  
x1 – коэффициент автономии;   
x2  – коэффициент обеспеченности материаль-
ных запасов собственными средствами;   
x3 – коэффициент обеспеченности собственны-
ми средствами;   
x4 – коэффициент соотношения заемных и соб-
ственных средств;   
x5– коэффициент абсолютной ликвидности;  
x6–  коэффициент мобильности имущества;  
x7 – коэффициент финансовой устойчивости. 

Значение множественного коэффициента 
корреляции  (R) свидетельствует о средней 
(достаточной) связи (шкала Чеддока,                         
0,5 < R < 0,7) между факторами (x1,x2 ,…, x7) и 
соответствующим результативным показате-
лем (Y). Коэффициент детерминации (R2) по-
казывает, что уровень рентабельности на                
58,8% определяется факторами, включенными 
в модель, и на 41,2% находится под влиянием 
других факторов, неучтенных в модели. 

Для оценки существенности влияния изу-
чаемых факторов на результат был проведен 
многофакторный дисперсионный анализ, по-
казавший, что влияние факторов, заложенных 
в модель, на рентабельность существенно. 
Оценку значимости уравнения регрессии про-
вели с помощью критерия Фишера, согласно 
которого выдвигается «нулевая» гипотеза H0 о 
статистической незначимости уравнения ре-
грессии. Так как Fфакт превысило Fтабл при 5% 
уровне значимости (a), то Н0 о случайной при-
роде связи отклоняется и признается статисти-
ческая значимость и надежность уравнения.  

 Полученное уравнение регрессии позволя-
ет сделать вывод о том, что при повышении      
на единицу: коэффициента автономии -                   
рентабельность продаж возрастет на 14,31 
процентных пункта,  коэффициента обеспе-
ченности материальных запасов собственны-
ми средствами – на 0,23, коэффициента обес-
печенности собственными средствами – на 
2,83, коэффициента соотношения заемных и                  
собственных средств – на 3,08, коэффициента 
абсолютной ликвидности – на 0,03,                        
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коэффициента мобильности имущества –                   
на 0,07, коэффициента финансовой устойчиво-
сти – на 0,78 процентных пункта. 

Ввиду того, что размер влияния на резуль-
тат определяется произведением коэффициен-
та на размер этого факторного признака, то 
мы определили эти произведения и в результа-
те выявили, что наибольшая доля влияния 
(62,36%) на результативный показатель в 
уравнении 5 приходится на коэффициент авто-
номии, несколько меньше (26,12%) - на коэф-
фициент обеспеченно-сти материальных запа-
сов собственными средствами и от 0,04 до 
7,26% влияния на результативный показатель 
оказывают остальные факторы. Эти данные 
частично подтверждают мнение Е. Е. Чупан-
диной относительно того, что применение 
коэффициента автономии для оценки финан-
совой устойчивости аптечных организаций 
является достаточным и он может заменять 
интегральный показатель.  

Учитывая то, что различные факторы с 
разной степенью оказывают  влияние на рен-
табельность продаж, можно предположить, 
что такое же влияние будет оказываться этими 
же факторами и на финансовую устойчивость 
предприятия в целом. Следовательно, в фор-
муле 4, для определения интегрального пока-
зателя финансовой устойчивости, в качестве 
веса отдельных показателей устойчивости 

можно использовать выявленные выше                             
доли влияния факторов (0,04 – 62,36% или 
0,0004 – 0,6236). 

В результате выражение для определения 
интегрального показателя финансовой                  
устойчивости предприятия будет иметь следу-
ющий вид: 

                                                                                          
(6) 
  
 

В результате проведенного расчета по вы-
ражению (6), мы определили значения инте-
грального показателя финансовой устойчиво-
сти для исследуемых нами 152 сельскохозяй-
ственных предприятий Воронежской области.  

Выявлено, что наблюдаются довольно ши-
рокие пределы распределения предприятий 
как по отдельным коэффициентам финансовой 
устойчивости, так и по интегральному показа-
телю ((-1,9966) – 2,9567).   

Распределив исследуемую совокупность 
организаций на группы по уровню финансо-
вой устойчивости по формуле Стерджесса,    
мы получили 8 уровней финансовой устойчи-
вости. Из-за малого количества организаций, 
относящихся к первым двум уровням,                       
мы объединили их в одну группу и получен-
ное распределение представили в таблице 1 и 
на рисунке 1. 

