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АННОТАЦИЯ 

 

Печора М.С. Платежеспособность как 

фактор экономической безопасности (на 

примере ПАО «ММК») – Челябинск 

ЮУрГУ, ЭУ – 523, 113 с., 16 ил., 34 табл., 

библиогр. список – 71 наим. 

 

 

Цель исследования в данной выпускной квалификационной работе состоит в 

изучении анализа платежеспособности как фактора, обеспечивающего 

экономическую безопасность на примере ПАО «ММК». 

Для достижения поставленной цели были решены такие задачи, как изучение 

теоретических основ экономической безопасности предприятия и методы оценки 

платежеспособности и анализа финансовой составляющей экономической 

безопасности. 

Результаты теоретического исследования легли в основу практической части 

выпускной квалификационной работы, в которой проведен анализ финансовой 

деятельности и платежеспособности ПАО «ММК».  

По итогам проведенного анализа деятельности предложен комплекс 

мероприятий, направленный на повышение уровня экономической безопасности и 

платежеспособности предприятия. Проведена оценка эффективности 

предложенных мероприятий, а также был проведен анализ платежеспособности и 

ликвидности и разработаны направления по нейтрализации угроз 

платежеспособности ПАО «ММК». 
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ВВЕДЕНИЕ 

 

В настоящее время вопросы экономической безопасности, затрагивающие 

проблемы  минимизации внутренних и внешних угроз предприятия, становятся 

все более важными. Этому способствуют нестабильная политическая и 

экономическая ситуация в мире, процессы сепарации в мировой экономики, 

обернувшиеся для России ухудшением условий торговли, изменение 

законодательства в сфере экономики и многие другие факторы. Влияние этих 

факторов ощутимо во всех секторах экономики, но наибольшую угрозу 

представляет для «крупных игроков» базовых отраслей экономики, деятельность 

которых  в наибольшей степени подвержена внешним (экзогенным) рискам и 

угрозам.  Для того, чтобы предприятиям «выстоять» в данных условиях нужна 

научно–обоснованная стратегия  экономической безопасности, а также 

информация об  уровне экономической безопасности, позволяющая принимать 

своевременные и адекватные решения. 

Актуальность темы исследования обусловлена тем, что платежеспособность и 

ликвидность являются наиболее значимыми показателями финансово–

экономической деятельности предприятия и важными факторами обеспечения его 

экономической безопасности. Если предприятие ликвидно и платежеспособно, то 

оно получает дополнительное преимущество перед другими предприятиями той 

же сферы деятельности в привлечении инвестиций, в получении кредитов, в 

выборе поставщиков и в подборе квалифицированных кадров. Помимо этого, оно 

не вступает в конфликт с государством и обществом, потому что выплачивает 

своевременно налоги в бюджет, взносы в социальные фонды, заработную плату 

сотрудникам, дивиденды – акционерам, а банкам гарантирует возврат кредитов и 

уплату процентов по ним. Платежеспособность предприятия позволяет также 

уменьшить  негативное влияние неожиданного изменения рыночной 

конъюнктуры и, следовательно, уменьшает риск банкротства.  
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Цель исследования – анализ платежеспособности как фактора,  

обеспечивающего экономическую безопасность на примере ПАО «ММК». 

Задачи исследования: 

– изучить теоретические основы экономической безопасности предприятия; 

– дать описание методов оценки платежеспособности,  

– выявить факторы, влияющие на формирование определенного уровня 

показателей платежеспособности; 

– использовать методики оценки платежеспособности для оценки и анализа 

финансовой составляющей экономической безопасности ПАО «ММК»; 

–  по результатам проведенного анализа платежеспособности сформулировать 

выводы и рекомендации по повышению уровня экономической безопасности 

ПАО «ММК». 

Объект исследования – ПАО «ММК».  

Предмет исследования – влияние платежеспособности  ПАО «ММК» на 

уровень экономической безопасности. 

Структура выпускной квалификационной работы. Работа состоит из введения, 

трех глав, заключения, библиографического списка и приложений.  

Во введении отражены важность и актуальность темы выпускной 

квалификационной работы, цели, задачи, предмет и объект исследования. 

В первой главе были рассмотрены теоретические аспекты исследования 

платежеспособности как фактора обеспечивающего экономическую безопасность 

хозяйствующего субъекта и факторы, которые оказывают влияние на 

платежеспособность предприятия. Также были изучены показатели и критерии, с 

помощью которых оценивается платежеспособность предприятия. 

 Во второй главе была представлена краткая характеристика предприятия ПАО 

«ММК», а также был проведен анализ платежеспособности и ликвидности 

данного предприятия.  
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В третьей главе были выявлены потенциальные угрозы платежеспособности 

ПАО «ММК», а также были разработаны стратегические направления 

нейтрализации угроз платежеспособности ПАО «ММК». 

В заключении сформулированы выводы по теме исследования.  

Теоретическую основу исследования составили научные труды следующих 

авторов: Сенчагов В.К., Кириченко Т.В., Савицкая Г.В., Войтоловский Н.В., 

Челышев А.Н., Басовский Л.Е., Ермолович Л.Л., Прибытков В.В., Цигилик И.И. и 

других. 

При написании выпускной квалификационной работы были использованы 

основные методы научных исследований группировки, обобщения, выборки, 

статистической обработки данных, а также горизонтальный и вертикальный 

анализ, анализ относительных показателей и другие методы. 
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 1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТИ 

ПРЕДПРИЯТИЯ 

1.1 Роль финансовой составляющей в обеспечении экономической 

безопасности предприятия 

 

В современных условиях ведения бизнеса, которые характеризуются 

кризисными ситуациями, политической нестабильностью, несогласованностью и 

несовершенством правовой базы, отсутствием научно обоснованной концепции 

реформ, криминализацией бизнеса, возникает необходимость изучения и 

совершенствования методических подходов к формированию и обеспечению 

экономической безопасности предприятия.   

Важнейшей составляющей экономической безопасности является финансовая 

безопасность, изучению теоретических основ которой посвящен данный раздел 

выпускной квалификационной работы. Для начала необходимо дать определения 

и показать взаимосвязь таких понятий, как экономическая и финансовая 

безопасность. 

Необходимо отметить, что само определение «экономической безопасности» 

образовалось на стыке двух научных областей – экономики и политологии. 

Поэтому изучение понятия экономической безопасности стоит начать с обзора 

понятия безопасности в целом. 

Статья 1 Закона РФ от 5 марта 1992 г. №2446–1 (в ред. ФЗ от 2.03.2007 г. № 

24–ФЗ) «О безопасности» предлагает следующее определение понятия 

«безопасность»: «Безопасность – это состояние защищенности жизненно важных 

интересов личности, общества и государства от внутренних и внешних угроз».1 

Впоследствии принятие в Российской Федерации целого комплекса новых 

нормативных правовых актов способствовало  разработке современной 

упорядоченной системы безопасности, которая учитывает экономические, 

                                         
1 Федеральный закон РФ. О безопасности от 5 марта 1992 г. №2446–1. [Электронный ресурс]. URL: www.rg.ru. 

 

http://www.rg.ru/
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политические и социальные факторы. В частности, в 2017 году Указом 

Президента РФ была утверждена Стратегия экономической безопасности 

Российской Федерации на период до 2030 года (далее – Стратегия).  

Согласно Стратегии, под экономической безопасностью понимается 

«состояние защищенности национальной экономики от внешних и внутренних 

угроз, при которой обеспечиваются экономический суверенитет страны, единство 

ее экономического пространства, условия для реализации стратегических 

национальных приоритетов Российской Федерации».  

Исходя из общих положений Стратегии, она направлена «на обеспечение 

противодействия вызовам и угрозам экономической безопасности, 

предотвращение кризисных явлений в ресурсно–сырьевой, производственной, 

научно–технологической и финансовой сферах, а также на недопущение 

снижения качества жизни населения»  и является основой для формирования и 

реализации государственной политики в сфере обеспечения экономической 

безопасности на федеральном, региональном, муниципальном и отраслевом 

уровнях.  

Согласно Стратегии, главные угрозы лежат в области глобального изменения 

климата, мировой политики, глобальной конкуренции, глобальных финансов, в 

области усиления колебаний конъюнктуры мировых товарных и финансовых 

рынков, слабой вовлеченности российского несырьевого сектора в мировые 

«цепочки» создания добавленной стоимости, обеспечения информационной 

безопасности России, использования странами мира военных и экономических 

методов влияния и т.п., а внутренним проблемам страны уделено значительно 

меньше внимания. 

Среди внутренних вызовов и угроз экономической безопасности Стратегия 

выделяет, прежде всего, низкие темпы экономического роста, обусловленные 

внутренними причинами, в том числе ограниченностью доступа к долгосрочным 

финансовым ресурсам, недостаточным развитием транспортной и энергетической 

инфраструктуры; недостаточный объем инвестиций в реальный сектор 
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экономики, слабую инновационную активность, несбалансированность 

национальной бюджетной системы, недостаточно эффективное государственное 

управление, коррупцию, высокую долю теневого сектора экономики, снижение 

человеческого потенциала и качества жизни россиян, а также неравномерность 

пространственного развития РФ, усиление дифференциации регионов и 

муниципальных образований по уровню и темпам социально–экономического 

развития. 

Анализ основополагающих нормативно–правовых актов в сфере 

экономической безопасности позволяет сделать следующие выводы: 

1) субъекты экономической безопасности – национальная экономика, органы 

государственной власти; 

2) объекты экономической безопасности – государство, в виде общества в 

целом и каждой личности вкупе с отдельными элементами национальной 

экономики; 

3) предметом экономической безопасности является совокупность различных 

условий и факторов, формирующих основу для нивелирования угроз 

национальной экономики; 

Понятие экономической безопасности может применяться как к состоянию 

защищённости личности, так и государства в целом и его отдельных субъектов – 

предприятия.2 Об этом можно судить по тому множеству определений 

экономической безопасности, которое встречается на сегодняшний день в 

отечественной и зарубежной научно–методической литературе.  Для реализации 

задач, поставленных в выпускной квалификационной работе,  целесообразно 

выделить наиболее значимые точки зрения некоторых авторов на экономическую 

безопасности на уровне национальной экономики, отраженные в таблице 1.1. 

                                         
2 Доронин, А. И. «Бизнес–разведка». 2–е издание, Москва. Ось – 89. 2003г. ISBN 5–86894–744-4. 
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Приведенные в таблице 1.1 определения позволяют сделать вывод о том, что 

экономическая безопасность на уровне национальной экономики в большинстве 

случаев рассматривается как определенное состояние, или совокупность условий, 

обеспечивающие защищенность интересов субъектов экономической системы и 

национальных интересов в целом. Данное состояние защищенности предполагает 

устойчивость экономической системы и её направленное развитие,  а также 

благоприятные условия для функционирования отдельных хозяйствующих 

субъектов. 

 

Таблица 1.1 – Подходы к понятию «экономическая безопасность» 

Автор Основные положения 

1. Экономическая безопасность как состояние 

Жалило Я. «Экономическая безопасность представляет собой сложную 

многофакторную категорию, которая характеризует способность 

национальной экономики к расширенному воспроизводству с целью 

обеспечения на определенном уровне населения и государства, 

противостояние дестабилизирующим факторам, которые создают угрозу 

нормальному развитию страны, обеспечение конкурентоспособности 

национальной экономики в мировой системе хозяйствования».3 

Авторы 

монографии 

«Глобализация и 

безопасность 

развития» 

«Экономическая безопасность – это состояние национальной экономики, 

которое позволяет сберегать устойчивость к внутренним и внешним 

угрозам, способность к расширенному воспроизводству и способность 

удовлетворять потребности лица, семьи, общества и государства».4 

Сенчагов В.К. «Экономическая безопасность – это такое состояние экономики и 

институтов власти, при котором обеспечивается гарантированная защита 

национальных интересов, социально направленное развитие страны в 

целом, достаточный оборонный потенциал даже при наиболее 

неблагоприятных условиях развития внутренних и внешних процессов».5 

                                         
3 Кальянов, В.И. Артхашастраили наука политики / В.И. Кальянов – Перевод с санскрита – М.: Издательство 

академии наук СССР, 1959. – 240 с. 
4 Жижка М., Радищев. Жизнь замечательных людей / М. Жижка – М.: Политиздат, 1934. – 183 с.  
5 Сенчагов, В.К. Экономическая безопасность: геополитика, глобализация, самосохранения и развитие / Ин–т 

экономики. РАН – М.: ЗАО «Фин–статинформ», 2002 – 128 с. 
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Продолжение таблицы 1.1 

Автор Основные положения 

1. Экономическая безопасность как состояние 

Ермошенко М.М. «Экономическая безопасность – это состояние финансово–кредитной 

сферы государства, которое характеризуется сбалансированностью и 

качеством системной совокупности финансовых инструментов, 

технологий и услуг, устойчивостью к внутренним и внешним 

негативным факторам (угрозам), способность этой сферы обеспечивать 

защиту национальных финансовых интересов, достаточные объемы 

финансовых ресурсов для всех субъектов хозяйствования и населения в 

целом – эффективное функционирование национальной экономической 

системы и социальное развитие».6 

Марков М.М. «Экономическая безопасность представляет собой такое состояние 

экономики, при котором обеспечивается защищенность экономических 

интересов основных объектов экономической безопасности от 

возможных экономических угроз».7 

Мунтиян В.И. «Экономическая безопасность – состояние защищенности жизненно 

важных интересов лиц, общества и государства от внутренних и 

внешних угроз».8 

2. Экономическая безопасность как совокупность условий (действие) 

Сухоруков А.И. «Экономическая безопасность – совокупность условий, при которых 

страна может в долгосрочном режиме удовлетворять свои интересы и 

потребности; генерировать инновационные движения в экономике; 

противостоять внешним угрозам и использовать национальные 

конкурентные преимущества».9 

 

 

 

 

                                         
6 Ермошенко, М. М. Национальные экономические интересы: реализация и защита / /. Актуальные проблемы 

экономики – 2002 – № 1–2 –. С 18–24. 
7 Марков, М.М. Системное развитие предпринимательства как фактор обеспечения экономической безопасности 

России теория и методология. Автореферат на соискание ученой степени доктора экономических наук. Санкт–

Петербург, 2009. 
8 Мунтиян В.И. Экономическая безопасность России: Системный подход / М.И. Кротов, В.И. Мунтиян. – СПб.: 

Изд-во НПК «РОСТ», 2016. – 336 с., 36 илл. 
9 Сухоруков, А.И. Финансовая безопасность государства. К.: Центр учебной литературы, 2007. С. 17. 
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Окончание таблицы 1.1 

Автор Основные положения 

2. Экономическая безопасность как совокупность условий (действие) 

Абалкин Л.И. «Экономическая безопасность – совокупность условий и факторов, 

обеспечивающих независимость национальной экономики, ее 

стабильность и устойчивость, способность к постоянному обновлению и 

самосовершенствованию».10 

Борисов А.Б. «Экономическая безопасность – создаваемые государством условия, 

гарантирующие недопущение нанесения хозяйству страны ущерба от 

внутренних и внешних экономических угроз».11 

 

Экономическая безопасность на уровне отдельного хозяйствующего субъекта 

имеет некоторые особенности, более конкретно отражая некоторые её факторы и 

функциональные составляющие. В определения «экономической безопасности» 

на уровне хозяйствующего субъекта также можно выделить несколько подходов. 

С позиции системного подхода экономическая безопасность может быть 

представлена как временное состояние, временная устойчивость экономических 

ресурсов в системе, определяемую, в первую очередь, возможностью удержать 

достигнутое тонкое ресурсное равновесие в конкретном отрезке времени в 

соответствии с конкретными задачами функционирования системы. С точки 

зрения системного подхода невозможно, в большинстве случаев, достигнуть 

абсолютной экономической безопасности компании, а можно всего лишь 

изменить в ту или иную сторону уровень экономической безопасности, 

устойчивость системы, ее стабильность в отношении воздействующих 

внутренних и внешних факторов в течение конкретного временного 

промежутка.12 

                                         
10 Абалкин, Л.И. Экономическая безопасность России: угрозы и их отражение // Вопросы экономики. 1994. № 12. 

С. 5. 
11 Борисов, А.Б. Большой экономический словарь. / А.Б. Борисов. М.: Книжный мир, 2003. 
12 Ковалев Д., Сухорукова Т. Экономическая безопасность предприятия / Д. Ковалев, Т. Сухорукова // Экономика. 

– 2013. – № 10. – C. 47-56. 
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Определения понятия экономической безопасности предприятия, которые 

нашли свое отражение в работах Сухоруковой Т. и Ковалева Д. характеризуются 

исследованием взаимосвязанных узловых факторов (элементов системы), которые 

оказывают воздействие на реализацию безопасности компании. 

Паньков В. рассматривает экономическую безопасность с позиции 

устойчивости, и фокусирует внимание на поддержании определенных 

характеристик функционирования экономики перед лицом неблагоприятных 

факторов. По его мнению, экономическая безопасность – «это такое состояние 

экономики которое характеризуется устойчивостью, (иммунитетом) к 

воздействию внутренних и внешних факторов, нарушающих нормальное 

функционирование общественного воспроизводства, подрывающих достигнутый 

уровень жизни населения и тем самым вызывающих повышенную социальную 

напряженность в обществе, а также угрозу самому существованию государства». 

Довольно часто встречается подход к экономической безопасности с точки зрения  

достаточности и эффективного использования разнообразных ресурсов 

предприятия.13 

По мнению Киселицы Е.П. и Глумова А.Н., экономическая безопасность 

фирмы представляет из себя эффективное использование ресурсов, преследующее  

цель нивелирования угроз и поддержания стабильного и эффективного 

функционирования предприятия в конкретном и будущем периоде. Ими 

подразумевалось, что экономическая безопасность предприятия характеризуется 

совокупным сочетанием количественных и качественных показателей, 

важнейшим из которых выступает уровень экономической безопасности, что и 

является результатом оценки эффективности использования ресурсов в системе в 

разрезе аспекта критериев экономической безопасности субъекта.14 

Цигилик И. считает, что экономическая безопасность фирмы представляет 

собой такое состояние с точки зрения корпоративных ресурсов (технологии, 

                                         
13 Паньков, В. Экономическая безопасность. ИТЕРЛИНК. – 1992. – № 3. – с. 114.   
14 Глумов А.Н. Формирование экономической безопасности предприятия / Киселица Е.П., Глумов А.Н., // 

Академический вестник. 
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техники, прав, информации, персонала, капитала и оборудования и 

предпринимательских способностей), при которых гарантированно 

обеспечивается наиболее эффективное их использование для обеспечения 

уверенного функционирования и динамического научно–технического и 

социального развития, нивелирования внешних и внутренних угроз.15 

С позиции доктора Яниогло А., экономическая безопасность компании это 

состояние, которое, прежде всего, характеризует способность субъекта экономики 

обеспечивать эффективное использование предпринимательских способностей и 

ресурсов с целью нивелирования угроз и достижения стабильного 

функционирования и целей хозяйственной деятельности. Причем подчеркивается, 

что обеспечение экономической безопасности организации важно с точки зрения 

осуществления бесперебойного воспроизводства.16 

Также заслуживает внимания подход,  рассматривающий экономическую 

безопасность в связи с рисками и угрозами в деятельности предприятия – 

внутренними и внешними. 

Согласно Ивановой Л.К., компания в состоянии экономической безопасности в 

случае наличия преимуществ в сфере конкуренции, обусловленных соответствием 

материально–финансового, технологического, кадрового потенциала и 

организационной структуры стратегическим целям и задачам предприятия.17 

Согласно Сухоруковой Т. и Ковалева Д., экономическая безопасность 

организации – это состояние защищенности ее деятельности от нежелательного 

влияния внешней окружающей экономической среды, а также способность 

вовремя устранять различные угрозы и приспосабливаться к существующим 

                                         
15 Цигилик И.И., Паневник Т.М. Экономическая безопасность предприятия в системе внутреннего экономического 

механизма / Паневник Т.М. , Цигилик И.И.  // Экономика. – 2015 г. – № 7. – С.4–16. 
16 Яниогло, А. Комплексная система экономической безопасности предприятия (на примере АО Гагаузия): 

диссертация / А. Яниогло – Кишинэу, – 2017 г. – 189с. 
17 Иванова, Л.К. Экономическая безопасность организации / Л.К. Иванова // Вестник Уфимского авиационного 

технического университета. – 2013. – Т. 16. № 7. – С.31–34. 
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условиям, не отражающимся негативно на ее хозяйственной и экономической 

деятельности.18 

Буров В.Ю. и Багиев Г.Л. под термином экономической безопасности 

рассматривают возможность хозяйствующего субъекта выполнять свои функции 

и за счет этого обеспечивать достижение экономических интересов в сфере 

бизнеса.19 

Такое понимание экономической безопасности предприятия позволяет 

утверждать, что руководство предприятия, находясь в ситуации 

неопределенности, непредвиденности, периодических изменений, как внутренних 

условий хозяйствования, так и внешних (политических, макроэкономических, 

экологических, правовых) принимает рискованные решения в условиях жесткой 

конкуренции и достигает предотвращения или ослабления угроз, а так же защиты 

от существующих или прогнозируемых опасностей, что обеспечивает достижение 

целей бизнеса. 

Изучение особенностей различных подходов к определению экономической 

безопасности позволило нам сформировать точку зрения на эту категорию, 

которой мы будем придерживаться в дальнейшем анализе. 

 Изучив подходы к определению экономической безопасности предприятия, в 

дальнейшем исследовании будем придерживаться следующего подхода:  

экономическая безопасность компании это состояние, которое характеризуется 

способностью субъекта экономики обеспечивать эффективное использование 

предпринимательских способностей и ресурсов с целью нивелирования угроз и 

достижения стабильного функционирования и целей хозяйственной деятельности. 

Учитывая тот факт, что объектом исследования  в выпускной квалификационной 

работе является крупное металлургическое предприятие, особую важность 

                                         
18 Ковалев Д., Сухорукова Т. Экономическая безопасность предприятия / Ковалев Д., Сухорукова Т. // Экономика. 

– 2013. – № 10. – C. 47-56. 
19 Багиев Г.Л., Буров В.Ю. Проблемы обеспечения экономической безопасности субъектов малого 

предпринимательства в условиях теневой экономической деятельности / Г.Л. Багиев, В.Ю. Буров // Экономическая 

безопасность: проблемы, перспективы, тенденции развития – Пермь, 2016. – Ч. 1. – С. 7-24.  
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приобретает  обеспечение экономической безопасности с точки зрения 

осуществления бесперебойного воспроизводства.20 

Можно сделать вывод о том, что обеспечение экономической безопасности 

организации предполагает одновременное выполнение целого ряда условий:  

– высокую финансовую эффективность, независимость и устойчивость работы 

организации;  

– развитость и конкурентоспособность технологической базы организации;  

– высокий уровень организации управления организацией; 

– жесткий кадровый отбор;  

– обеспечение соответствия экологическим стандартам;  

– эффективный механизм правового регулирования всех направлений 

деятельности организации;  

– обеспечение информационной безопасности работы организации;  

– гарантии безопасности работников организации, а также сохранности их 

имущества и профессиональных интересов. 

Исходя из принятого нами подхода к экономической безопасности 

предприятия, рассмотрим основные риски и угрозы в деятельности предприятия и 

их классификации. 

Угрозы экономической безопасности можно охарактеризовать как 

совокупность факторов, воздействий внешней и внутренней среды предприятия, 

которые нацелены на незаконное или злостное воспрепятствование или 

затруднение его функционирования в соответствии с уставными, долгосрочными 

и краткосрочными целями и задачами, а также на отчуждение результатов его 

деятельности, потенциальные или реальные действия физических или 

юридических лиц, нарушающее состояние защищенности субъекта 

                                         
20 Яниогло, А. Комплексная система экономической безопасности предприятия (на примере АО Гагаузия): 

диссертация / А. Яниогло – Кишинэу, – 2017 г. – 189с. 
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предпринимательской деятельности и способные привести к ее прекращению, 

либо к экономическим и другим потерям.21 

Существует множество угроз, влияющих на уровень экономической 

безопасности предприятия, с которыми оно сталкивается в процессе своей 

деятельности. Многие из этих угроз далеко не новы по своему содержанию, 

меняется только их форма, с некоторыми  же, напротив, в условиях 

изменяющейся среды предприятия сталкиваются впервые, что осложняет 

процессы из выявления и нейтрализации.  

Все многообразие угроз экономической безопасности следует 

классифицировать, на внешние и внутренние  факторы, влияющие  в 

совокупности на конкурентоспособность, эффективность и устойчивость развития 

компании. 

Внешние угрозы экономической безопасности предприятия возникают за 

пределами предприятия. Они не связаны с его производственной деятельностью. 

Как правило, это такое изменение окружающей среды, которое может нанести 

предприятию ущерб. 

К внешним угрозам экономической безопасности предприятия относят: 

– макроэкономические кризисы; 

– недобросовестная конкуренция; 

– промышленно–экономический шпионаж и несанкционированный доступ 

конкурентов к секретной информации, составляющей коммерческую тайну;  

– кардинальное изменение политической ситуации; 

– изменение законодательства, влияющего на условия хозяйственной 

деятельности; 

– противоправные действия криминальных структур; 

– чрезвычайные ситуации природного и технического характера и т.д. 

                                         
21 Кормишкина Л.А., Кормишкина Е.Д., Илякова И.Е. Экономическая безопасность организации (предприятия): 

учебное пособие. Саранск: Изд–во Мордовского ун–та, 2015. 278 с. 
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Внутренние угрозы экономической безопасности предприятия связаны с 

хозяйственной деятельностью предприятия, его персонала. Они обусловлены 

теми процессами, которые возникают в ходе производства и реализации 

продукции и могут оказать свое влияние на результаты ведения хозяйственной 

деятельности.22 

К внутренним угрозам экономической безопасности предприятия относят: 

– производственные недостатки и нарушения технологии; 

– нарушение режима сохранения конфиденциальной информации; 

– подрыв делового имиджа и репутации в бизнес сообществе; 

– конфликты с конкурентами и контролирующими правоохранительными 

органами; 

– заметные упущения в тактическом и стратегическом планировании, 

связанные с выбором цели, неверной оценкой возможностей предприятия, 

ошибками при прогнозировании изменения внешней среды; 

– криминальные действия собственного персонала: (от воровства до продажи 

конкурентам коммерческой информации и т.д.). 

Опираясь на выше изложенный материал можно сделать вывод, что 

предприятиям необходимо работать над минимизацией влияния внешних угроз, 

так и над устранением внутренних источников угроз.23 

Обеспечение экономической безопасности – деятельность, затрагивающая 

практически все сферы, обеспечивающие функционирование предприятия. 

Следовательно, данная деятельность должна быть выделена на предприятии в 

отдельный функционал путем создания службы безопасности или отдела 

экономической безопасности. Целью такой службы будет являться своевременное 

выявление и нейтрализация источников угроз безопасности деятельности 

предприятия. 

                                         
22 Сахчинская Н.С., Гогина Г.Н. Управленческие и аналитические аспекты учетной политики организации: 

монография. – М.: NOTABENE, 2009 г. – 256 с. 
23 Басюк А.С., Басюк С.С. Концепция экономической безопасности туристского предприятия / Политематический 

сетевой электронный научный журнал Кубанского государственного технологического университета /Научные 

труды КубГТУ, 2015 г. № 14. С. 130–138 
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Для того чтобы у предприятия был высокий уровень экономической 

безопасности необходимо уделять особое внимание обеспечению его 

функциональных составляющих. Функциональные составляющие экономической 

безопасности предприятия представляют собой комплекс основных направлений 

экономической безопасности предприятия, которые существенно отличаются 

друг от друга по своему содержанию.  

Основные функциональные составляющие экономической безопасности 

предприятия представлены на рисунке 1.1.  

В выпускной квалификационной работе, исходя из цели и задач, 

целесообразно более подробно рассмотреть финансовую составляющую 

экономической безопасности. Интерес к данному вопросу связан с тем, что 

эффективность деятельности предприятий в рыночной экономике 

обусловливается во многом состоянием его финансов. 

 

 

 

 

   

 

 

 

Рисунок 1.1 – Функциональные  составляющие экономической безопасности 

предприятия 
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иммунитет к действию угроз. Это такой уровень финансовой системы 

предприятия, который характеризуется, во–первых, финансовым равновесием, 

являющимся результатом разрешения противоречий между доходностью, 

ликвидностью и риском за счет оптимального сочетания факторов внешней и 

внутренней среды; во вторых – финансовой стабильностью, т.е. сохранением 

состояния финансового равновесия в процессе развития предприятия.24 

Финансовая безопасность, по определению Бадаевой О.Н., Цупко Е.В. –  это 

определенное финансовое состояние предприятия, характеризующееся его 

способностью и возможностью противостоять существующим и возникающим 

угрозам его финансовых интересов. По мнению данных авторов, финансовая 

безопасность отражает определенный уровень финансового состояния на 

конкретную дату, то есть носит статичный характер, что сужает рамки 

использования данного понятия в целях управления финансовой безопасностью.25 

Финансовая безопасность предприятия – это готовность и способность 

предприятия эффективно обеспечивать функционирование процесса 

распределения и перераспределения ограниченных денежных и финансовых 

ресурсов, при наличии отрицательных внутренних и внешних угроз.26 

Также финансовая безопасность предприятия может быть определена как 

состояние наиболее эффективного использования корпоративных ресурсов 

предприятия, выраженное в наилучших значениях финансовых показателей 

прибыльности и рентабельности бизнеса, качества управления и использования 

основных и оборотных средств предприятия, структуры его капитала, нормы 

дивидендных выплат по ценным бумагам предприятия, а также курсовой 

стоимости его ценных бумаг как синтетического индикатора текущего 

                                         
24 Овечкина О.Н. Понятие и методика оценки финансовой безопасности предприятия//Вопросы экономики и права. 

– №3, 2013г. стр.87–91 
25 Бадаева О.Н., Цупко Е.В. Оценка финансовой безопасности малых и средних предприятий//Российское 

предпринимательство. – 2013. – №4 (236) . – с.71–83 
26 Багаева, К.О. Финансовая безопасность предприятия как объект управления. Материалы 4(15)–й международной 

научной конференции. 17–18 февраля 2011 года: сборник докладов. Т. I / под ред. д–ра экон. наук, проф. В.Е. 

Леонтьева, д–ра экон. наук, проф. Н.П. Радковской. – СПб.: Изд–во СПбГУЭФ,2011. – 334 с. 2011 
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финансово–хозяйственного положения предприятия и перспектив его 

технологического и финансового развития.27 

Уровень финансовой безопасности предприятия определяет степень доверия 

инвесторов и уровень риска при инвестировании в развитие предприятия. 

Финансовая безопасность характеризует способ распределения финансовых 

потоков внутри предприятия, динамику кредиторской и дебиторской 

задолженности, применяемую бюджетную и учетную политику.  

Изучение сущности понятия финансовая безопасность предприятия позволил 

нам выделить наиболее важные её факторы и сформулировать цель (рисунок 1.2). 

К основным факторам обеспечения финансовой безопасности предприятия 

можно отнести: 

– качество управления и использования основных и оборотных средств 

предприятия, связанное напрямую с квалификацией и опытом управленческого 

персонала; 

– надежность партнеров и контрагентов; 

– активность кредиторов по востребованию долгов; 

– эффективность системы внутреннего контроля. 

Немаловажным вопросом обеспечения финансовой безопасности является  

разрешения противоречий между доходностью, ликвидностью и риском за счет 

оптимального сочетания факторов внешней и внутренней среды. Высокая 

ликвидность, обеспечивающая высокий уровень финансовой безопасности может 

неблагоприятно сказаться на результатах деятельности предприятия, поскольку 

наиболее ликвидные активы могут непосредственных образом не участвовать. 

Это может тормозить процесс развития предприятия. Необходимо достижение 

баланса между высокой эффективностью и финансовой устойчивость и 

независимостью. Основные факторы, обеспечивающие финансовую безопасность 

предприятия, представлены на рисунке 1.2. 

                                         
27 Москалева Е. Г., Чекалдаева Ю.А. Совершенствование финансовой стратегии бизнес – субъекта (на примере 

машиностроительного предприятия Республики Мордовия ОАО «Станкостроитель») // Экономика и социум. 2015. 

№ 1–3 (14). С. 1328–1333. 
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Рисунок 1.2 – Факторы, обеспечивающие финансовую безопасность предприятия 

 

Исходя из выше сказанного, мы можем сформулировать цель финансовой 

безопасности – обеспечение высокой экономической эффективности работы и 

деловой активности, а также финансовой стабильности и независимости 

предприятия. 

Анализ научной и методической литературы позволил нам сделать что 

финансовая безопасность является неотъемлемой частью обеспечения 

экономической безопасности предприятия. Основная цель финансовой 

безопасности предприятия заключается в обеспечении его устойчивого и 

эффективного развития сегодня и высокого потенциала функционирования в 

будущем.28 

 

 

 

 

                                         
28 Воробьев Ю.Н. Финансово-экономическая безопасность: теоретический аспект / Ю.Н. Воробьев, Д.В. Порицкий 

// Научный вестник: финансы, банки, инвестиции. – 2015. - №2. – С. 3–40. 
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1.2 Понятие платежеспособности и подходы к ее определению 

 

Рыночная экономика требует от предприятий для их выживания в условиях 

нестабильной и быстроменяющейся среды решения многочисленных задач, 

важнейшими из которых являются, рост эффективности производства, высокая 

конкурентоспособность продукции и услуг, деловая активность, финансовая 

устойчивость и независимость.  

Успешное решение этих задач возможно при непременном соблюдении двух 

фундаментальных положений: 

– исходя из требования обеспечения заданного уровня доходности, 

предприятие должно, используя предоставленный капитал, как минимум 

покрывать издержки, связанные с его получением; 

– исходя из требований ликвидности, предприятие постоянно должно быть 

платежеспособным. 

В настоящее время все субъекты рыночных отношений заинтересованы в том, 

чтобы получить объективную информацию о финансовом состоянии своих 

деловых партнеров. Сигнальным показателем финансового состояния является 

платежеспособность, под которой принято понимать способность покрывать свои 

обязательства. Именно поэтому оценка общего финансового состояния и, в 

частности, платежеспособности компании является не просто важным элементом 

управления предприятием. Результаты этой оценки служат визитной карточкой, 

рекламой, досье, позволяющим определить позицию и место предприятия на 

рынке.29 

Таким образом, управление деятельностью предприятия должно быть 

направлено на решение комплекса задач, обеспечивающих с одной стороны, 

постоянного увеличения доходности и рентабельности предприятия, а с другой – 

сохранение ликвидности и платежеспособности. 

                                         
29 Шандаков, С.В. Экономическая сущность ликвидности и платежеспособности организации // Фундаментальные 

и прикладные исследования: проблемы и результаты . 2014. №12. С.206–210. 
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Общим критерием, оповещающим о финансовом благополучии предприятия, 

является его платежеспособность, то есть когда предприятие в полном объеме 

может погасить свои финансовые обязательства в конкретный период времени.30  

Рассмотрим теоретические подходы к определению платежеспособности. 

Согласно определению, данному Агеевой, О.А. платежеспособность – 

представляет собой возможность предприятия вовремя оплачивать свои долги. 

Это основной показатель стабильности ее финансового состояния.  

Платежеспособность – это реальное состояние финансов предприятия, которое 

можно определить на конкретную дату или за анализируемый период времени. 

Важнейшими признаками платежеспособности считаются наличие средств на 

счетах в банке, отсутствие просроченной задолженности, способность покрывать 

текущие обязательства за счет мобилизации оборотных средств.31 

Басовский Л.Е. считает, что под понятием платежеспособности следует 

понимать возможность предприятия вовремя и в сроки оплачивать свои текущие 

обязательства исходя из оборотных активов разной степени ликвидности.32 

Губина О.В.  обращает внимание на то, что платежеспособность можно 

определить как способность предприятия совершать денежные выплаты в полном 

размере и в сроки, установленные контрактами. Предприятие можно считать 

платежеспособным, в случае если оно способно выплачивать заработную плату 

работникам в полном объеме и без задержек.33 

Платежеспособность означает, что организация имеет в своем распоряжении 

достаточно денежных средств и их эквивалентов, чтобы оплатить счета 

кредиторской задолженности, которые требуют погашения в ближайшие сроки.34 

                                         
30 Смекалов П.В. Анализ финансовой отчетности предприятия: учебное пособие / П.В. Смекалов, С.В. Смолянинов, 
Д.Г. Бадмаева. – СПб.: Проспект Науки, 2016. – 472 c.  
31 Агеева, О. А. Бухгалтерский учет и анализ : учеб. для бакалавров / О. А. Агеева, Л. С. Шахматова; Гос. ун–т 

управления. – М.: Юрайт, 2014. – 589 с. 
32 Басовский, Л.Е. Комплексный экономический анализ хозяйственной деятельности: Учебное пособие / Л.Е. 

Басовский, Е.Н. Басовская. – М.: ИНФРА–М, 2012. – 366 c. 
33 Губина, О.В. Анализ финансово-хозяйсивенной деятельности. Практикум: учебное пособие / О.В. Губина, В.Е. 

Губин. – 2–е изд., перераб. И доп. – М.:ИД ФОРУМ: ИНФРА-М, 2012. – 192 с. 
34 Агеева, О. А. Бухгалтерский учет и анализ : учеб. для бакалавров / О. А. Агеева, Л. С. Шахматова ; Гос. ун–т 

управления. – М.: Юрайт, 2014. – 589 с. 
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Более конкретно можно определить, что организация является действительно 

платежеспособной, в случае если все ее краткосрочные обязательства могут быть 

покрыты за счет краткосрочных финансовых вложений, денежных средств и 

активных расчетов с дебиторами, принадлежащих компании, то есть за счет 

наиболее ликвидных активов.35 

Признаки платежеспособности представлены на рисунке 1.3. 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 1.3 – Признаки платежеспособности 

 

Рассмотрим во взаимосвязи  понятия «ликвидность» и «платежеспособность», 

отметив для начала, что в отечественной экономической литературе отсутствует 

четко аргументированное обоснование разницы между ними. Можно даже 

утверждать, что в некоторых источниках наблюдаются смешение и подмена 

одного понятия другим. Так, ликвидность организации определяется, как 

способность в любой момент оплатить свои текущие обязательства, а 

платежеспособность – как способность организации своевременно погашать свои 

краткосрочные и долгосрочные денежные обязательства.36 

Ликвидность отождествляют с легкостью реализации, превращения 

материальных или финансовых активов в деньги;  также ликвидность 

                                         
35 Кириченко, Т.В. Финансовый менеджмент / Т.В. Кириченко – М.: Дашко и К, 2013. – 484 с. 
36 Абдукаримов И.Т., Беспалов М.В. – М.Анализ финансового состояния и финансовых результатов 

предпринимательских структур: Учебное пособие /: НИЦ Инфра–М, 2013. – 215 с. 
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обозначается как способность юридического или физического лица погашать свои 

обязательства. 

Савицкая Г.В. отмечает, что ликвидность характеризуется временем, 

необходимым для превращения активов в денежные средства.37 

Под ликвидностью какого–либо актива понимают способность его 

трансформироваться в денежные средства, а степень ликвидности определяется 

продолжительностью временного периода, в течение которого эта трансформация 

может быть осуществлена. Чем короче период, тем выше ликвидность данного 

вида активов. Говоря о ликвидности организации, имеют в виду наличие у него 9 

оборотных средств в размере, теоретически достаточном для погашения 

краткосрочных обязательств хотя бы и с нарушением сроков погашения, 

предусмотренных контрактами.38 

Ликвидность – возможность организации незамедлительно без отлагательств 

реагировать на непредвиденные финансовые трудности и возможности, 

увеличивать активы при росте объема продаж, погашать краткосрочные долги 

посредством обычной трансформации активов в наличность.39  

Гаврилова А.Н. и Попов А.А. дают следующую характеристику ликвидности. 

Ликвидность – это способность организации погашать в установленные время (а в 

отдельных случаях – и с нарушением сроков оплаты) свои обязательства за счет 

оборотных активов.40  

Таким образов, когда речь идет о ликвидности баланса, мы чаще всего говорим 

о наличии активов, имеющих разную степень ликвидности: от денежных средств 

на счетах, до основных средств предприятия. Вся совокупность активов 

                                         
37 Савицкая, Г.В. Анализ хозяйственной деятельности предприятия / Г. В. Савицкая – М.: ИНФРА–М, 2010. – 281 с. 
38 Варламов, А.В. Организация эффективности управления ликвидностью и платежеспособностью предприятия / 

А.В. Варламов // Информация и образование: границы коммуникаций. 2013. №5 (13). С. 158–159 
39 Прибытков, В.В. Новые международные подходы к определению показателей текущей ликвидности как 

инструменту оценки риска ликвидности / В.В. Прибытков // Вестник Финансового университета. 2013. №5 (77). С. 