Таблица 1 - Распределение предприятий Воронежской области по уровню финансовой                          
устойчивости 

№ 
группы 

Характеристика уровня 
 финансовой  
устойчивости 

Интервалы значений уровня 
финансовой устойчивости 

Число организаций 

I Очень низкий До (- 0,7582) 1 
II Низкий  (-0,7582) –  (-0,1390) 3 
III Неустойчивый (-0,1390) –  0,4802 25 
IV Средний 0,4802 –  1,0994 88 
V Оптимальный 1,0994 – 1,7186 25 
VI Высокий 1,7186 – 2,3378 8 
VII Очень высокий Свыше 2,3378 2 

Всего организаций - 152 

Рис. 1 - Характер распределения предприятий Воронежской области по уровню  
финансовой устойчивости 
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Наибольшее число исследуемых организа-
ций Воронежской области 88 (57,9%) занима-
ют IV группу со средним уровнем финансовой 
устойчивости. На группы III с неустойчивым 
уровнем финансовой устойчивости и V                             
с оптимальным уровнем финансовой устойчи-
вости приходится по  25 организаций или по 
16,4%. Всего лишь 10 организаций или 6,6% 
относятся к VI и VII группам с высоким и 
очень высоким интегральным показателем 
финансовой устойчивости, а на I и II группы с 
низким и очень низким интегральным показа-
телем финансовой устойчивости приходится 
только 2,7%.   

Выводы. Предложенный в работе подход 
дает возможность объективно и комплексно 
оценить финансовую устойчивость предприя-
тия в виде интегрального показателя,                        
объединяющего такие коэффициенты как: 
автономии, обеспеченности собственными 

средствами, обеспеченности материальных 
запасов собственными средствами, соотноше-
ния заемных и собственных средств, абсолют-
ной ликвидности, мобильности имущества и 
коэффициент финансовой устойчивости.  

При этом для выявления весомости или 
степени влияния каждого коэффициента                   
на интегральный показатель можно                          
применять корреляционно-регрессионный 
анализ рентабельности продаж.  

Предложенный алгоритм расчета инте-
грального показателя финансовой устойчиво-
сти позволяет своевременно оценить финансо-
вое состояние хозяйствующего субъекта, вы-
явить возникающие угрозы падения эффектив-
ности и замедления темпов экономического 
развития, а также может быть положен                         
в основу разработки стратегических планов 
развития предприятия и оптимизации структу-
ры финансовых ресурсов.  
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IMPROVING THE METHODOLOGY OF INTEGRATED ASSESSMENT OF FINANCIAL STABILITY  

OF ORGANIZATIONS 
G. I. Khaustova, L. A. Zaporozhtseva, M. B. Chirkova, I. V. Shamrina  

 
Abstract. When assessing the financial condition of organizations in general and their  financial stability, in 

particular, a variety of individual indicators is used, which complicates the analysis process and makes it difficult to devel-
op reliable recommendations for the rational use of financial resources. In the presented study, to eliminate these short-
comings, we recommend conducting an integral assessment of the financial stability of organizations, which will be based 
on the parameters obtained as a result of the analysis of the main components of the financial condition of a business enti-
ty. The study substantiates a system of indicators (coefficients of autonomy, provision of inventories with own funds, pro-
vision with own funds, ratio of borrowed and own funds, absolute liquidity, mobility of property, financial stability), used 
for an integral assessment of the financial stability of organizations. Determining the significance of these indicators was 
carried out using the method of correlation and regression analysis, carried out on the basis of data from a homogeneous 
set of related production enterprises in the Voronezh region. The integral indicator of financial stability was tested, rather 
wide limits for the integral indicator were identified and it was determined that the largest number of enterprises under 
study (57.9%) belong to the middle group in terms of financial stability. The proposed algorithm for calculating the inte-
gral indicator of financial stability will not only make it possible to timely and objectively assess the financial stability of 
an economic entity, identify emerging threats of a drop in efficiency and a slowdown in the pace of economic develop-
ment, but will also provide greater objectivity in assessing the financial and economic activities of organizations and can 
be used in the basis for developing strategic plans for the development of the enterprise and optimizing the structure of 
financial resources. 

Key words: financial analysis, financial stability of the organization, financial stability indicators, management 
of the financial stability of the organization, integral assessment of financial stability, organization development program, 
correlation and regression analysis, general indicator of sustainability. 
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