39–43 
40 Гаврилова А.Н. Финансы организаций (предприятий): учебное пособие / А.Н.Гаврилова, А.А. Попов. – 4–е изд., 

стер. – М.: КНОРУС, 2010. – 606 с. 
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рассматривается в этом случае как средства платежа, при условии возможного 

преобразовании этих активов в денежный эквивалент. 

Можно сделать вывод о том, что ликвидность и платежеспособность хоть и 

являются близкими по смыслу, однако характеризуют, в первом случае – наличие 

ликвидных активов, способных преобразоваться в средство платежа для 

погашения наиболее срочных обязательств, во втором случае – способность 

организации в целом рассчитываться вовремя по своим текущим обязательствам. 

То есть, ликвидность по сути является основой платежеспособности. 

Платежеспособность предполагает необходимость управления активами. 

Управление платежеспособностью предприятия считается наиболее важным 

вопросом современного финансового менеджмента.41  Неудовлетворительная, а 

иногда слишком низкая, платежеспособность может послужить причиной 

отсутствия у компании средств, необходимых для дальнейшего расширения и 

улучшения производства, а также, в итоге, к банкротству всей организации. 

Однако «излишняя ликвидность», может создавать препятствия и тормозить 

общее развитие компании, обременяя ее расходы дополнительными и 

избыточными запасами, резервами и денежными средствами, которые не 

включены в оборот и не направлены на развитие производства. Тем не менее, 

наличие запасов и резервов финансовой прочности представляет собой основу 

платежеспособности любого предприятия.42 

Еще одним  показателем, характеризующим финансовое состояние 

предприятия, является его кредитоспособность.  

Кредитоспособность можно трактовать как совокупность управленческих 

действий, направленных на разработку и реализацию управленческих решений, 

связанных с обеспечением достаточного потенциала предприятия для возврата 

кредита и уплаты процентов за пользование им. 

                                         
41 Баскакова, О.В. Экономика предприятия (организации): Учебник / О. В. Баскакова, Л.Ф. Сейко. – М.: 

Издательско–торговая корпорация Дашков и К, 2013. – 372 с. 
42 Войтоловский, Н.В. Комплексный экономический анализ предприятия / под ред. Н.В. Войтоловского, А.П. 

Калининой, – СПб.: Питер, 2010. – 256 с. 
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Кредитоспособность предприятия трактуется отечественными учеными либо 

как способность заемщика получить кредит и возвратить его с процентами в 

полном объеме в установленный срок, либо как способность своевременно и 

полностью погасить кредит с причитающимися процентами. 

Грибов В., отмечает: «Кредитоспособность – такое состояние финансового 

положения предприятия, которое позволяет получить кредит и своевременно его 

возвратить. При оценке кредитоспособности принимаются во внимание кредитная 

история и репутация заемщика, наличие и состав его имущества, состояние 

экономической и рыночной конъюнктуры, устойчивость финансового состояния и 

другие показатели деятельности предприятия».43 

Согласно утверждению Ермоловича Л. Л. «Кредитоспособность – это 

способность в установленные сроки и полностью рассчитываться с 

кредитодателями по полученным краткосрочным и долгосрочным ссудам».44 

Основные отличия понятий кредитоспособности и платежеспособности 

отражены в таблице 1.2. 

 

Таблица 1.2 – Отличия понятий платежеспособность и кредитоспособность 

Критерии Кредитоспособность Платежеспособность 

1. Соотношению понятий Понятие более узкое в 

отличие от 

платежеспособности 

Понятие, включающие в себя  

понятие кредитоспособность 

2. По предмету анализа Заемщик и конкретная 

кредитная сделка 

Потенциальный заемщик 

3. По информационной базе Информационная база 

существенно больше, 

проводится как 

количественный, так и 

качественный анализ 

Проводится количественный 

анализ по финансовой 

отчетности (баланс и отчет о 

финансовых результатах) 

4. По анализируемому 

периоду 

Прогнозирует 

платежеспособность 

предприятия на срок 

кредита 

Фиксирует неплатежи за 

истекший период или какую–

либо другую дату 

5. По характеру 

задолженности 

Возможность погашения 

общей части задолженности 

Способность погасить все виды 

задолженности 

                                         
43 Грибов, В. Д. Экономика предприятия / В. Грибов. – М.: «МИК», 2014. – 493 с. 
44 Ермолович, Л.Л. Анализ финансово–хозяйственной деятельности предприятия / Л.Л. Ермолович – Мн.: БГЭУ, 

2014. – 700 с.  
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Окончание таблицы 1.2 

Критерии Кредитоспособность Платежеспособность 

6. По источникам 

погашения 

– Выручка от реализации 

продукции; 

– Выручка от реализации 

имущества, принятого 

банком в залог по ссуде; 

– Гарантии банка или 

предприятия; 

– Страховое возмещение 

– Выручка от реализации 

продукции; 

– Выручка от реализации 

имущества предприятия; 

 

7. По оценке 

правоспособности 

Условие кредитной сделки Не учитывает 

 

Таким образом, платежеспособность и кредитоспособность оказывает 

положительное влияние на выполнение производственных планов и обеспечение 

нужд производства необходимыми ресурсами. Платежеспособность основной по 

единственный фактор кредитоспособности. Тем не менее, платежеспособность и 

кредитоспособность как составные части хозяйственной деятельности 

направлены  на обеспечение планомерного поступления и расходования 

денежных ресурсов, выполнение расчетной дисциплины, достижение 

рациональных пропорций собственного и заемного капитала и наиболее 

эффективного его использования. 

 

1.3 Методы оценки платежеспособности 

 

В условиях текущего экономического развития предприятия функционируют в 

достаточно высокой динамичности финансовых процессов, повышенной 

неопределенности, возникающей при осуществлении выбора наиболее 

эффективного направления дальнейшего развития, а также высоком влиянии 

внешних факторов. Таким образом, ключевым проявлением платежеспособности 

можно назвать возможность предприятия совершенствоваться и развиваться с 

помощью, имеющихся в его распоряжении, средств. Для этого предприятию 

необходимо иметь гибкую структуру финансовых ресурсов. Все перечисленное 
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значительно повышает роль анализа и общей оценки платежеспособности 

компании.45  Главной целью анализа платежеспособности компании является: 

своевременное обнаружение и ликвидация недостатков в финансовой 

деятельности компании; поиск и определение резервов повышения общей 

платежеспособности организации. Для погашения своих обязательств (кредитов) 

предприятие может использовать как денежные средства, так и различные виды 

активов. Группировка активов по степени ликвидности и пассивов по степени 

срочности представлена в таблице 1.3. 

Активы предприятия состоят из текущих и постоянных активов.  Текущие 

активы предприятия – это активы, которые могут быть обращены в денежные 

средства в течение одного производственного цикла (1 года). Постоянные активы 

состоят из основных средств производства, и не участвуют непосредственно в 

производстве.  

 

Таблица 1.3 – Структура активов предприятия по степени ликвидности 

Группа Активы Группа Пассивы 

А1 – 
высоколиквидные 

активы предприятия  
 

Денежные средства, 

краткосрочные 

финансовые 

вложения в банк и 

ценные бумаги 

П1 – срочные 

обязательства 

Кредиторская 

задолженность и 

кредиты банка 

А2 – быстро 

реализуемые активы 

предприятия  

 

Готовая продукция, 

товары отгруженные 

и дебиторская 

задолженность<12ме

сяцев 

П2– среднесрочные 

обязательства 
Краткосрочные 

кредиты банка 

 

 

 

 

                                         
45 Чеботарева, М. С. Анализ и оценка ликвидности баланса и платежеспособности предприятия (на примере ОАО 

Молочного комбината «Воронежского») // Молодой ученый. – 2012. – №4. – С. 184–186. 
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Окончание таблицы 1.3 

Группа Активы Группа Пассивы 

А3 – медленно 

реализуемые активы 

предприятия   

 

Дебиторская 

задолженность >12 

месяцев, товарные 

запасы готовой  

продукции, сырья и 

материалов, 

незавершенная 

продукция и 

полуфабрикаты 

П3 – долгосрочные 

обязательства 

Кредиты банка и 

займы 

 

 

 

 

 

 

А4 –
труднореализуемые 

активы предприятия  

 

Здания и сооружения, 

оборудование, 

транспорт, земля, 

нематериальные 

активы: патенты, 

торговые марки 

П4 – собственные 

средства 
Капитал и резервы 

 

Для оценки ликвидности баланса необходимо провести сопоставление каждой 

группы актива с соответствующей группой пассива.  

Баланс считается абсолютно ликвидным, если выполняются условия: 

1) А1 ≥ П1; 

2) А2 ≥ П2; 

3) А3 ≥ П3; 

4) А4 ≤ П4. 

Невыполнение какого–либо из первых трех неравенств свидетельствует о том, 

что ликвидность баланса в большей или меньшей степени отличается от 

абсолютной, четвертое неравенство носит так называемый балансирующий 

характер: его выполнение свидетельствует о наличии у организации собственных 

оборотных средств. Если любое из неравенств имеет знак, противоположный в 

оптимальном варианте, то ликвидность баланса отличается от абсолютной. 

Предприятию необходимо оперативно отслеживать уровень своей 

платежеспособности, так как она напрямую определяет его финансовое состояние 

и устойчивость, в этом зачастую помогают коэффициенты платежеспособности 

предприятия, которые отражают возможность предприятия погасить 

краткосрочную задолженность за счет оборотных средств.  
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К показателям ликвидности относятся:  

– коэффициент абсолютной ликвидности,  

– коэффициент критической (срочной) ликвидности,  

– коэффициент текущей ликвидности (коэффициент покрытия), 

– чистый оборотный капитал. 

Характеристика и формулы расчета данных показателей ликвидности 

представлены ниже: 

1) Коэффициент абсолютной ликвидности – Ка.л. (характеризует какую часть 

краткосрочной задолженности организация может погасить в ближайшее время; 

показывает платежеспособность организации на дату составления баланс). 

Рекомендуемым значением коэффициента признано 0,2–0,5. Коэффициент 

рассчитывается по формуле 1.1: 

 

Ка.л. = А1 / (П1+П2)                                                                                     

 

2) Коэффициент критической (срочной) ликвидности (Кк.л.), характеризует 

возможности предприятия погасить обязательства в краткосрочной перспективе 

(после погашения покупателями своей задолженности). Рекомендуемым 

значением коэффициента признано 0,7–1,0. Коэффициент рассчитывается по 

формуле 1.2: 

 

Кк.л. = (А1+А2) / (П1+П2)                                                                   

 

3) Коэффициент текущей ликвидности (Кт.л.), характеризует 

платежеспособность предприятия в долгосрочной перспективе. Рекомендуемым 

значением коэффициента признано 1,0–2,0. Коэффициент определяется по 

формуле 1.3:  

 

 Кт.л. = ТА / (П1+П2) 

(1.1) 

(1.2) 

(1.3) 
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где ТА – текущие активы, находятся разницей между оборотными активами из 

второго раздела баланса и долгосрочной дебиторской задолженности. 

4) Чистый оборотный капитал (ЧОК), показатель, демонстрирующий наличие у 

компании ликвидных активов и применяющийся для анализа финансовой 

состоятельности компании, Коэффициент определяется по формуле 1.4: 

 

ЧОК = ТА – КО, 

 

где КО – краткосрочные обязательства (итог 5 раздела баланса). 

Расчет данных коэффициентов позволит сделать выводы относительно 

платежеспособности предприятия в определенный период времени и принять 

необходимые управленческие решения. 

Далее рассмотрим систему показателей, значение которых можно 

рассматривать как состояние факторов, влияющих не платежеспособность 

предприятия.  

В частности, это группа показателей финансовой устойчивости, отражающих 

структуру капитала предприятия, то есть, соотношение собственного и заемного 

капитала и величину его долговой нагрузки. 

Оценка финансового состояния организации касается определения степени 

использования долга для получения большей прибыли для акционеров, когда 

заемные средства (заемный капитал) могут быть использованы организацией с 

большей прибылью, чем стоимость займа.  

5) Коэффициент финансовой устойчивости (Кф.у) отражает соотношение 

заемного и собственного капитала, его называют коэффициентом квоты 

собственника, Коэффициент определяется по формуле 1.5: 

 

Кф.у. = ЗК / СК, 

 

(1.5) 

(1.4) 
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где ЗК – заемный капитал, находится как сумма заемных средств и 

кредиторской задолженности; 

           СК – собственный капитал. 

6) Коэффициент финансовой автономии (Кф.а.), характеризует отношение 

собственного капитала к общей сумме капитала (активов) организации, 

Коэффициент определяется по формуле 1.6: 

 

Кф.а.= СК / Совокупные активы.  

 

7) Коэффициент финансовой напряженности (Кф.н.), показывает зависимость 

предприятия от долговых заемных средств, Коэффициент определяется по 

формуле 1.7: 

 

Кф.н. .= ЗК / Совокупные активы. 

 

8) Коэффициент долгосрочной задолженности (Кд.з.), характеризуют 

долговременную долговую нагрузку на активы предприятия, Коэффициент 

определяется по формуле 1.8: 

 

Кд.з.= ДК / СК, 

 

где ДК – долгосрочные кредиты и займы. 

9) Коэффициент краткосрочной задолженности (Кк.з.), выражает долю 

краткосрочных обязательств предприятия в общей сумме обязательств, 

Коэффициент определяется по формуле 1.9: 

 

Кк.з. = (КК+КЗ) / ЗК, 

 

где КК – краткосрочные кредиты и займы; 

(1.6) 

(1.7) 

(1.8) 

(1.9) 
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       КЗ – кредиторская задолженность. 

10) Коэффициент финансового левериджа (Кф.л.), показывает, сколько 

денежных единиц активов приносит каждая единица собственного капитала 

компании, Коэффициент определяется по формуле 1.10:  

 

Кф.л. = Сумма активов / Сумма собственного капитала. 

 

11) Коэффициент покрытия процентов (Кп.п.), характеризует способность 

организации обслуживать свои долговые обязательства, Коэффициент 

определяется по формуле 1.11:  

 

Кп.п. = ЕВIT / Проценты к уплате,  

 

где ЕВIT – Сумма прибыли до налогообложения и процента к уплате. 

12)  Коэффициент покрытия долга (Кп.д.), показывает способность компании 

погашать текущие обязательства за счёт только оборотных активов, Коэффициент 

определяется по формуле 1.12:  

 

 

 

К другой группе показателей, влияющих на платежеспособность предприятия, 

относятся показатели деловой активности (оборачиваемости, текущей 

деятельности), которые характеризуют качество управление активами и 

возможности получения более высокого дохода для своевременного погашения 

обязательств. 

К числу показателей деловой активности относятся: 

–  коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности,  

– коэффициент оборачиваемости товарно–материальных запасов,  

(1.10) 

(1.11) 

(1.12) 
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– коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности,  

– коэффициент оборачиваемости активов.  

Оборачиваемость дебиторской задолженности (Nд.з.) может быть выражена 

либо как среднее число оборотов остатков по данным счетам в течение года, либо 

как число дней, необходимых в среднем для сбора задолженности (Од.з.).  

Оборачиваемости кредиторской задолженности (Nк.з.) или среднее число дней 

кредиторской задолженности (Ок.з.) характеризует, насколько быстро организация 

оплачивает свои счета. Величина коэффициента может существенно отличаться 

по отдельным организациям, так как сами условия коммерческого кредита могут 

быть разнообразны.  

Если число оборотов дебиторской задолженности превышает число оборотов 

кредиторской задолженности, а погашение дебиторской задолженности меньше 

чем кредиторской, то анализируемая организация функционирует эффективно.  

Коэффициенты оборачиваемости запасов (Nз)  или число дней запаса (Оз) 

помогают определить быстроту их обновляемости и выявить «залежалость» 

отдельных запасов, показав сколько раз запасы продавались и восстанавливались 

в течении года. В этом случае речь идет прежде всего о коэффициенте 

оборачиваемости товарно–материальных запасов, который определяется числом 

оборотов запасов в течение года (квартала, месяца).  

Высокая оборачиваемость активов характерна для организаций с малыми 

активами – консультационных, аудиторских, рекламных фирм, либо для 

организаций с более амортизированными активами. Для производственных фирм 

с не давно установленным новым оборудованием и низкой степенью амортизации 

рассматриваемый коэффициент будет иметь низкие значения. Характеристика и 

формулы расчета представлены ниже: 

13) Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности (Nд.з.), 

Показывает число оборотов за период предоставления коммерческого кредита 

организацией своим клиентам, Коэффициент определяется по формуле 1.13:  
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Nд.з. = Впр. / ДЗср., 

 

где Впр.  – выручка от продаж; 

     ДЗср. – средняя сумма дебиторской задолженности. 

14) Средний период сбора дебиторской задолженности (Од.з.), Отражает, как 

быстро клиенты организации расплачиваются по счетам за приобретенную 

продукцию (услуги), Коэффициент определяется по формуле 1.14: 

 

Од.з. = 365 / Nд.з., 

 

где 365(366) – количество дней в году. 

15) Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (Nк.з.), 

Показывает скорость оборота задолженности организации, Коэффициент 

определяется по формуле 1.15: 

 

Nк.з .= Впр. / КЗср., 

 

где КЗср. – средняя сумма кредиторской задолженности. 

16) Продолжительность сбора кредиторской задолженности (Ок.з.), Отражает 

период, за который организация покрывает свою срочную задолженность, 

Коэффициент определяется по формуле 1.16: 

 

Ок.з. = 365 / Nк.з. 

 

17) Коэффициент оборачиваемости запасов (Nз), Характеризует эффективность 

закупок, производства и реализации продукции, создаваемой организацией, 

Коэффициент определяется по формуле 1.17: 

 

Nз = Сп.пр. / ВЗср., 

(1.13) 

(1.14) 

(1.15) 

(1.16) 

(1.17) 
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где Сп.пр.  – себестоимость произведенной продукции; 

       ВЗср. – средняя величина запасов. 

18) Длительность запасов (Оз), Показывает количество дней, которое уходит на 

то, чтобы произвести и продать товары, Коэффициент определяется по формуле 

1.18:  

 

Оз = 365/ Nз 

 

19)  Коэффициент оборачиваемости чистого  оборотного капитала (Nчок), 

Характеризует число оборотов чистого оборотного капитала, Коэффициент 

определяется по формуле 1.19:   

 

Nчок = Впр. / Вчок ср., 

 

где Вчок ср. – средняя величина чистого оборотного капитала.  

20) Продолжительность оборота чистого оборотного капитала (Очок), Отражает 

период оборота чистого оборотного капитала, Коэффициент определяется по 

формуле 1.20:    

 

Очок = 365 / Nчок 

21) Коэффициент оборачиваемости активов (Nа), Показывает эффективность, с 

которой активы организации генерируют продажи, Коэффициент определяется по 

формуле 1.21:   

 

Nа = Впр. / ВАср., 

 

где ВАср. – средняя величина активов. 

22) Продолжительность оборота активов (Оа), Отражает период оборота 

активов организации, Коэффициент определяется по формуле 1.22:   

(1.18) 

(1.19) 

(1.20) 

(1.21) 
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Оа = 365 / Nа 

 

23) Капиталоотдача (КО), Отражает скорость оборота капитала предприятия. 

Увеличение показателя свидетельствует об ускорении оборота активов, а 

снижение об их замедлении, Показатель определяется по формуле 1.23: 

 

КО = Выручка / Средняя стоимость активов 

 

24) Фондоотдача (ФО), Характеризует количество выручки от реализации, 

приходящейся на 1 руб. внеоборотных активов. Чем выше значение, тем более 

эффективно предприятие, Показатель определяется по формуле 1.24: 

 

ФО = Выручка / Средняя стоимость внеоборотных активов 

 

Ускорение оборачиваемости оборотных средств уменьшает потребность в них. 

Если требуется меньшее количество запасов, то снижается уровень затрат на их 

хранение, следовательно, это ведет к повышению рентабельности и улучшению 

финансового состояния предприятия. Замедление оборачиваемости можно 

расценивать неоднозначно, поскольку оно может свидетельствовать как о 

проблемах с оплатой счетов, так и об эффективной организации 

взаимоотношений с поставщиками при которой обеспечивается более выгодный, 

отлаженный график платежей, а кредиторская задолженность используется как 

источник получения дешевых финансовых ресурсов.  

Деловая активность предприятия взаимосвязана с оценкой результативности 

работы хозяйствующего субъекта, то есть рентабельностью. 

Показатели рентабельности можно рассматривать как результат и степень 

достижения целей финансовой безопасности предприятия. 

(1.22) 

(1.23) 

(1.24) 
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Рентабельность – это относительный показатель, характеризующий 

эффективность использования материальных, трудовых, финансовых и других 

ресурсов предприятия.  

Оценка финансовой эффективности деятельности организации включает в себя 

расчет показателей эффективности:  

– рентабельности собственного капитала (ROE);  

– рентабельности активов (ROA); 

– рентабельности деятельности (ROS).    

Основные показатели рентабельности представлены ниже: 

25) Рентабельность собственного капитала (ROE), Показывает, сколько 

прибыли получает предприятие с каждого рубля собственных средств, вложенных 

в бизнес, Показатель определяется по формуле 1.25: 

 

ROE = (Чистая прибыль /Вск.ср.) * 100%, 

 

где Вск.ср. – средняя величина собственного капитала. 

26) Рентабельность активов (ROA), Характеризует качество управления 

активами и отражает способность предприятия генерировать прибыль без учета 

структуры его капитала, Показатель определяется по формуле 1.26: 

 

ROA = (Чистая прибыль / ВАср.) * 100% 

 

27) Рентабельность деятельности (ROS), Характеризует, какую сумму 

операционной прибыли получает предприятие с каждого рубля проданной 

продукции, Показатель определяется по формуле 1.27: 

 

ROS = (Чистая прибыль / Впр.) * 100% 

   

(1.25) 

(1.26) 

(1.27) 
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Рентабельность предприятия комплексно отражает степень эффективности 

использования материальных, трудовых и денежных и других ресурсов. 

Показатель рентабельности собственного капитала особенно важен для 

акционеров, так как он характеризует уровень эффективности их вложений.  

Можно сделать вывод о том, что экономическая безопасность хозяйствующего 

субъекта является комплексным понятием. Оно обусловлено влиянием многих 

факторов и характеризуется системой показателей, отражающих наличие и 

размещение средств, реальные и потенциальные финансовые возможности 

предприятия. 

Анализ ликвидности и платежеспособности предприятия показывает в какой 

срок и в каком объеме предприятия может произвести расчеты по краткосрочным 

обязательствам с контрагентами. 

Анализ финансовой устойчивости проводится с целью выявления 

платежеспособности организации для обеспечения процесса непрерывного 

производства и продажи продукции, то есть способности расплачиваться за свои 

долги. 

Результаты анализа деловой активности и эффективности деятельности 

предприятия позволяют экономически оценить состояние дел на предприятии, 

раскрыть какие виды его активов используются эффективно, а какие нет.  

Как отмечалось нами ранее, показатели платежеспособности являются 

источником важной информации для партнеров и инвесторов. Оценить 

надежность контрагента с точки зрения его возможности стабильно 

расплачиваться по своим обязательствам позволяют модели оценки вероятности 

банкротства. 

В частности, оценка вероятности банкротства по модели Альтмана способна 

демонстрировать риск банкротства предприятия. Z–модель Альтмана – 

математическая формула, измеряющая степень риска банкротства каждой 

отдельной компании, разработанная американским экономистом Эдвардом 

Альтманом в 1968 году. 
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Общий экономический смысл модели представляет собой функцию от 

некоторых показателей, характеризующих экономический потенциал 

предприятия и результаты его работы за истекший период, формула имеет 

следующий вид: 

 

Z = (1,2*X1) + (1,4*X2) + (3,3*X3) + (0,6*X4) + X5, 

  

где X1 – оборотный капитал к сумме активов, показатель оценивает сумму 

чистых ликвидных активов компании по отношению к совокупным активам;  

       X2 – нераспределенная прибыль к сумме активов предприятия, отражает 

уровень финансового рычага компании;  

            X3 – прибыль до налогообложения к общей стоимости активов, показатель 

отражает эффективность операционной деятельности компании;  

            Х4 – рыночная стоимость акций к заемному капиталу (обязательства);  

      Х5 – объем продаж к общей величине активов предприятия, характеризует 

рентабельность активов предприятия. 

Модель Альтмана обладает рядом неоспоримых достоинств: 

– простота и возможность применения при ограниченной информации; 

– сравнимость показателей; 

– возможность  разделения  анализируемых  компаний  на  потенциальных  

банкротов и не банкротов; 

– высокая точность расчетов. 

Но кроме достоинств, модели присущи и следующие недостатки: 

– невозможность  использования  в  российских  условиях  (не  учитывает  

российские особенности экономики); 

– сложность интерпретации итогового значения; 

– зависимость точности расчетов от исходной информации; 

– ограниченность области применения; 

– основана на устаревших данных; 

(1.28) 
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– не учитывает показателей рентабельности; 

Существуют и другие модели оценки вероятности банкротства предприятия: 

– модель Таффлера; 

– модель Лиса; 

– четырех факторная модель; 

– модель Ж. Депаляна; 

– модель Фулмера; 

– модель Спрингейта; 

– модель Ж. Лего. 

 Каждая модель предполагает анализ специфических факторов, что подчас 

приводит к неоднозначным результатам. Поэтому в практической деятельности 

для получения адекватного результата оценку вероятности банкротства проводят 

по нескольким моделям.   

В качестве альтернативной модели оценки вероятности банкротства, 

применимой к данному предприятию можно рассмотреть модель Таффлера. 

В 1997 году британский ученый Таффлер на основе анализа ключевых 

измерений деятельности корпорации, таких как прибыльность, оборотный 

капитал, финансовый риск и ликвидность. 

При ее разработке использовался следующий подход: на первой стадии была 

собрана статистика по восьмидесяти компаниям, как обанкротившимся, так и 

платежеспособным. С помощью статистического метода, известного как «анализ 

многомерного дискриминанта», была построена модель платежеспособности. 

Выборочный расчет соотношений является типичным при определении таких 

ключевых показателей деятельности компании, как прибыльность, соответствие 

оборотного капитала и ликвидность. Модель платежеспособности, объединяя эти 

показатели и сводя соответствующим образом их воедино, воспроизводит точную 

картину финансового состояния предприятия. Модель Таффлера для анализа 

компаний, акции которых котируются на биржах, имеет формулу: 

 

(1.29) 
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Z = (0,53*Х1) + (0,13*Х2) + (0,18*Х3) + (0,16*Х4), 

 

где Х1 – отношение прибыли от реализации к краткосрочным обязательствам; 

      Х2 – отношение оборотных активов к сумме обязательств; 

      Х3 – отношение краткосрочных обязательств к сумме активов; 

      Х4 – отношение выручки к сумме активов. 

Если величина Z–счета будет больше 0,3, то это показывает низкую 

вероятность банкротства компании, если меньше 0,2, то вероятность банкротства 

высока. 

Анализ данных моделей вероятности банкротства показал, что часть из них 

является адаптационными по отношению к базовой (Альтмана) моделями (модель 

Лиса, модель Таффлера). В других моделях анализ вероятности банкротства 

предполагает большее, чем в модели Альтмана, количество коэффициентов, что 

делает анализ более трудоемким, но менее точным. 

Моделью, дающей оценку вероятности банкротства с учетов качества 

основных организационных (управленческих) факторов,  является модель  

Аргенти  или A–score. Модель   прогнозирует,  в  первую очередь,  

управленческий  кризис,  который  может  повлечь  банкротство  компании.  

Определение вероятности банкротства компании при использовании этой 

модели предполагает, что: 

– процесс, приводящий к банкротству, уже идет; 

– этот процесс будет продолжаться несколько лет; 

– процесс  может  быть  разделен  на  три  составляющие:  симптомы, 

недостатки, ошибки. 

Аргенти  выделил  три  составляющие  процесса,  ведущего  к  банкротству 

компании – недостатки, ошибки и симптомы. 

Недостатки  –  практически  все  компании,  которым  угрожает  банкротство,  

на протяжении нескольких лет имеют недостатки, очевидные задолго до 

фактической несостоятельности. 
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Ошибки – вследствие их накопления предприятие может совершить 

фатальную ошибку, ведущую к банкротству (автор модели исходит из того, что 

организации, не имеющие недостатков, не совершают ошибок). 

Симптомы  –  в  них  проявляются  совершенные  компанией  ошибки.  

Приближение   неплатежеспособности   указывают:   ухудшение   финансовых 

показателей, дефицит наличности.  

При тестировании показателям в таблице необходимо присваивать одно из 

двух значений – либо «да», либо «нет». Каждый фактор стадии оценивается в 

баллах, после чего суммированием всех баллов рассчитывается агрегированный 

показатель – А–счет.  Промежуточные  значения  недопустимы,  то  есть  

необходимо  оценить каждую позицию с точки зрения того, согласен ли 

исследователь с приведенным суждением  или  нет.  Максимально  возможный А–

счет:  100  баллов.  Если предприятие набирает по всем группам до 25 баллов 

(«проходной балл»), то фирма устойчива,  если  больше  –  в  ближайшее  время  

фирме  грозит  банкротство.  Чем  больше баллов набрано, тем хуже.  Анализ 

преимуществ и недостатков моделей определения вероятности банкротства 

представлен в таблице 1.4. 

 

Таблица 1.4 – Преимущества и недостатки моделей вероятности банкротства 

Модель Преимущества Недостатки 

Модель Альтмана – простота и возможность 

применения при 

ограниченной информации; 

– сравнимость показателей; 

– возможность  разделения  

анализируемых  компаний  на  

потенциальных 

банкротов и не банкротов; 

– высокая точность расчетов. 

 

– невозможность 

использования  в  российских  

условиях  (не  учитывает  

российские особенности 

экономики); 

– сложность интерпретации 

итогового значения; 

– зависимость точности 

расчетов от исходной 

информации; 

– ограниченность области 

применения; 

– основана на устаревших 

данных; 
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Продолжение таблицы 1.4 

Модель Преимущества Недостатки 

Модель Таффлера Высокая  точность  прогноза 

вероятности   банкротства   

компании,   что   связано   с   

большим   числом 

проанализированных 

компаний. 

 

– ограничение  области  

применения  (только  для  

акционерных  обществ,  акции 

которых активно торгуются на 

фондовом рынке); 

– сложность интерпретации 

итогового значения; 

– невозможность 

использования  в  российских  

условиях  (не  учитывает 

российские особенности 

экономики); 

– зависимость точности 

расчетов от исходной 

информации; 

– использование устаревших 

данных. 

 

Модель Лиса Простота исчислений и 

интерпретаций результатов. 

Модель показывает несколько 

завышенные оценки, так как 

значительное влияние на 

итоговый показатель 

оказывает прибыль от продаж, 

без учета финансовой 

деятельности и налогового 

режима. 

Модель Ж. Депаляна Возможно использование для 

проведения внешнего анализа. 

Определены нормативы 

переменных, которые 

дифференцированы по 

отраслям. 

Установленные пороговые 

значения коэффициентов 

завышены. 

Модель Фулмера Модель использует в качестве 

переменных 9 финансовых 

коэффициентов. Возможно 

динамическое 

прогнозирование финансового 

состояния. 

Критическое значение H–

счета занижено, существуют 

определенные технические 

сложности в произведении 

расчетов. 

Модель Спрингейта Модель показывает 

достаточный 

уровень надежности прогноза. 

Нет отраслевой и 

региональной 

дифференциации Z–счета. 

Между переменными имеется 

довольно высокая 

статистическая зависимость 
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Окончание таблицы 1.4 

Модель Преимущества Недостатки 

Модель Ж. Лего Модель включает только 3 

коэффициента, по ней легко 

провести расчеты. 

Ограничением для 

использования данной модели 

при проведении внешнего 

диагностического анализа 

является необходимость 

привлечения данных об 

объеме выручки и активах за 

два предыдущих периода. 

Модель Бивера 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Использование   показателя 

рентабельности активов и 

вынесение суждения о сроках 

наступления банкротства 

компании. 

– отсутствие итогового 

коэффициента; 

– невозможность  

использования  в  российских  

условиях  (не  учитывает 

российские особенности 

экономики); 

– сложность интерпретации 

итогового значения; 

– зависимость точности 

расчетов от исходной 

информации. 

 

Модель  Аргенти Можно выделить учет 

нефинансовых 

показателей и рисков 

компании, таких как: 

– проблемы в руководстве, 

– отсутствие бюджетного 

контроля, 

– медленная реакция на 

изменение рыночных условий 

и другие. 

 

– субъективизм выставления 

оценок; 

– отсутствие итогового 

коэффициента; 

– невозможность  

использования  в  российских  

условиях  (не  учитывает 

российские особенности 

экономики); 

– отсутствие статистической 

базы. 

 

Показатель 

платежеспособности Конана и 

Гольдера 

Оценка производится в 

зависимости от вероятности 

задержки компанией 

платежей по обязательствам, 

что отвечает интересам 

кредиторов и соответствует 

целям внешнего экспресс–

анализа. 

Невысокая надежность 

получаемых прогнозов. В 

качестве переменной 

использовано отношение 

расходов на персонал к 

добавленной стоимости. Этот 

показатель невозможно точно 

определить по данным 

финансовой отчетности. 
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Приведенная в таблице 1.4 сравнительная оценка методик определения 

вероятности банкротства показала, что далеко не все существующие ныне 

методики прогнозирования возможного банкротства предприятия заслуживают 

доверия исследователя.46 Не все из них составлены корректно, не все могут 

применяться в условиях российской экономики, не все дают адекватные 

результаты. Так, по разным методикам одно и то же предприятие одновременно 

может быть признано безнадежным банкротом, устойчиво развивающимся 

хозяйствующим субъектом и предприятием, находящимся в предкризисном 

состоянии, – все определяет выбранная методика прогнозирования возможного 

банкротства. 

Можно сделать вывод о том, что фактором применимости и достоверности той 

или иной модели прогнозирования банкротства является,  использование  

специфичных показателей с точки зрения, как отраслевой принадлежности, так и 

масштабов своей  деятельности.  Применение  релевантных  методик  

прогнозирования  банкротств должно позволять использовать различные 

антикризисные стратегии заранее, еще до наступления кризиса коммерческой 

организации, в целях предотвращения этого кризиса (рисунок 1.4). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 1.4 – Условия релевантности методик прогнозирования банкротства 

 

                                         
46 Челышев, А.Н. Разработка инструментальных методов прогнозирования банкротства предприятий: Дис. канд. 

экон. наук. – М., 2006г. 
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признаков банкротства 
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1.4 Управление платежеспособностью предприятия  

 

На платежеспособность предприятия влияет большое количество факторов. 

Под влиянием негативных факторов предприятие может потерять 

платежеспособность, а благодаря положительным – укрепить ее. 

В качестве основных причин, приводящих организаций в состояние 

неплатежеспособности выделяют такие как: завышенные процентные ставки по 

кредитам и ссудам, повышенные ставки налогов, а также взаимная неоплата 

счетов между сотрудничающими компаниями.  

Приостановка платежей, а также отсутствие возможности оплаты расчетов с 

кредиторами в течение последующих трех месяцев, начиная со дня наступления 

сроков оплаты, установленных договорами, согласно высказываниям Гладковской 

Е. Н., является главным показателем приближающегося банкротства организации.  

По мнению автора, в качестве причин неплатежеспособности можно выделить 

неисполнение плана производства и реализации товаров, увеличение 

себестоимости продукции, неисполнение плана прибыли, и как следствие этому, 

дефицит собственных оборотных средств организации.47  

Однако, в соответствии с мнением Савицкой Г.В., причиной изменения 

платежеспособности в отрицательную сторону может послужить неразумное и 

нецелесообразное управление оборотными активами предприятия, к примеру, 

вложение денежных ресурсов в дебиторскую задолженность с истекшим сроком 

оплаты, чрезмерная покупка лишних для организации запасов товаров и 

материалов.48  

                                         
47 Гладковская, Е. Н. Финансы: Учебное пособие. Стандарт третьего поколения. – СПб.: Питер, 2012. – 320 с. 
48 Савицкая, Г. В. Анализ хозяйственной деятельности : учеб. / Г. В. Савицкая. – 2-е изд., испр. и доп. – Минск: 

РИГТО, 2012. – 367 с. 
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Донцова Л.В.  считает, что причиной неплатежеспособности компании может 

выступить неоплата налоговых выплат в установленные сроки, тем самым 

приводя к штрафам и выплатам санкций.49 

Согласно мнению Смирнова П.А., вопреки всему, экономическое положение 

компании в плане наличия собственных финансовых ресурсов, то есть общее 

финансовое положение, крайне изменчиво. Если же сегодня организация является 

платежеспособной, завтра ее состояние может радикально измениться. К примеру, 

если наступает период оплаты кредитных задолженностей, а на счету организации 

нет денежных средств из–за несвоевременного поступления платежа за ранее 

поставленные товары, предприятие может стать неплатежеспособным по причине 

финансовой недисциплинированности собственных дебиторов. Даже не смотря на 

то, что организация располагает ликвидным балансом и полными возможностями 

привлечения заемных ресурсов.50  

В случае если задержка поступления платежа имеет краткосрочный или же 

произвольный характер, состояние организации в плане платежеспособности 

способно поменяться в положительную сторону. Тем не менее, не стоит 

исключать возможности возникновения менее благоприятных вариантов 

дальнейшего развития.51 

 В ходе многочисленных исследований специалистами были выявлены и 

систематизированы основные факторы, которые влияют на платежеспособность 

предприятия: 

Формально эти факторы можно подразделить на 2 группы: 

– внешние;  

– внутренние.  

                                         
49 Донцова, Л.В. Анализ бухгалтерской отчетности / Л.В. Донцова, Н.А. Никифорова. – 5–е изд., доп. и перераб. – 

М.: Дело и Сервис. – 2015. – 160 с. 
50 Смирнов, П.А., Трофимова М.Н. Анализ платежеспособности предприятия // European research . 2015. №4 (5). 

С.15–16. 
51 Грязнова, А.Г. Финансы: учебник / А.Г. Грязнова, Е.В. Маркина, M.JI. Седова и др.; под ред. А. Г. Грязновой, Е. 

В. Маркиной. – 2–е изд., перераб. и доп. – М.: Финансы и статистика, 2012. – 496 с.  
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Внешние факторы характеризуются тем, что они не зависят от финансово–

хозяйственной деятельности организации, и, как правило, они возникают по 

объективным причинам, представлены ниже на рисунке 1.5. 

Внутренние же факторы прямо зависят от деятельности организации и на них 

могут оказывать влияние управленческие структуры данного предприятия, 

которые будут принимать различные решения для управления своей компанией и 

обеспечения ее устойчивого развития на рынке. 

 

 

 

  

 

  

 

Рисунок 1.5 − Внешние факторы, оказывающие влияние  

на платежеспособность предприятия 

 

Эти факторы могут прямо или косвенно влиять на платежеспособность 

организации, а также на ее хозяйственную деятельность. Примерами таких 

факторов могут служить: антимонопольное законодательство, денежно–кредитная 

политика, ставка процента по кредитам, курсы обмена валют, уровень инфляции, 

технический прогресс, изменение спроса потребителей и так далее. Внутренние 

факторы, которые могут оказывать влияние на платежеспособность предприятия, 

представлены ниже на рисунке 1.6. 

Успешное развития бизнеса во многом зависит от отраслевой принадлежности, 

и от выбора какой продукт производить или какую услугу оказывать. Важное 

значение имеет и то с помощью чего будет производиться данная продукция, так 

как данный фактор может существенно снизить объем затрат и соответственно 

увеличить прибыль. Спрос на выпускаемую продукцию обеспечит доход, что 
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обуславливает стабильный приток денежных средств и их эквивалентов в 

организацию – это позволит организации вовремя платить по своим 

обязательствам и как следствие обеспечит финансовую устойчивость. 

 

 

  

   

 

 

 

 

 

Рисунок 1.6 – Внутренние факторы, оказывающие влияние 

 на платежеспособность предприятия 

 

Процесс управления платежеспособностью организации состоит в 

планировании платежеспособности, совместно с определением причин, 

вызвавших отклонения фактической ликвидности от плановой, а также с целью 

принятия управленческих решений в отношении общей платежеспособности 

компании.52  

Основные этапы управления платежеспособностью компании показаны ниже 

на рисунке 1.7. 

 

                                         
52 Войтоловский, Н.В. Экономический анализ: учебник для бакалавров / под ред. Н. В. Войтоловского, А. П. 

Калининой, И. И. Мазуровой. – 4–е изд., перераб. И доп. – М.: Издательство Юрайт, 2013. – 548 с. 
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Рисунок 1.7 – Управление платежеспособностью компании 

 

Исходя из информации, представленной в финансовой отчетности компании, 

можно определить ее возможность выполнять финансовые обязательства в 

ближайший период времени с помощью имеющихся денежных ресурсов. А также 

установить способность компании обеспечить краткосрочные обязательства 

текущими средствами.53 

В зависимости от степени платежеспособности по текущим обязательствам, 

рассчитанной на основе данных за последний отчетный период, организации 

подразделяются на три группы: 

В отношении предприятий, относимых к первой группе, которые благополучно 

и эффективно осуществляют свою производственную и финансовую работу, а 

также не имеют просроченных задолженностей, государственная помощь, в 

первую очередь, должна быть направлена на стабилизацию цен, и страхование от 

негативных обстоятельств и рисков.  

                                         
53 Абдукаримов, И.Т. Бухгалтерская (финансовая) отчетность как основной источник мониторинга и анализа 

финансового состояния предприятия // Социально-экономические явления и процессы. 2012. №10. С.9 – 15. 
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Для прочих компаний данной категории, имеющих просроченные 

задолженности, существует необходимость разработки мер и мероприятий, 

способствующих дальнейшему развитию, повышению доходов, реструктуризации 

долгов, а также восстановлению платежеспособности. В итоговом результате для 

компаний, относящихся к первой группе программа должна гарантировать 

дальнейшее устойчивое развитие, расширение производства и увеличение 

конкурентоспособности. Для компаний, принадлежащих ко второй группе, 

необходимо разработать программы оказания государственной финансовой 

поддержки и финансового оздоровления. Для таких организаций особо 

актуальными считаются такие меры, как уменьшение затрат на производство, 

получение государственных и региональных дотаций на дальнейшее развитие 

производства, реструктуризация задолженности и т.д.  

К особой третье группе следует относить убыточные компании, у которых 

практически свернуто основное производство, существует недостаток техники, а 

также основных и оборотных активов. Такие предприятия считаются 

неконкурентоспособными, а также имеющими большие долги. Для организаций 

третьей группы следует разработать программы производственной и обще– 

социальной поддержки, которые бы помимо расширения и усовершенствования 

производства предусматривали смягчение социальных последствий банкротства, 

или же смены владельца. Это является одной из наиболее трудных задач, так как 

для подобных организаций необходимы существенные финансовые средства для 

оказания поддержки и дальнейшего развития. 

Таким образом, механизм воздействия внешних и внутренних факторов на 

платежеспособность предприятий очень сложен. Одни и те же факторы могут 

оказывать как положительное, так и отрицательное влияние на деятельность 

предприятия.  
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Вывод по разделу один 

 

Итак, сущностью экономической безопасности хозяйствующего субъекта 

является такое состояние, которое характеризуется способностью субъекта 

экономики обеспечивать эффективное использование предпринимательских 

способностей и ресурсов с целью нивелирования угроз и достижения стабильного 

функционирования и целей хозяйственной деятельности. 

Финансовая безопасность предприятия как составляющая его экономической 

безопасности заключается в способности предприятия самостоятельно 

разрабатывать и осуществлять финансовую стратегию в соответствии с целями 

общей корпоративной стратегии, в условиях неопределенной и конкурентной 

среды. Целью финансовой безопасности является обеспечение высокой 

экономической эффективности работы и деловой активности, а также финансовой 

стабильности и независимости предприятия. 

Одними из значимых элементов экономической и финансовой безопасности 

хозяйствующего субъекта является его платежеспособность и ликвидность, так 

как эти  экономические показатели предприятия характеризуют его устойчивое 

положение и способность прибыльно работать. Платежеспособность и 

ликвидность характеризуют, в первом случае – наличие ликвидных активов, 

способных преобразоваться в средство платежа для погашения наиболее срочных 

обязательств, во втором случае – способность организации в целом 

рассчитываться вовремя по своим текущим обязательствам. Кредитоспособность 

же предполагает оценку возможностей организации рассчитывать по своим 

обязательствам всем своим имуществом в будущем. Следовательно, 

кредитоспособность является наиболее общим понятием, описывающем 

финансовое состояние организации. Главной целью анализа платежеспособности 

компании является: своевременное обнаружение и ликвидация недостатков в 

финансовой деятельности компании; поиск и определение резервов повышения 

общей платежеспособности организации. 
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Предприятию необходимо оперативно отслеживать уровень своей 

платежеспособности, так как она напрямую определяет его финансовое состояние 

и устойчивость, в этом зачастую помогают коэффициенты платежеспособности  

предприятия, которые отражают возможность предприятия погасить 

краткосрочную задолженность за счет оборотных средств.  

На платежеспособность предприятия влияет большое количество факторов. 

Под влиянием негативных факторов предприятие может потерять 

платежеспособность, а благодаря положительным – укрепить ее. В качестве 

основных причин, приводящих организаций в состояние неплатежеспособности 

выделяют такие как: завышенные процентные ставки по кредитам и ссудам, 

повышенные ставки налогов, а также взаимная неоплата счетов между 

сотрудничающими компаниями. Многочисленные факторы, определяющие 

платежеспособность предприятия, можно сгруппировать на внутренние и 

внешние. 

Процесс управления платежеспособностью организации состоит в 

планировании платежеспособности, совместно с определением причин, 

вызвавших отклонения фактической ликвидности от плановой, а также с целью 

принятия управленческих решений в отношении общей платежеспособности 

компании и её экономической безопасности. 
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2 АНАЛИЗ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ ПАО «ММК» 

2.1 Общая характеристика ПАО «ММК» 

 

Публичное акционерное общество «Магнитогорский металлургический 

комбинат» входит в число крупнейших мировых производителей стали и 

занимает лидирующие позиции среди предприятий черной металлургии России.54  

ПАО «ММК» расположен в городе Магнитогорске Челябинской области, где и 

был основан в 1932 году как государственное предприятие. С этого года ПАО 

«ММК» начинает свою историю, когда на комбинате в Магнитогорске была 

запущена первая доменная печь. Строительство металлургического комбината в 

целом было осуществлено в рекордно короткие сроки (первоначально окончание 

строительства было намечено к 1 января 1934 года).55  

В 1992 году Компания была приватизирована и зарегистрирована как ПАО 

«Магнитогорский металлургический комбинат». Акции ПАО «ММК» котируются 

на Московской и Лондонской биржах.56 Активы ПАО «ММК» в России 

представляют собой металлургический комплекс с полным производственным 

циклом, начиная с подготовки железорудного сырья и заканчивая переработкой 

черных металлов. ПАО «ММК» является частью группы компаний, 

объединенных единой системой управления и контроля.57 Деятельность группы 

компаний ММК направлена на достижение единой стратегической цели –

сохранение долговременной конкурентоспособности и устойчивого развития. 

Всего в группу ММК входит 65 компаний, разделенных на 7 дивизионов по роду 

деятельности. 

– ММК – Производство металлопродукции: ПАО ММК–МЕТИЗ, ПАО ММК–

Профиль–Москва, ЗАО Интеркос–IV, MMK Metalurji Sanayi, Ticaret ve Liman 

İşletmeciliği Anonim Şirketi; 

                                         
54 Официальный сайт компании ПАО «Магнитогорский металлургический комбинат»: http://www.mmk.ru 
55 Информационный ресурс фондового рынка: http://stocks.investfunds.ru  
56 Официальный сайт Губернатора Челябинской области: http://gubernator74.ru 
57 Официальный сайт Российского союза промышленников и предпринимателей: http://rspp.ru 

 

http://rspp.ru/
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– ММК – Торговый дом: ООО Торговый дом ММК, ЗАО Таможенный брокер, 

ООО ТЭК ММК, ООО МАГСТОРН, ОАО Башметаллопторг, ООО Торговый дом 

ММК–Урал, ИООО Торговый дом ММК–Белснаб, ЗАО Металлосервис, MMK 

Steel Trade AG, MMK International S.A., ELITE COAST MONTENEGRO d.o.o. 

Budva, ТОО Торговый дом ММК–Казахстан; 

– ММК – Ресурс: ОАО Белон, ОАО МЦОЗ, ООО Огнеупор, АО Профит, ООО 

Бускуль, ООО Шахта Чертинская–Коксовая, ООО Шахта Чертинская–Южная, 

ООО Шахта КОСТРОМОВСКАЯ, ОАО ЦОФ Беловская, ООО Автобаза Инская, 

ОАО Беловопогрузтранс, ООО Сибгормонтаж, ООО Белон–Геология, Onarbay 

Enterprises Ltd., ОАО Челябвтормет, АО Башкирские вторичные металлы, ООО 

ЧерМетАктив–С, ООО Профит–Нижний 27 Новгород, ЗАО Профмет, ООО 

ПромСтройЦентр, ООО Профит–Втормет, ЗАО Татметлом, ООО Вятка–МК, 

ООО Профметцентр, ООО Севвтормет–Ноябрьск, ООО Промсырье, ООО 

Северо–Уральская Транспортная компания, ООО Лидер, ООО Ямал Профит 

Центр, ООО ЧерМетИнвест, ООО Эко–Инвест, ЗАО Феррум, ЗАО Росметимпекс, 

ООО Уралконтракт, ООО Юганск Профит–Центр, MMKMining Assets 

Management S.A., ОАО МГП; 

– ММК – Сервис: ЗАО Механоремонтный комплекс, ООО Строительный 

комплекс, ООО Шлаксервис, ООО ММК–Информсервис, ООО Ремпуть, ООО 

Автотранспортное управление, ЗАО Магнитогорский завод прокатных валков, 

ЗАО Механоремонт, ООО Строительный фонд, ООО «ММК УЧЕТНЫЙ ЦЕНТР», 

ООО «ММК–ПРАВО»; 

– ММК – Финанс: ООО ИК ММК–Финанс, ООО Регион, ООО МиГ, MMK 

Finance S.A., MMK Finance Limited, ООО М–Капитал; 

– ММК – Курорт: ООО Санаторий Юбилейный, ООО Абзаково, ООО Дом 

отдыха Березки, ООО Аквапарк, ООО Санаторий Металлург, ООО Интерлюкс, 

ООО Управляющая компания ММК–Курорт, Минта Холдинг Лимитед, ООО 

«Яхт–Клуб «Магнитка». 
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Сырьевая база Открытого акционерного общества «Магнитогорский 

металлургический комбинат» (далее – ПАО «ММК», «Компания») 

обеспечивается рудником в городе Бакале Челябинской области.58 В перспективе 

сырьевая Компании база будет расширена за счет результатов от разработки 

Приоскольского железорудного месторождения. В отличие от основных 

отечественных производств–конкурентов (ПАО «Северсталь»59, ПАО 

«Новолипецкий металлургический комбинат»60, ПАО «Мечел»61), ПАО «ММК» в 

небольшом количестве использует в производстве сырье собственного 

производства, что накладывает дополнительные затраты на его деятельность. 

Например, коксующийся уголь ПАО «ММК» закупает в том числе у группы 

«Мечел», а железорудное сырьё покупается в основном в Казахстане. 

Как и любое современное предприятие, ПАО «ММК» регулярно определяет 

цели и задачи развития компании, а также стратегические планы в отношении 

собственного присутствия на рынке. Так, основными направлениями развития 

ПАО «ММК» в последние годы можно: 

– укрепление позиций на приоритетных рынках; 

– повышение операционной и функциональной эффективности; 

– повышение инвестиционной привлекательности; 

– безопасное производство; 

– развитие профессионального персонала; 

– социальная стратегия.62 

В рамках общей стратегии развития, задаваемой руководством ПАО «ММК» в 

последние годы, Компания признала необходимость уделить внимание 

повышению эффективности внутренних бизнес–процессов. Реализация программ 

                                         
58 Официальный сайт компании ООО «Бакальское рудоуправление»: http://www.bakalruda.com 
59 Официальный сайт компании ПАО «Северсталь»: http://www.severstal.com/ 
60 Официальный сайт компании ПАО «Новолипецкий металлургический комбинат»: http://lipetsk.nlmk.com 
61 Официальный сайт компании ПАО «Мечел»: http://www.mechel.ru 
62 Официальный сайт компании ПАО «Магнитогорский металлургический комбинат»: http://www.mmk.ru 

 

http://www.mmk.ru/
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в данном направлении уже обеспечила снижение затрат на производство 

продукции на 135 млн. долларов. 

Также за счет организационно–технических мероприятий снижены затраты на 

ремонт и содержание оборудования Компании. Кроме технического аспекта 

деятельности любого промышленного предприятия, ПАО «ММК» также уделяет 

внимание вопросу оптимизации деятельности всех уровней занятого в работе 

персонала.  

В числе важнейших ориентиров Компании в данном вопросе можно выделить: 

– введение  новых  подходов  к  организации    бережливого производства и 

безопасности труда; 

– поддержание систем изобретательства и рационализации; 

– повышение эффективности взаимодействия административного и рабочего 

персонала путем привлечения к технического творчеству максимального числа 

работников всех уровней. 

ПАО «ММК» на протяжении всей истории сохраняет свой статус 

градообразующего предприятия, реализующего социально–ориентированную 

политику, а также принимающего на себя ряд социальных обязательств перед 

персоналом. Компания ориентирована на поддержание корпоративной 

социальной ответственности, которая выражается в: 

– создание эффективных рабочих мест; 

– профессиональном развитие сотрудников; 

– поддержку образования, медицины, культуры и спорта в городе 

Магнитогорске и Челябинской области. 

По итогам финансового года содержится информация, которая содержит 

достаточно данных для анализа деятельности ПАО «ММК». На анализе таких 

налоговых рисков и построено дальнейшее исследование. 

По решению акционеров (Протокол внеочередного общего собрания 

акционеров от 26 февраля 2014 года) Шиляев Павел Владимирович избран 

генеральным директором ПАО «ММК» с полномочиями единоличного 
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исполнительного органа ПАО «ММК». ПАО «ММК» – это металлургическое 

предприятие полного цикла, объединяющее производства всей технологической 

цепочки: от обогащения руды до продукции высоких переделов.  

Основные результаты деятельности ПАО «ММК» за период 2016–2018 гг.  

представлены ниже в таблице 2.1.  

 

Таблица 2.1 – Основные результаты деятельности ПАО «ММК» 

Показатель 

Рассматриваемый период, год  

2016 2017 2018 

Активы компании, млн. руб. 295195 351568 387023 

Фонд оплаты труда, млн. руб. 11988815 12646514 13250304 

Выручка от реализации, млн. руб. 339111 392782 458218 

Прибыль от продаж, млн. руб. 79689 86463 116462 

Чистая прибыль, млн. руб. 67968 67300 73689 

Численность работающих, чел. 18077 17995 17 887 

Среднемесячная заработная плата, руб./мес. 55131 58545 61526 

 

Большинство показателей, характеризующих масштабы производственной 

деятельности предприятия, имеют положительную динамику. 

Данный вывод основан на таких фактах, как существенное увеличение активов 

компании: к концу 2018 года составили – 387023 млн. руб. (прирост на 31,1%). 

Выручка выросла за анализируемый период на 35,1%. Так же виден рост чистой 

прибыли организации, на конец анализируемого периода (2018 год) она была 

равна 73689 млн. руб., что на 6389 млн. руб. больше в сравнении с 2017 годом. За 

анализируемый период чистая прибыль выросла на 8,4%.  Данное соотношение 

темпов роста активов, выручки и чистой прибыли не является оптимальным. 

Темпы роста выручки превышают темпы роста активов, что свидетельствует о 

достаточно эффективном их использовании. Однако, низкие темпы роста чистой 

прибыли говорят о существенном росте затрат, что отражается на показателях 

эффективности деятельности ПАО «ММК».  

Численность работающих в ПАО «ММК» по состоянию на 31.12.2018 года 

составила 17887 человек (на 31.12.2017 г. – 17995 человек). Незначительное 
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сокращение численности персонала на 1% сопровождается ростом 

среднемесячной заработной платы: к концу 2018 года выросла на 2981 руб. и 

составила 61526 руб./мес. (на 11% за анализируемый период).  

 

2.2 Анализ активов и пассивов 

 

Проведение анализа структуры активов и пассивов баланса является частью 

анализа имущественного положения организации при анализе финансового 

состояния предприятия и позволяет проследить динамику их состояния в 

анализируемом периоде. Анализ структуры и динамики статей бухгалтерского 

баланса показывает: 

– какова величина текущих и постоянных активов, как изменяется их 

соотношение, а также выявить источники финансирования; 

– какие статьи растут опережающими темпами, и как это сказывается на 

структуре баланса; 

– увидеть долю запасов и дебиторской задолженности в структуре активов; 

– насколько велика доля собственных средств, и в какой степени компания 

зависит от заемных ресурсов; 

– каково распределение заемных средств по срокам погашения; 

– какую долю в пассивах составляет задолженность перед бюджетом, банками 

и трудовым коллективом. 

С помощью горизонтального анализа проведем расчет абсолютных и 

относительных отклонений (Таблицы 2.2, 2.3). 

Горизонтальный анализ позволил сделать следующие выводы: 

– 2016–2017 гг. увеличиваются внеоборотные активы на 25154 млн. руб. 

Причиной этого стал рост основных средств на  19294 млн. руб., прочие 

внеоборотные активы выросли на 24 млн. руб. К концу 2017 года выросла сумма 

финансовых вложений на 6238 млн. руб.;  
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Таблица 2.2 – Горизонтальный анализ актива баланса ПАО «ММК» 

Актив 

2016, 

млн. 

руб. 

2017, 

млн. 

руб. 

2018, 

млн. 

руб. 

Отклонение 

относительное, 

% 

абсолютное,  

млн. руб. 

2017/

2016 

2018/ 

2017 

2017/ 

2016 

2018/ 

2017 

I Внеоборотные активы 

Нематериальные активы 409 437 539 106,85 123,34 28 102 

Основные средства 112616 131910 153537 117,13 116,40 19294 21627 

Финансовые вложения 68696 74934 61048 109,08 81,47 6238 –13886 

Отложенные налоговые 

активы 
13662 13127 16822 96,08 128,15 –535 3695 

Прочие внеоборотные 

активы 
886 910 1009 102,71 110,88 24 99 

Итого по разделу I 196394 221548 233144 112,81 105,23 25154 11596 

II Оборотные активы 

Запасы 37216 50966 51552 136,95 101,15 13750 586 

Налог на добавленную 

стоимость по 

приобретенным 

ценностям 

3416 5665 759 165,84 13,40 2249 – 4906 

Дебиторская 

задолженность 
40322 43361 52031 107,54 119,99 3039 8670 

Финансовые вложения 2537 56 0 2,21 0,00 –2481 –56 

Денежные средства 14944 29518 48731 197,52 165,09 14574 19213 

Прочие оборотные активы 366 454 806 124,04 177,53 88 352 

Итого по разделу II 98801 130020 153879 131,60 118,35 31219 23859 

БАЛАНС 295195 351568 387023 119,10 110,08 56373 35455 

 

– 2016–2017 гг. увеличиваются оборотные активы на 31219 млн. руб., на чем 

сказалось увеличение запасов на 13750 млн. руб.,  а также  денежных средств на 

14574 млн. руб.; 

– 2017–2018 гг. стоимость внеобротных активов выросла: прирост составил 

11596 млн. руб. за счет увеличения прочих внеоборотных активов на 99 млн. руб., 

отложенных налоговых активов – 3695 млн. руб. Выросла также стоимость 

основных средств за счет их обновления для нового производства на 21627 млн. 

руб.; К концу анализируемого периода (2018 год) сумма финансовых вложений 

снизилась на 13886 млн. руб. и составила 61048 млн. руб. 
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– стоимость оборотных активов в 2017–2018 гг. выросла на 23859 млн. руб. за 

счет повышения обеспеченностью предприятия денежными средствами: на 19213 

млн. руб., повышения стоимости запасов – на 586 млн. руб. Данные изменения 

можно расценивать как положительное явление в финансовом положении ПАО 

«ММК», отражающееся в повышении ликвидности и платежеспособности. 

На рисунке 2.1 представлено изменение активов ПАО «ММК» в 2016–2018 гг. 
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Рисунок 2.1 – Динамика активов  ПАО «ММК» 

 

Горизонтальный анализ пассивов представлен в таблице 2.3. 
 

Таблица 2.3 – Горизонтальный анализ пассива баланса ПАО «ММК» 

Пассив 

2016, 

млн. 

руб. 

2017, 

млн. 

руб. 

2018, 

млн. 

руб. 

Отклонение 

относительное, 

% 

абсолютное,  

млн. руб. 

2017/

2016 

2018/ 

2017 

2017/ 

2016 

2018/ 

2017 

III Капитал и резервы 

Уставный капитал 11174 11174 11174 100,00 100,00 0 0 

Переоценка внеоборотных 

активов 
0 0 0 0,00 0,00 0 0 

Добавочный капитал 24714 24714 24714 100,00 100,00 0 0 

Резервный капитал 559 559 559 100,00 100,00 0 0 

Нераспределенная 

прибыль 
164425 195753 210136 119,05 107,35 31328 14383 

Итого по разделу III 200872 232200 246583 115,60 106,19 31328 14383 
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Окончание таблицы 2.3 

Пассив 

2016, 

млн. 

руб. 

2017, 

млн. 

руб. 

2018, 

млн. 

руб. 

Отклонение 

относительное, 

% 

абсолютное,  

млн. руб. 

2017/

2016 

2018/ 

2017 

2017/ 

2016 

2018/ 

2017 

IV Долгосрочные обязательства 

Заемные средства 11962 13846 17370 115,75 125,45 1884 3524 

Отложенные налоговые 

обязательства 
18918 20872 24833 110,33 118,98 1954 3961 

Итого по разделу IV 38952 42617 50023 109,41 117,38 3665 7406 

V Краткосрочные обязательства 

Заемные средства 18187 14928 22286 82,08 149,29 –3259 7358 

Кредиторская 

задолженность 
35370 59735 66122 168,89 110,69 24365 6387 

Оценочные обязательства 1582 1745 1713 110,30 98,17 163 –32 

Прочие обязательства 0 0 0 0,00 0,00 0 0 

Итого по разделу V 55371 76751 90417 138,61 117,81 21380 13666 

БАЛАНС 295195 351568 387023 119,10 110,08 56373 35455 

 

На рисунке 2.2 представлено изменение пассивов ПАО «ММК» в 2016–2018 гг. 
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Рисунок 2.2 – Динамика пассивов  ПАО «ММК» 

 

Общее увеличение собственного капитала ПАО «ММК» в 2016–2017 гг. 

составило 31328 млн. руб. Прирост стоимости источников средств ПАО «ММК» в 
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2017–2018 гг. был связан с ростом обязательств (причем как долгосрочных, так и 

краткосрочных): в 2018 году были получены долгосрочный кредит (3524 млн. 

руб.) и краткосрочный кредит (7358 млн. руб.). Как положительную можно 

рассматривать тенденцию роста нераспределенной прибыли на 27,80 процентов за 

анализируемый период.  

Вертикальный анализ (структурный) – определение структуры итоговых 

финансовых показателей, с выявлением влияния каждой позиции отчетности на 

результат в целом. Технология вертикального анализа состоит в том, что общую 

сумму активов предприятия (при анализе баланса) и выручку (при анализе отчета 

о прибыли) принимают за сто процентов, и каждую статью финансового отчета 

представляют в виде процентной доли от принятого базового значения.  

Определение доли определенных статей баланса в его валюте дает 

исследователям представление о том, насколько существенная та или иная статья, 

является ли данная структура оптимальной, как данное соотношение статей 

баланса может отразиться на общем финансовом положении предприятия. 

Например, большая доля краткосрочной кредиторской задолженности является 

угрозой финансовой устойчивости предприятия. Сокращение доли оборотных 

активов может отразиться негативно на показателях ликвидности и 

платежеспособности. Вертикальный анализ актива баланса предприятия 

представлен в таблице 2.4. 

 

Таблица 2.4 – Вертикальный анализ актива баланса ПАО «ММК» 

Актив 

Рассматриваемый период, год 

2016 2017 2018 

млн. руб. % млн. руб. % млн. руб. % 

I Внеоборотные активы   

Нематериальные активы 409 0,14 437 0,12 539 0,14 

Основные средства 112616 38,15 131910 37,52 153537 39,67 

Финансовые вложения 68 696 23,27 74 934 21,31 61048 15,77 

Отложенные налоговые активы 13 662 4,63 13 127 3,73 16822 4,35 

Прочие внеоборотные активы 886 0,30 910 0,26 1 009 0,26 

Итого по разделу I 196394 66,53 221548 63,02 233144 60,24 
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Окончание таблицы 2.4 

Актив 

Рассматриваемый период, год 

2016 2017 2018 

млн. руб. % млн. руб. % млн. руб. % 

II Оборотные активы 

Запасы 37216 12,61 50966 14,50 51552 13,32 

Налог на добавленную стоимость по 

приобретенным ценностям 
3416 1,16 5665 1,61 759 0,20 

Дебиторская задолженность 40322 13,66 43361 12,33 52031 13,44 

Финансовые вложения 2537 0,86 56 0,02 0 0,00 

Денежные средства 14944 5,06 29518 8,40 48731 12,59 

Прочие оборотные активы 366 0,12 454 0,13 806 0,21 

Итого по разделу II 98801 33,47 130020 36,98 153879 39,76 

БАЛАНС 295195 100,00 351568 100,00 387023 100,00 

 

На рисунке 2.3 представлена структура  активов ПАО «ММК» в 2016–2018 гг. 
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Рисунок 2.3 – Структура активов  ПАО «ММК» 

 

Вертикальный анализ активов ПАО «ММК» показал достаточно стабильную 

структуру имущества. Незначительные изменения наблюдаются  во внеоборотных 

активах, доля которых сократилась с 66,53% до 60,24% за счет сокращения 

финансовых вложений. В оборотных активах достаточно большую долю занимает 

дебиторская задолженность, что свидетельствует о неудовлетворительной 
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финансовой дисциплине деловых партнеров ПАО «ММК», и о необходимости 

работы с такой задолженностью. Для решения данной проблемы необходим более 

детальный анализ дебиторов, их структуры, и сроков погашения задолженности.  

Вертикальный анализ пассивов представлен в таблице 2.5. 

 

Таблица 2.5 – Вертикальный анализ пассива баланса ПАО «ММК» 

Пассив 

Рассматриваемый период, год 

2016 2017 2018 

млн. 

руб. 
% 

млн. 

руб. 
% 

млн. 

руб. 
% 

III Капитал и резервы 

Уставный капитал 11174 3,79 11174 3,18 11174 2,89 

Переоценка внеоборотных активов 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

Добавочный капитал 24714 8,37 24714 7,03 24714 6,39 

Резервный капитал 559 0,19 559 0,16 559 0,14 

Нераспределенная прибыль 164425 55,70 195753 55,68 210136 54,30 

Итого по разделу III 200872 68,05 232200 66,05 246583 63,71 

IV Долгосрочные обязательства 

Заемные средства 11962 4,05 13846 3,94 17370 4,49 

Отложенные налоговые обязательства 18918 6,41 20872 5,94 24833 6,42 

Итого по разделу IV 38952 13,20 42617 12,12 50023 12,93 

V Краткосрочные обязательства 

Заемные средства 18187 6,16 14928 4,25 22286 5,76 

Кредиторская задолженность 35370 11,98 59735 16,99 66122 17,08 

Оценочные обязательства 1582 0,54 1745 0,50 1713 0,44 

Прочие обязательства 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

Итого по разделу V 55371 18,76 76751 21,83 90417 23,36 

БАЛАНС 295195 100,00 351568 100,00 387023 100,00 

 

Анализ структуры источников образования имущества ПАО «ММК» показал 

существенную долю нераспределенной прибыли в составе собственного капитала. 

Необходимо отметить также рост кредиторской задолженности за анализируемый 

период почти на 5%. Остальные статьи отражают также достаточно стабильную  и 

удовлетворительную структуру баланса, характерную для крупного 

промышленного предприятия. 

На рисунке 2.4 представлена структура пассивов ПАО «ММК» в 2016–2018 гг. 
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Рисунок 2.4 – Структура пассивов  ПАО «ММК» 

 

Вертикальный и горизонтальный анализ баланса позволил нам сделать вывод 

о вполне благополучном и стабильном финансовом положении ПАО «ММК». 

Предприятие на протяжении всего анализируемого периода имеет 

нераспределенную прибыль, наращивает основные средства и оборотные активы, 

что говорит об увеличении масштабов производства и его модернизации. В 

качестве «больных» статей баланса можно выделить рост дебиторской 

задолженности, а также долгового бремени в виде краткосрочных обязательств. 

 

2.3 Анализ ликвидности и платежеспособности 

 

Проведем анализ ликвидности и платежеспособности ПАО «ММК» за 2016 – 

2018 гг. На основании данных баланса предприятия произведем расчет 

ликвидности. Баланс ликвидности ПАО «ММК» представлен в таблице 2.6. 
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Таблица 2.6 – Баланс ликвидности ПАО «ММК», млн. руб. 

Активы 

Период 

2016 2017 2018 

Абсолютно ликвидные активы (А1) 17481 29574 48731 

Активы средней ликвидности (А2) 40294 42892 52031 

Активы долговременной ликвидности (А3) 105940 126369 112600 

Неликвидные активы (А4) 127 698 146614 172096 

ИТОГО: 291413 345449 385458 

Пассивы 2016 2017 2018 

Обязательства краткосрочные (П1) 35370 59735 66122 

Обязательства средней срочности (П2) 18187 14928 22286 

Долгосрочные обязательства (П3) 11962 13846 17370 

Постоянные пассивы (П4) 200872 232200 246583 

ИТОГО: 266391 320709 352361 

 

Баланс предприятия считается ликвидным, если выполняется следующее 

неравенство: А1  П1; А2  П2; А3  П3; А4  П4. 

Сравним полученные показатели по нормативным значениям. Они 

представлены в таблице 2.7. 

 

Таблица 2.7 – Анализ ликвидности баланса ПАО «ММК» 

Тип ликвидности 
Определяющие 

условия 

Рассматриваемый период, год 

2016 2017 2018 

Абсолютная 

А1  П1 – – – 

А2  П2 + + + 

А3  П3 + + + 

А4  П4 + + + 

Текущая (А1 + А2)  (П1 + П2) + – + 

Перспективная А3  П3 + + + 

 

По данным таблицы 2.7 баланс ПАО «ММК» нельзя признать абсолютно 

ликвидным, так как не выполняется первое неравенство (А1  П1) в 2016–2018 гг.,  

Так же к концу 2017 года нарушается условие текущей ликвидности. Тем не 

менее, с уверенностью можно сказать, что у предприятия сохраняется 

перспективная ликвидность. Предприятие может погасить долгосрочные займы с 

помощью медленно реализуемых активов, таких как: запасы, дебиторская  
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задолженность. Оценку ликвидности баланса ПАО «ММК» по абсолютным 

показателям дополним расчетом относительных коэффициентов ликвидности: 

абсолютной, срочной, текущей ликвидности и чистым оборотным капиталом. 

Результаты расчета коэффициентов представим в таблице 2.8. 

 

Таблица 2.8 – Анализ коэффициентов ликвидности 

Показатели 

Рассматриваемый период,  

в годах Нормативное 

значение 2016 2017 2018 

Коэффициент абсолютной ликвидности 0,33 0,40 0,55 >0,2–0,5 

Коэффициент срочной ликвидности 1,08 0,97 1,14 >0,7–1,0 

Коэффициент текущей ликвидности 1,84 1,69 1,70 >1,0–2,0 

ЧОК, млн. руб. 43402 52800 63462 >0 

 

На рисунке 2.5 представлена динамика коэффициентов ликвидности ПАО 

«ММК» в 2016–2018 гг. 
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Рисунок 2.5 – Динамика коэффициентов ликвидности ПАО «ММК» 

 

Значение коэффициента абсолютной ликвидности превышает незначительно  

нормативное значение только в 2018 году. Остальные показатели (коэффициент 
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текущей ликвидности, чистый оборотный капитал) соответствуют нормативным 

требованиям, что свидетельствует о ликвидности оборотных активов и о 

рациональном использовании средств предприятия. Чистый оборотный капитал 

положителен, что говорит о соблюдении требований текущей ликвидности.  

 

2.4 Финансовая устойчивость ПАО «ММК» 

 

Одним из важных этапов оценки деятельности ПАО «ММК», а также его 

финансово–экономического состояния является анализ финансовой устойчивости.  

Анализ отражает результаты его текущего финансового состояния, содержит 

необходимую информацию для инвесторов, а также характеризует способность 

предприятия отвечать по своим долгам, обязательствам и наращивать свой 

экономический потенциал. Рассмотрим основные финансовые коэффициенты, 

характеризующие финансовую устойчивость предприятия в таблице 2.9. 

 

Таблица 2.9 – Относительные показатели финансовой устойчивости ПАО «ММК» 

Показатели 

Рассматриваемый период, в годах 

Нормативное значение 2016 2017 2018 

Коэффициент 

финансовой 

устойчивости 0,33 0,38 0,43 <0,7 

Коэффициент 

финансовой 

автономии 0,68 0,66 0,64 >0,5 

Коэффициент 

финансовой 

напряжённости 0,22 0,25 0,27 0,5 

Коэффициент 

соотношения 

дебиторской 

задолженности к 

собственному 

капиталу 0,06 0,06 0,07 <1 

Коэффициент 

соотношения 

краткосрочной 

задолженности к 

сумме задолженности 0,27 0,32 0,36 <1 
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Окончание таблицы 2.9 

Показатели 

Рассматриваемый период, в годах 

Нормативное значение 2016 2017 2018 

Коэффициент 

финансового 

левериджа 1,75 1,49 1,54 >1 

Коэффициент 

покрытия процентов 25,20 64,35 97,03 >1 

Коэффициент 

покрытия долгов 0,57 1,44 1,45 >1 

 

Исходя из результатов расчетов коэффициентов финансовой устойчивости, 

представленных в таблице 2.9, можно сделать вывод о том, что организация ПАО 

«ММК» в полной мере обладает финансовой устойчивостью. Полученные 

значения  коэффициентов финансовой устойчивости соответствуют нормативным 

значениям, а это значит  что заемный капитал ПАО «ММК» не превышает 

собственный капитал. Коэффициент покрытия долга в 2017 и в 2018 гг. так же 

входит в нормативные значения. Это демонстрирует способность ПАО «ММК» 

погасить свои обязательства путем использования полученной прибыли. Таким 

образом, все показатели финансовой устойчивости входят в нормативные 

значения, следовательно, в 2018 году финансовое положение является 

устойчивым, а предприятие финансово независимым от кредиторов. 

 

2.5 Деловая активность и рентабельность ПАО «ММК» 

 

Одним из направлений финансового состояния предприятия является 

определение показателей деловой активности предприятия. Показатели деловой 

активности часто называют коэффициентами текущей деятельности предприятия, 

они в основном измеряют эффективность использования предприятием своих 

активов. К числу показателей деловой активности относятся коэффициент 

оборачиваемости дебиторской задолженности, коэффициент оборачиваемости 
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товарно–материальных запасов, коэффициент оборачиваемости кредиторской 

задолженности, коэффициент оборачиваемости активов. 

Показатели деловой активности характеризуют финансовый результат 

предприятия: чем больше скорость оборота, тем эффективнее функционирует 

предприятие, тем устойчивее его финансовое состояние, показатели рассмотрены 

в таблице 2.10. 

 

Таблица 2.10 – Показатели деловой активности ПАО «ММК» 

Показатель 

Рассматриваемый период, в годах 

2016 2017 2018 

Nд.з 9,48 9,39 9,61 

Од.з., дн. 38,59 38,88 37,99 

Nк.з 10,22 8,26 7,28 

Ок.з., дн. 35,82 44,19 50,13 

Nз 6,16 6,33 6,04 

Оз., дн. 59,38 57,65 60,41 

Nа. 1,12 1,21 1,24 

Оа., дн. 325,50 300,51 294,17 

 

Графическое представление динамики показателей деловой активности ПАО 

«ММК» представим на рисунке 2.6. 
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Рисунок 2.6 – Показатели  деловой активности ПАО «ММК» 
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На протяжении всего анализируемого периода (2016–2018 гг.) соблюдается 

нормативное требование к значениям коэффициентов оборачиваемости: Nд.з. > Nк.з. 

и Од.з. < Ок.з..  Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности должен 

превышать коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности, или, 

иначе говоря, период оборота дебиторской задолженности должен быть меньше 

периода оборачиваемости кредиторской задолженности.  

В целом, по всем показателям деловой активности за 2018 год наблюдается 

положительная динамика. 

Показатели рентабельности являются важными характеристиками факторной 

среды формирования прибыли предприятий, поэтому очень важно рассмотреть 

динамику показателей рентабельности предприятия. Расчёт ROE, ROA, ROS по 

данным отчетности ПАО «ММК» приведен в таблице 2.11. 

 

Таблица 2.11 – Показатели эффективности ПАО «ММК», % 

Показатели 

Рассматриваемый период, в годах 

2016 2017 2018 

ROE 39,37 31,08 30,78 

ROA 22,54 20,81 19,95 

ROS 20,04 17,13 16,08 

 

Рентабельность собственного капитала (ROE) – это показатель указывает, 

насколько эффективно используется собственный капитал, то есть, сколько 

прибыли было сгенерировано на каждый рубль привлеченных собственных 

средств. Исходя из этого, можно сделать следующий вывод: рентабельность 

собственного капитала предприятия характеризует снижение благосостояния за 

анализируемый период с 2016 по 2018 гг. 

Рентабельность активов (ROA) должна стремиться к увеличению. Хочется 

отметить, что в период с 2016 по 2018 г.г. происходит незначительное снижение. 

Рентабельность продаж (ROS) показывает темпы роста затрат. В период с 2016 

по 2018 г.г. происходит снижение данного показателя. Это значит, что темпы 

роста затрат опережают темпы роста выручки. 
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Графическое изменение показателей  эффективности ПАО «ММК» представим 

на рисунке 2.7. 
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Рисунок 2.7 – Показателей  эффективности ПАО «ММК» 

 

В целом можно сделать вывод о достаточно устойчивом финансовом 

положении ПАО «ММК»: деятельность предприятия рентабельна, сумма заемных 

средств растет, но не превышает нормативных значений. Показатели деловой 

активности соответствуют нормативам. Однако, наблюдаются проблемы с 

абсолютной ликвидность и платежеспособностью.  

Оценить более конкретно устойчивость финансового положения ПАО «ММК» 

возможно с помощью моделей оценки вероятности банкротства. В предыдущем 

разделе выпускной квалификационной работы нами был проведен анализ 

релевантности данных моделей. Исходя из условий применимости моделей, 

оценки вероятности банкротства для предприятий определенной отрасли, 

масштабов и организационно–правовой формы, нами были выбраны две из них: 

модель Е. Альтмана и модель Таффлера. 

Оценим вероятность риска банкротства (Z – счет Е. Альтмана) для ПАО 

«ММК» в ближайшем будущем с помощью пятифакторной модели расчета риска 
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банкротства. Критическое значение индекса Z, рассчитанное Е. Альтманом по 

данным указанной статистической выборки, составляет 2,675. С этой величиной 

сопоставляется расчетное значение индекса, полученное для конкретной 

организации. Расчет вероятности банкротства по модели Z–счета Е. Альтмана 

представлен в таблице 2.12. 

 

Таблица 2.12 – Расчет вероятности банкротства по модели Z–счета Е. Альтмана          

ПАО «ММК» 

Показатель 
Рассматриваемый период в годах 

2016 2017 2018 

Оборотный капитал, млн. руб. 98801 130020 153879 

Сумма активов, млн. руб. 301586,5 323381,5 369295,5 

Чистая прибыль, млн. руб. 67968 67300 73 689 

Нераспределенная прибыль, млн. руб. 136187 180089 202944,5 

Выручка, млн. руб. 339111 392782 458 218 

Прибыль от продаж, млн. руб. 79689 86463 116 462 

X1  0,327604 0,402064 0,416683 

X2 0,451569 0,556893 0,549545 

X3 0,264233 0,267372 0,315363 

X4 1,555065 1,450258 1,252097 

X5 1,124424 1,214609 1,24079 

Z 3,954752 4,229217 4,302127 

 

Значение по всем годам выше критического 2,675, что позволяет сделать вывод 

о низкой вероятности банкротства организации. Далее рассмотрим расчет 

вероятности банкротства по модели Таффлера в таблице 2.13. 

 

Таблица 2.13 – Расчет вероятности банкротства по модели Таффлера ПАО  

«ММК» 

Показатели 
Рассматриваемый период в годах 

2016 2017 2018 

Прибыль от продаж, млн. руб. 79689 86463 116462 

Средняя величина краткосрочных обязательств, млн. руб. 70764 66061 83584 

Средняя величина оборотных активов, млн. руб. 110113,5 114410,5 141949,5 

Средняя величина долгосрочных обязательств, млн. руб. 58188,5 40784,5 46320 

Средняя величина активов, млн. руб. 301586,5 323381,5 369295,5 

Выручка от продаж, млн. руб. 339111 392782 458218 
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Окончание таблицы 2.13 

Показатели 
Рассматриваемый период в годах 

2016 2017 2018 

X1 1,126123 1,308836 1,393353 

X2 0,853907 1,070803 1,092726 

X3 0,11732 0,102141 0,113167 

X4 0,562212 0,607304 0,620395 

Z 0,818925 0,948441 1,000165 

 

Расчет показал, что у предприятия отличные долгосрочные перспективы, так 

как Z–счета больше 0,3. 

Для получения более полной картины платежеспособности ПАО «ММК» с 

учетом дальнейших перспектив развития предприятия и доступности заемных 

средств для реализации крупномасштабных инвестиционных проектов проведет 

оценку кредитоспособности по двум моделям: 

– модель надзора за ссудами Р. Чессера; 

– модель ПАО «Сбербанк». 

В 1974 году Д. Чессер разработал одну из первых logit–моделей оценки 

финансового состояния предприятия. Модель была создана для банков с целью 

оценки кредитоспособности заемщиков. Для ее построения Чессер использовал 

данные банков по 37 неудовлетворительным займам и 37 удовлетворительным.  

Модель Чессера представляет собой расчет интегрального показателя на 

основании шести взвешенных переменных – финансовых коэффициентов, 

характеризующих рентабельность, ликвидность и финансовую устойчивость 

компании. Затем полученный с помощью скоринговой модели показатель 

используется для расчета вероятности невыполнения договорных условий. 

Формула расчета модели выглядит следующим образом (формулы 2.1, 2.2): 

 

Z= (– 2,0434) – (5,24*X1) + (0,0053*X2) – (6,6507*X3) +  

(4,4009*X4) – (0,0791*X5) – (0,102*X6) 

 

(2.1) 
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Р = 1/(1+е ^ (–Z)),  

 

где е = 2,71828 (число Эйлера)  

Методика расчета коэффициентов, адаптированная к российским стандартам 

бухгалтерского учета, представлена в таблице 2.14. 

 

Таблица 2.14  – Методика расчета коэффициентов модели Чессера 

Коэффициент Методика расчета 

Х1 (Денежные средства + Краткосрочные финансовые вложения)/(Оборотные + 

Внеоборотные активы) 

Х2 Выручка от продаж /(Денежные средства + Краткосрочные финансовые 

вложения) 

Х3 (Прибыль (убыток) до налогообложения) / (Оборотные + Внеоборотные 

активы) 

Х4 (Долгосрочные обязательства + Краткосрочные обязательства) / (Оборотные 

+ Внеоборотные активы) 

Х5 Внеоборотные активы / Чистые активы 

Х6 Оборотный капитал / Выручка от продаж 

 

Основные условия определения кредитоспособности заемщика по модели 

Чессера следующие:  

1) P – вероятность банкротства предприятия (значение показателя находится в 

интервале от 0 до 1);  

2) в коэффициенте Х3 в числителе стоит значение «Нетто–продажи», которое 

равно выручке от продаж;  

3) в коэффициенте Х2 в знаменателе используются «Легко реализуемые 

ценные бумаги», которое условно можно приравнять к «Финансовым вложениям» 

по РСБУ.   

(2.2) 
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4) в коэффициенте Х5 используются «Чистые активы» (чтобы их рассчитать 

можно воспользоваться Приказом Минфина России от 28.08.2014 № 84н «Об 

утверждении Порядка определения стоимости чистых активов»). 

5) Если P < 0,5, то можно сделать вывод, что финансовое положение у 

предприятия стабильное и риск банкротства невелик.  

Более детальная оценка кредитоспособности по модели Чессера представлена в 

таблице 2.15. 

 

Таблица 2.15 – Детальная оценка финансового состояния по модели Чессера 

Значение коэффициента Вероятность банкротства 

0,8 < P < 1  
Финансовое положение предприятия 

критическое  

0,6 < P < 0,8  
Платежеспособность предприятия на грани 

риска банкротства  

0,4 < Р < 0,6  
Финансовое состояние предприятия 

удовлетворительное  

0,2 < Р < 0,4  
Кредитоспособность предприятия на хорошем 

уровне  

0,0 < Р < 0,2  Финансовое положение предприятия отличное  

 

Об эффективности применения данной модели говорит тот факт, что по 

данным выборки она сумела за год до нарушения условий договоров 

кредитования правильно предсказать судьбу трех из каждых четырех 

заключенных договоров. Модель оценки рейтинга заемщика Чессера подходит 

для оценки надежности кредитов. Однако, используя математические методы при 

управлении ссудами банка, необходимо иметь в виду, что предоставление 

коммерческих кредитов это сложный процесс, в котором важны как человеческие 

отношения между сторонами, так и понимание технических аспектов. Данная 

математическая модель не учитывает роль межличностных отношений, а в 

практике кредитного анализа и кредитования этот фактор необходимо учитывать. 

Расчет вероятности банкротства по модели Р. Чессера для ПАО «ММК» 

представлен в таблице 2.16. 
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Таблица 2.16 – Расчет вероятности банкротства по модели Р. Чессера ПАО 

«ММК» 

Показатели 
Рассматриваемый период в годах 

2016 2017 2018 

Средняя величина денежных средств 19137,5 22231 39124,5 

Средняя величина краткосрочных финансовых вложений 14052 1296,5 56 

Средняя величина внеоборотных активов 191473 208971 227346 

Средняя величина оборотных активов 110113,5 114410,5 141949,5 

Выручка от продаж  339111 392782 458218 

Средняя величина краткосрочных обязательств  70764 66061 83584 

Средняя величина долгосрочных обязательств 58188,5 40784,5 46320 

Прибыль до налогообложения 83165 84257 96 605 

Доходы от будущих периодов 232 343 296 

Чистые активы 201104 232543 246879 

X1 0,11005 0,072755 0,106095 

X2 10,21742 16,69459 11,69505 

X3 0,275758 0,26055 0,261593 

X4 0,42758 0,330401 0,351762 

X5 0,952109 0,898634 0,92088 

X6 0,324712 0,291282 0,309786 

Z –2,62659 –2,71572 –2,8335 

P 0,067447 0,062052 0,055541 

 

В нашем случае значение 0,0 < Р < 0,2, следовательно, финансовое положение 

у ПАО «ММК» отличное. 

В качестве альтернативной модели оценки кредитоспособности, используемой 

довольно часто отечественными коммерческими банками, рассмотрим модель 

ПАО «Сбербанк». 

Методика разработана на основе Приложения к Регламенту предоставления 

кредитов юридическим лицам Сбербанком России для определения финансового 

состояния и степени кредитоспособности Заемщика. Целью проведения анализа 

рисков является определение возможности, размера и условий предоставления 

кредита. Для  решения  этой  задачи  используется  методика  на  основе 

рейтинговой  оценки.   

Анализ кредитоспособности заемщика при применении рейтинговой методики 

должен включать следующие этапы:  
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– формирование информационной базы   анализа кредитоспособности;  

– оценка достоверности представленной информации;  

– предварительная оценка потенциального заемщика;  

– обработка полученной  информации;  

– сравнительный анализ полученных финансовых коэффициентов с   

нормативными значениями;  

– качественный анализ финансовых коэффициентов;   

– определение веса финансовых коэффициентов в рейтинговом показателе; 

– расчет рейтингового (интегрального) показателя организации заемщика; 

– присвоение заемщику класса (рейтинга) на основе интегрального показателя; 

– заключение  (вывод) по итогам оценки кредитоспособности заемщика, 

определение перспектив его развития для решения вопроса об условиях и 

возможности предоставления кредита.63 

Оценка класса кредитоспособности ПАО «ММК» по модели ПАО «Сбербанк» 

представлена в таблицах 2.17 – 2.19. 

Основные показатели модели ПАО «Сбербанк» представлены в таблицы 2.17. 

 

Таблица 2.17 – Основные показатели модели ПАО «Сбербанк» для ПАО «ММК» 

Показатели Методика расчета Вес показателя 

Коэффициент абсолютной 

ликвидности (К1) 

Денежные средства / 

(Краткосрочные обязательства – 

Доходы будущих периодов – 

Резервы предстоящих платежей) 

0,05 

Коэффициент критической оценки 

(промежуточный коэффициент 

покрытия) (К2) 

(Денежные средства + 

Краткосрочные финансовые 

вложения + Дебиторская 

задолженность) / (Краткосрочные 

обязательства – Доходы будущих 

периодов – Резервы предстоящих 

платежей) 

0,10 

Коэффициент текущей 

ликвидности (К3) 

Оборотные активы всего / 

(Краткосрочные обязательства – 

Доходы будущих периодов – 

Резервы предстоящих платежей) 

0,40 

                                         
63 Анализ    финансового    состояния    предприятия.    Электронный    ресурс: http://afdanalyse.ru/. 

 

http://afdanalyse.ru/
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Окончание таблицы 2.17 

Показатели Методика расчета Вес показателя 

Коэффициент соотношения 

собственных и заемных средств 

(К4) 

Капитал и резервы всего / 

(Долгосрочные обязательства – 

Краткосрочные обязательства – 

Доходы будущих периодов – 

Резервы предстоящих платежей) 

0,20 

Рентабельность продукции (или 

рентабельность продаж) (К5) 

(Прибыль от продажи / Выручка 

от продажи)*100% 
0,15 

Рентабельность деятельности 

предприятия (К6) 

(Чистая прибыль / Выручка от 

продажи)*100% 
0,10 

Рейтинговое число (S) 

(0,5* К1)+ (0,10* К2)+ (0,40* К3)+ 

(0,20* К4)+ (0,15* К5)+ (0,10* К6) 
– 

 

Рассмотрим дифференциацию показателей по классам модели ПАО 

«Сбербанк» в таблице 2.18. 

 

Таблица 2.18 – Дифференциация показателей по классам модели ПАО 

«Сбербанк» для ПАО «ММК» 

Коэффициенты 1–й класс 2–й класс 3–й класс 

К1 0,2 и выше 0,1 – 0,2 менее 0,15 

К2 0,8 и выше 0,5 – 0,8 менее 0,5 

К3 2,0 и выше 1,0 – 2,0 менее 1,0 

К4 1,0 и выше 0,7 – 1,0 менее 0,7 

К5 0,15 и выше менее 0,15 нерентабельный 

К6 0,06 и  выше менее 0,06 нерентабельный 

S 1,25 и менее 1,25 – 2,35 выше 2,35 

 

Расчет вероятности банкротства по модели ПАО «Сбербанк» для ПАО «ММК» 

представлен в таблице 2.19. 
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Таблица 2.19 – Расчет вероятности банкротства по модели ПАО «Сбербанк» ПАО 

«ММК» 

Показатель 

2016 2017 2018 

Фактическое 

значение 
Класс 

Фактическое 

значение 
Класс 

Фактическое 

значение 
Класс 

Коэффициент 

абсолютной 

ликвидности 

(К1) 

0,271 1 0,386 1 0,541 1 

Коэффициент 

критической 

оценки (К2) 

1,048 1 0,948 1 1,118 1 

Коэффициент 

текущей 

ликвидности 

(К3) 

1,792 1 1,702 1 1,707 1 

Коэффициент 

соотношения 

собственных и 

заемных средств 

(К4) 

0,681 1 0,661 1 0,638 1 

Рентабельность 

продукции (или 

рентабельность 

продаж) (К5) 

0,282 1 0,240 1 0,250 1 

Рентабельность 

деятельности 

предприятия 

(К6) 

0,200 2 0,171 2 0,161 2 

Рейтинговое 

число (S) 
1,155588 1 1,154035 1 1,246262 1 

 

ПАО «ММК» по результатам оценки кредитоспособности можно отнести к 

первому классу заемщиков. 

Рассмотрим сводную таблицу показателей определяющих платежеспособность 

ПАО «ММК» в таблице 2.20. 

 

Таблица 2.20 – Сводная таблица показателей, определяющих платежеспособность 

ПАО «ММК» 

Показатели 2016 2017 2018 

Ликвидность 

Абсолютная Не соблюдается Не соблюдается Не соблюдается 

Текущая Соблюдается Не соблюдается Соблюдается 

Перспективная Соблюдается Соблюдается Соблюдается 
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Окончание таблицы 2.20 

Показатели 2016 2017 2018 

Платежеспособность 

Коэффициент 

финансовой 

устойчивости 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

финансовой 

автономии 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

финансовой 

напряженности 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

соотношения 

дебиторской 

задолженности к 

собственному 

капиталу 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

соотношения 

краткосрочной 

задолженности к 

общей сумме 

задолженности 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

финансового 

левериджа 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

покрытия 

процентов 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Коэффициент 

покрытия долгов 

Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 
Соответствует 

нормативу 

Модели оценки 

вероятности 

банкротства 

Модель 

Альтмана 

Вероятность 

банкротства 

низкая  

Вероятность 

банкротства 

низкая 

Вероятность 

банкротства 

низкая 
Модель 

Таффлера 

Вероятность 

банкротства 

низкая  

Вероятность 

банкротства 

низкая 

Вероятность 

банкротства 

низкая 

Кредитоспособность 

Модель Чессера Отличное 

финансовое 

состояния 

Отличное 

финансовое 

состояния 

Отличное 

финансовое 

состояния 
Модель ПАО 

«Сбербанк» 

1 класс 

заемщика 

1 класс 

заемщика 
1 класс 

заемщика 

 

Сводная таблица дает полную картину платежеспособности ПАО «ММК».  

Можно дать положительную оценку кредитоспособности предприятия и его 

способности расплачиваться по своим обязательствам. Однако, наблюдается 
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устойчивая тенденция недостатка наиболее ликвидных средств для покрытия 

наиболее срочных обязательств. Это требует особого внимания со стороны служб 

экономической безопасности предприятия, поскольку растущая краткосрочная 

кредиторская задолженность может в дальнейшем привести к серьезным 

финансовым проблемам. 

 

Вывод по разделу два 

 

Проведенный в данном разделе выпускной квалификационной работы анализ 

финансово–хозяйственной деятельности позволил сделать вывод о достаточно 

стабильно финансовом положении за анализируемый период с 2016 по 2018 гг. 

Данный вывод сделан на основе анализа активов и пассивов, абсолютных и 

относительных показателей ликвидности и платежеспособности, показателей 

финансовой устойчивости, деловой активности и рентабельности. 

ПАО «ММК» на протяжении всего анализируемого периода имеет 

нераспределенную прибыль, наращивает основные средства и оборотные активы, 

что говорит об увеличении масштабов производства и его модернизации. В 

качестве «больных» статей баланса можно выделить рост дебиторской 

задолженности, а также долгового бремени в виде краткосрочных обязательств. 

Ликвидность отражает как текущее состояние расчетов, так и перспективное. 

Следовательно, от степени ликвидности баланса зависит платежеспособность 

предприятия, поскольку оно может быть платежеспособным на отчетную дату, но 

иметь неблагоприятные возможности в будущем, и наоборот. Основные 

коэффициенты ликвидности и платежеспособности, входят в нормативные 

значения.  

Одной из важнейших задач оценки экономической состоятельности 

предприятия является исследование показателей финансовой устойчивости 

предприятия. Основными показателями финансовой устойчивости являются 

коэффициенты, характеризующие степень зависимости предприятия от внешних 
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кредиторов. Таким образом, все показатели финансовой устойчивости входят в 

нормативные значения, следовательно, в 2018 году финансовое положение 

является устойчивым, а предприятие финансово независимым от кредиторов. 

Анализ деловой активности заключается в исследовании динамики различных 

коэффициентов оборачиваемости. Показатели оборачиваемости оказывают 

непосредственное влияние на ликвидность, платежеспособности и рентабельность 

предприятия. Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности должен 

превышать коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности, в целом, 

по всем показателям деловой активности за 2018 год наблюдается положительная 

динамика. 

Деловая активность предприятия взаимосвязана с оценкой результативности 

работы хозяйствующего субъекта, то есть рентабельностью. В целом 

рентабельность предприятия можно оценивать удовлетворительно, показатели 

рентабельности имеют положительные значения, но наблюдается тенденция к их 

сокращению. 

Данная негативная тенденция потребовала более детального анализа 

платежеспособности и оценки её влияния на уровень экономической 

безопасности ПАО «ММК», представленных в следующем разделе выпускной 

квалификационной работы. 
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3 ИССЛЕДОВАНИЕ ФАКТОРОВ И ОЦЕНКА УРОВНЯ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ 

БЕЗОПАСНОСТИ ПАО «ММК» 

3.1 Оценка уровня экономической безопасности ПАО «ММК» 

 

Интегральную оценку финансового состояния ПАО «ММК» возможно дать 

через определение уровня экономической  безопасности предприятия. Суть этой 

оценки заключается в том, что для анализируемого предприятия устанавливается 

определенный класс в зависимости от количества набранных баллов, отражающие 

различные аспекты финансового состояния.  Расчет баллов производится на 

основе сравнения финансовых показателей с нормативными значениями и оценке 

в баллах отклонений от нормы.  Класс экономической безопасности 

устанавливается по сумме набранных баллов (таблица 3.1). 

 

Таблица 3.1 – Критерии определения класса экономической безопасности 

Номер класса Сумма баллов Характеристика финансовой устойчивости 

 
1 класс 

 
100 – 94  

Отличное финансовое состояние – позволяет быть 

уверенными в своевременном и полном исполнении 

предприятия всех обязательств 

 

 
2 класс 

 

 
93 – 65  

Нормальное финансовое состояние – близко к 

оптимальной финансовой устойчивости, но по 

отдельным коэффициентам допущено некоторое 

отставание. Риск во взаимоотношениях с такими 

предприятиями практически отсутствует 

 

 

3 класс 

 

 

64 – 52  

Удовлетворительное финансовое состояние – при 

анализе обнаружена слабость отдельных 

коэффициентов. При взаимоотношениях с такими 

предприятиями не существует угроза потери самих 

средств, но выполнение обязательств в срок 

представляется сомнительным 

 

 

4 класс 

 

 

51 – 21  

Неустойчивое финансовое состояние – 

неудовлетворительная структура капитала, а 

платежеспособность находится на нижней границе 

допустимых значений. Взаимоотношения с 

предприятием имеет определенный риск утраты 

средств 
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Окончание таблицы 3.1 

Номер класса Сумма баллов Характеристика финансовой устойчивости 

 

5 класс 

 

20 – 0  

Кризисное финансовое состояние – предприятие с 

кризисным финансовым состоянием, практически 

неплатежеспособные. Взаимоотношения с ними 

чрезвычайно рискованные. 

 

Интегральная оценка уровня экономической безопасности ПАО «ММК»  

показана в таблице 3.2. 

 

Таблица 3.2 – Интегральная оценка финансового состояния ПАО «ММК» 

 

Показатель 

Критерий Значение 

в 
2018 году 

 

Условия снижения 

критерия 

Итоговый 

показатель 

в баллах 

 

Высший 

 

Низший 

Коэффициент 

абсолютной 

ликвидности 

0,5 и 

выше 

(20 
баллов) 

 

менее 0,1 

(0 баллов) 

 

0,55 

За каждые 0,1 пункта 

снижения, по 

сравнению с 0,5, 

снимается по 4 балла 

 

20 

Коэффициент 

текущей 

ликвидности 

2 и 

выше 

(16,5 

баллов) 

 

менее 1 

(0 

баллов) 

 

1,70 

За каждые 0,1 пункта 

снижения, по сравнению 

с 2, снимается 

по 1,5 балла 

 

12 

Коэффициент 

критической 

ликвидности 

1,5 и 

выше 

(18 

баллов) 

 

менее 1 

(0 

баллов) 

 

1,14 

За каждые 0,1 пункта 

снижения, по сравнению 

с 1,5, снимается 
по 3 балла 

 

6 

Коэффициент 

финансовой 

независимост

и в части 

оборотных 

активов 

0,5 и 
выше  
(15 

баллов) 

менее 0,1  

(0 баллов) 
0,11 

За каждые 0,1 пункта 

снижения по сравнению 

с 0,5 снимается по 3 

балла 

6 

Коэффициент 

финансовой 

устойчивости 

0,8 и 
выше 

(13,5 

баллов) 

 

менее 0,5 

(0 баллов) 

 

0,43 

За каждые 0,1 пункта 

снижения, по сравнению 

с 0,8, снимается 
по 2,5 балла 

 

0 

Коэффициент 

финансовой 

автономии 

0,5 и 
выше 
(17 
баллов) 

 

менее 0,1 

(0 баллов) 

 

0,64 

За каждые 0,1 пункта 

снижения по сравнению 

с 0,5, снимается 

по 3 балла 

 

17 

Итого 
– – – – 61 
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Полученный интегральный показатель ПАО «ММК» равен 61 баллам и 

относится к третьему классу финансовой устойчивости. Предприятие имеет 

удовлетворительное финансовое состояние. 

 

3.2 Факторный анализ платежеспособности ПАО «ММК» 

 

Одним из основополагающих нормативных документов, регулирующих 

порядок определения признаков финансовой несостоятельности, является 

распоряжение Федеральной службы России по финансовому оздоровлению и 

банкротству № 226–р от 20.12.2000 «О мониторинге финансового состояния 

организаций и учете их платежеспособности».64  

Согласно пп. 8 и 9 приложения 2 учет платежеспособности организаций 

осуществляется на основании оценки показателя, характеризующего степень 

платежеспособности организации по текущим обязательствам (коэффициент 

текущей платежеспособности), рассчитанного в соответствии с методическими 

указаниями по проведению анализа финансового состояния организаций. По сути 

значение этого коэффициента – это время обращения краткосрочных 

обязательств, исчисляемое в месяцах. 

В зависимости от значений показателя степени платежеспособности по 

текущим обязательствам, рассчитанным на основе данных за последний отчетный 

период, организации ранжируются на следующие три группы: 

– платежеспособные организации, у которых значение указанного показателя 

не превышает 3 мес. (положительный признак, свидетельствующий о хорошем 

финансовом состоянии хозяйствующего субъекта); 

                                         
64 Распоряжение ФСФО РФ от 20 декабря 2000 г. № 226–р «О мониторинге финансового состояния организаций и 

учете их платежеспособности» // Бюллетень нормативных актов 

федеральных органов исполнительной власти. – 2001. – № 6. 
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– неплатежеспособные организации первой категории, у которых значение 

указанного показателя составляет от 3 до 12 мес. (условно–отрицательный 

признак); 

– неплатежеспособные организации второй категории, у которых значение 

указанного показателя превышает 12 мес. (устойчивый признак плохого 

финансового состояния хозяйствующего субъекта). 

Можно предположить, что степень платежеспособности по текущим 

обязательствам зависит от достаточности оборотных активов для обеспечения 

текущих требований кредиторов,  доли высоколиквидных активов в общем 

объеме оборотного капитала и эффективности сбытовой политики, выра-

жающейся через время обращения краткосрочной дебиторской задолженности. 

Регулируя уровень ликвидности и структуры активов коммерческой организации, 

а также оптимально сочетая политику предоставления скидок надежным 

покупателям (как инструмент стимулирования сбыта) с предварительной оплатой 

за отгруженную продукцию, можно поддерживать приемлемый (не критический) 

уровень платежеспособности организации и таким образом существенно снизить 

риск финансовой несостоятельности.  

Также степень платежеспособности организации в определяющей мере зависит 

от качества выручки от продаж, а именно от наполнения этого показателя 

реальными денежными средствами. В этой связи чрезмерное замещение 

денежных средств дебиторской задолженностью и использование бартерных 

(зачетных) операций в расчетах создают угрозу способности организации 

отвечать по своим текущим обязательствам, что, соответственно, может привести 

к инициированию со стороны кредиторов рассмотрения в арбитражном суде дела 

о её банкротстве. 

Данные зависимости позволяют нам дать перечень факторов, определяющих 

платежеспособность. Влияние этих факторов мы отразим через анализ 

коэффициента текущей ликвидности, поскольку, как отмечалось выше,  это 

наиболее обобщающий показатель, отражающий достаточность оборотного 
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капитала у предприятия, который может быть использован для погашения своих 

краткосрочных обязательств.   Выявление и анализ значений факторов, которые  

влияют на уровень коэффициента текущей ликвидности позволят своевременно  

разрабатывать мероприятия, направленные на минимизацию финансовых рисков 

в деятельности предприятия. 

Произведем расчет влияния обобщающих факторов на платежеспособность, 

выраженного с помощью коэффициента текущей ликвидности организации и 

представим их результаты в таблице 3.3.   

 

Таблица 3.3 – Факторы, влияющие на платежеспособность ПАО «ММК» за 2017 

год 

Показатели 

На 

начало 

года 

При ОА на начало года и 

ТО на конец года 

На 

конец 

года 

Отклонение 

В т.ч. за счет 

изменения 

ОА ТО 

Текущие 

активы, млн. 

руб. 

98801 98801 129551 30750 – – 

Текущие 

обязательства, 

млн. руб. 

55371 76751 76751 21380 – – 

Коэффициент 

текущей 

ликвидности 

1,84 1,37 1,69 –0,15 0,32 –0,47 

 

Получено, что в 2017 году положительное влияние на рост коэффициента 

текущей ликвидности оказал рост оборотных активов на 30750 млн. руб., за счет 

которого он вырос на 0,32 пункта. Отрицательное влияние на изменение 

рассматриваемого показателя оказал рост краткосрочных обязательств на 21380 

млн. руб., что привело к его снижению на 0,47 пункта. 

В результате в 2017 году наблюдается более сильное влияние роста оборотных 

активов, а вот влияние текущих обязательств несколько слабее.  

Коэффициенты долевого участия для статей в 2017 году составили: 

– краткосрочных активов: 0,32/ 30750 млн. руб. = 0,00001; 

– краткосрочных обязательств: (– 0,47) / 21380 млн. руб. = –0,000022.  
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Показатели, формирующие уровень коэффициента текущей ликвидности в 

2018 году, представлены в таблице 3.4. 

 

Таблица 3.4 – Показатели, формирующие уровень коэффициента текущей 

ликвидности ПАО «ММК» за 2017 год 

Показатели Расчет Уровень влияния показателей 

Изменение текущих активов 1,69 – 1,37 0,32 

Денежные средства 29518*0,00001 0,35 

Дебиторская задолженность 43361*0,00001 0,43 

Запасы 50966*0,00001 0,51 

Прочие текущие активы 454*0,00001 0,01 

Изменение текущих обязательств 1,37 – 1,84 –0,47 

Кредиторская задолженность 59735*(–0,000022) –1,31 

Прочие краткосрочные обязательства 0*(–0,000022) 0 

 

Из приведенных расчетов видно, что в 2017 году на изменение коэффициента 

текущей ликвидности положительное влияние оказало повышение оборотных 

активов и отрицательное влияние – рост текущих обязательств.  

В части текущих активов на такую ситуацию наибольшее влияние оказал рост 

запасов (0,51 пункта) и дебиторской задолженности (0,43 пункта). Отрицательное 

влияние в текущих обязательствах поэлементно являлось отрицательным для 

динамики коэффициента текущей ликвидности. Оказало влияние рост 

кредиторской задолженности (1,31 пункта).  

В результате можно сказать, что в 2017 году рост платежеспособности 

предприятия связан с тем, что положительное влияние текущих активов было 

более значительное на результаты работы, чем отрицательное влияние текущих 

обязательства. Коэффициент текущей ликвидности снизился 0,15 пункта, и по–

прежнему не достиг своего нормативного ограничения. 

В ходе факторного анализа финансовой устойчивости на основе коэффициента 

автономии были получены следующие результаты в таблице 3.5. 
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Таблица 3.5 – Влияние показателей на коэффициент автономии ПАО «ММК» за 

2017 год 

Показатели 

На 

начало 

года 

При СК на начало года 

и ВБ на конец года 

На 

конец 

года 

Отклонение 

В т.ч. за счет 

изменения 

СК ВБ 

Собственный 

капитал (СК), 

млн. руб. 

200872 200872 232200 31328 – – 

Валюта 

баланса (ВБ), 

млн. руб. 

295195 351568 351568 56373 – – 

Коэффициент 

автономии 
0,68 0,57 0,66 –0,02 0,09 –0,11 

 

В результате получено, что в 2017 году имели тенденцию к росту как 

собственный капитал (на 31328 млн. руб.), так и валюта баланса в целом (на 56373 

млн. руб.). Такие тенденции не поспособствовали на положительное влияние 

коэффициента автономии, так как привело к снижению на 0,02 пункта.   

Коэффициенты долевого участия для статей в 2017 году составили:   

– собственный капитал: 0,09 / 31328 млн. руб. = 0,000003; 

– валюта баланса: (– 0,11) / 56373 млн. руб. = – 0,000002.  

Показатели, влияющие на коэффициент автономии в 2017 году, представлены 

в таблице 3.6. 

 

Таблица 3.6 – Показатели, влияющие на коэффициент автономии ПАО «ММК» за 

2017 год 

Показатели Расчет Уровень влияния показателей 

Изменение СК 0,66 – 0,57 0,09 

Переоценка внеоборотных активов 0*0,000003 0 

Резервный капитал 559*0,000003 0,002 

Нераспределенная прибыль (убыток) 195753*0,000003 0,58 

Изменение ВБ 0,57 – 0,68 –0,11 

Капитал и резервы 11174*(–0,000002) –0,02 

Долгосрочные обязательства 42617*(–0,000002) –0,11 

Краткосрочные обязательства 76751*(–0,000002) –0,15 
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Из приведенных расчетов видно, что в 2017 году на изменение коэффициента 

автономии положительное влияние оказало повышение собственного капитала 

(влияние составило 0,09 пункта). В целом это произошло за счет незначительного 

увеличения нераспределенной прибыли (0,58 пункта) и роста резервного капитала 

(0,002 пункта).  

Рост валюты баланса является отрицательным сдерживающим фактором в 

обеспечении финансовой устойчивости предприятия. Несмотря на рост элементов 

финансовой устойчивости, отрицательное долевое участие данного показателя 

необходимо рассматривать как негативное влияние. 

Для того чтобы рассмотреть влияние факторов платежеспособности на 

финансовое положение в динамике, проведем аналогичные расчеты для 

следующего периода 2017–2018 гг. 

 

Таблица 3.7 – Факторы, влияющие на платежеспособность ПАО «ММК» за 2018 

год 

Показатели 

На 

начало 

года 

При ОА на начало года и 

ТО на конец года 

На 

конец 

года 

Отклонение 

В т.ч. за счет 

изменения 

ОА ТО 

Текущие 

активы, млн. 

руб. 

129551 129551 153879 24328 – – 

Текущие 

обязательства, 

млн. руб. 

76751 90417 90417 13666 – – 

Коэффициент 

текущей 

ликвидности 

1,69 1,43 1,70 0,01 0,27 –0,26 

 

Получено, что в 2018 году положительное влияние на рост коэффициента 

текущей ликвидности оказал рост оборотных активов на 24328 млн. руб., за счет 

которого он вырос на 0,27 пункта. Отрицательное влияние на изменение 

рассматриваемого показателя оказал рост краткосрочных обязательств на 13666 

млн. руб., что привело к его снижению на 0,26 пункта. 
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В результате в 2018 году наблюдается более сильное влияние роста оборотных 

активов, а вот влияние текущих обязательств несколько слабее.  

Коэффициенты долевого участия для статей в 2018 году составили: 

– краткосрочных активов: 0,27/ 24328 млн. руб. = 0,000011; 

– краткосрочных обязательств: (– 0,26) / 13666 млн. руб. = –0,000019.  

Показатели, формирующие уровень коэффициента текущей ликвидности в 

2018 году, представлены в таблице 3.8. 

 

Таблица 3.8 – Показатели, формирующие уровень коэффициента текущей 

ликвидности ПАО «ММК» за 2018 год 

Показатели Расчет Уровень влияния показателей 

Изменение текущих активов 1,70 –1,43 0,27 

Денежные средства 48731*0,000011 0,54 

Дебиторская задолженность 52031*0,000011 0,57 

Запасы 51552*0,000011 0,57 

Прочие текущие активы 806*0,000011 0,01 

Изменение текущих обязательств 1,43 –1,69 –0,26 

Кредиторская задолженность 66122*(–0,000019) –1,26 

Прочие краткосрочные обязательства 0*(–0,000019) 0 

 

Из приведенных расчетов видно, что в 2018 году на изменение коэффициента 

текущей ликвидности положительное влияние оказало повышение оборотных 

активов и отрицательное влияние – рост текущих обязательств.  

В части текущих активов на такую ситуацию наибольшее влияние оказал рост 

запасов (0,57 пункта) и дебиторской задолженности (0,57 пункта). Отрицательное 

влияние в текущих обязательствах поэлементно являлось отрицательным для 

динамики коэффициента текущей ликвидности. Оказало влияние рост 

кредиторской задолженности (1,26 пункта).  

В результате можно сказать, что в 2018  году рост платежеспособности 

предприятия связан с тем, что положительное влияние текущих активов было 

более значительное на результаты работы, чем отрицательное влияние текущих 
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обязательства. Коэффициент текущей ликвидности выросла 0,01 пункта, но по–

прежнему не достиг своего нормативного ограничения. 

В ходе факторного анализа финансовой устойчивости на основе коэффициент 

автономии были получены следующие результаты в таблице 3.9. 

 

Таблица 3.9 – Влияние показателей на коэффициент автономии ПАО «ММК» за 

2018 год 

Показатели 

На 

начало 

года 

При СК на начало года 

и ВБ на конец года 

На 

конец 

года 

Отклонение 

В т.ч. за счет 

изменения 

СК ВБ 

Собственный 

капитал (СК), 

млн. руб. 

232200 232200 246583 14383 – – 

Валюта 

баланса (ВБ), 

млн. руб. 

351568 387023 387023 35455 – – 

Коэффициент 

автономии 
0,66 0,60 0,64 –0,02 0,04 –0,06 

       

В результате получено, что в 2018 году имели тенденцию к росту как 

собственный капитал (на 14383 млн. руб.), так и валюта баланса в целом (на 35455 

млн. руб.). Такие тенденции не поспособствовали на положительное влияние 

коэффициента автономии, так как привело к снижению на 0,02 пункта.   

Коэффициенты долевого участия для статей в 2018 году составили:   

– собственный капитал: 0,04 / 14383 млн. руб. = 0,000003; 

– валюта баланса: (– 0,06) / 35455 млн. руб. = – 0,000002.  

Показатели, влияющие на коэффициент автономии в 2018 году, представлены 

в таблице 3.10. 

 

Таблица 3.10 – Показатели, влияющие на коэффициент автономии ПАО «ММК» 

за 2018 год 

Показатели Расчет Уровень влияния показателей 

Изменение СК 0,64 – 0,60 0,04 

Переоценка внеоборотных активов 0*0,000003 0 

Резервный капитал 559*0,000003 0,002 
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Окончание таблицы 3.10 

Показатели Расчет Уровень влияния показателей 

Нераспределенная прибыль (убыток) 210136*0,000003 0,63 

Изменение ВБ 0,60 – 0,66 –0,06 

Капитал и резервы 11174*(–0,000002) –0,02 

Долгосрочные обязательства 50023*(–0,000002) –0,10 

Краткосрочные обязательства 90417*(–0,000002) –0,18 

 

Из приведенных расчетов видно, что в 2018 году на изменение коэффициента 

автономии положительное влияние оказало повышение собственного капитала 

(влияние составило 0,04 пункта). В целом это произошло за счет увеличения 

нераспределенной прибыли (0,63 пункта) и роста резервного капитала (0,002 

пункта).  

Рост валюты баланса является отрицательным сдерживающим фактором в 

обеспечении финансовой устойчивости предприятия. Несмотря на рост элементов 

финансовой устойчивости, отрицательное долевое участие данного показателя 

необходимо рассматривать как негативное влияние.  

Графическое изменение показателей, формирующие уровень коэффициента 

текущей ликвидности ПАО «ММК», рассмотрим на рисунке 3.1. 
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Рисунок 3.1 – Показатели формирующие уровень коэффициента текущей 

ликвидности 
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Из рисунка 3.1 видно, что уровень влияния такого показателя, как изменение 

текущих активов в 2018 году меньше, чем в 2017 году. К концу анализируемого 

периода в сравнение с предыдущим годом виден рост уровня влияния 

дебиторской задолженности, денежных средств и запасов. Уровень влияния 

изменения текущих обязательств, к концу 2018 года уменьшился, а также 

снизилось влияние объема  кредиторской задолженности. 

  Графическое изменение показателей, влияющие на коэффициент автономии 

ПАО «ММК», рассмотрим на рисунке 3.2. 
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Рисунок 3.2 – Показатели, влияющие на коэффициент автономии 

 

Уровень влияния изменения собственного капитала к концу анализируемого 

периода уменьшился в сравнение с предыдущим годом, однако влияние 

нераспределенной прибыль ПАО «ММК» возросло. Уровень влияния таких 

показателей, как изменение валюты баланса и долгосрочных обязательств в 2018 

году уменьшилось, в сравнение с показателями 2017 годом. К концу 2018 года 

увеличение уровня влияния продемонстрировал показатель краткосрочные 

обязательства. 
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Вывод по разделу три 

 

Таким образом, можно сделать вывод о том, что анализируемому предприятию 

нужно проводить работу, направленную на изыскание дополнительных потоков 

денежных средств, использовать в своей деятельности краткосрочные 

финансовые инструменты наращения платежеспособности. Также необходимо 

проводить работу по погашению кредиторской задолженности и не допущению 

выхода сроков оплаты за установленные рамки по договорным отношениям с 

контрагентами, а так же прописанными в нормативно–правовых актах.  

Для повышения финансовой устойчивости предприятия важно следить за 

ростом удельного веса собственных источников финансирования деятельности 

предприятия.  

Устранив данные проблемы, предприятие получит в оборот поток средств, 

необходимых для поддержания устойчивого финансового равновесия и развития. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

В данной выпускной квалификационной paбoтe были проанализированы 

теоретические подходы к определению таких понятий, кaк экономическая и 

финансовая безопасность предприятия, платежеспособность, ликвидность, 

кредитоспособность. 

На сегодняшний день анализ платежеспособности и ликвидности предприятия 

является одним из приоритетных, поскольку данные показатели определяют 

особенности финансово–экономической деятельности того или иного 

предприятия в условиях рыночной экономики.  

Платежеспособность – это готовность предприятия погасить долги в случае 

одновременного предъявления требования о платежах со стороны всех 

кредиторов предприятия. 

Оценка общего функционирования предприятия, исходя из системы 

показателей ее платежеспособности, дает возможность всесторонне изучить и 

дать характеристику потребности в денежных средствах, а также составить 

прогноз финансовой стратегии исходя из текущей экономической 

нестабильности. Однако каждое предприятие должно самостоятельно 

обеспечивать сохранение показателей платежеспособности на установленном 

уровне, основываясь как на анализ собственного состояния, которое формируется 

на определенные промежутки времени, так и на спрогнозированные, на 

предстоящие периоды результаты работы. 

 Анализ финансового состояния ПАО «ММК» проводился с применением 

анализа ликвидности, платежеспособности, финансовой устойчивости, деловой 

активности и рентабельности предприятия, а также оценки банкротства по 

моделям Альтмана и Таффлера. По результатам проведенного анализа 

финансово–экономической деятельности ПАО «ММК» за период 2016–2018 гг. 

выявлено, что предприятие независимо от внешних источников финансирования, 

краткосрочных источников финансирования хватает для осуществления 
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финансирования запасов. Увеличение доли дебиторской задолженности в составе 

текущих активов предприятия к концу 2018 года свидетельствует о том, что часть 

покупателей у предприятия, несвоевременно расплачиваются по своим 

обязательствам. В целом предприятие ПАО «ММК» имеете устойчивое  

финансовое положение: деятельность предприятия рентабельна, сумма заемных 

средств растет. 

В рамках предложенных мероприятий проведена оценка уровня 

экономической безопасности и факторного анализа платежеспособности ПАО 

«ММК».  

Проведена интегральная оценка финансового состояния ПАО «ММК» для 

определение уровня экономической  безопасности предприятия. Суть этой оценки 

заключается в том, что для анализируемого предприятия устанавливается 

определенный класс в зависимости от количества набранных баллов, отражающие 

различные аспекты финансового состояния. Полученный интегральный 

показатель ПАО «ММК» равен 61 баллам и относится к третьему классу 

финансовой устойчивости. Предприятие имеет удовлетворительное финансовое 

состояние. 

Aнaлиз финaнcoвoгo cocтoяния пpeдпpиятия пoкaзaл нaличиe пoлoжитeльных 

финaнcoвых peзультaтoв. 

Таким образом, можно отметить, что поставленные задачи выпускной 

квалификационной работы выполнены и решены. 
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