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Аннотация. Статья посвящена исследованию финансовой устойчивости как ключевого фактора 
долгосрочного развития организации. Рассматриваются её сущность, условия обеспечения и факто-
ры влияния в условиях современной российской экономики, характеризующейся высокой волатиль-
ностью и ограниченным доступом к капиталу. Анализируются подходы отечественных и зарубежных 
авторов к определению устойчивости, подчёркивая роль денежных потоков, структуры капитала и 
ликвидности. Выявлены отличия между условиями и факторами, влияющими на устойчивость.
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development of an organization. Its essence, conditions for ensuring and factors of influence in the conditions 
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Финансовая устойчивость является не-
отъемлемым атрибутом успешного 

функционирования организации в долгосроч-
ной перспективе, обеспечивая баланс между её 
обязательствами и ресурсами. В условиях рос-
сийской экономики, где с начала 2023 года на-
блюдается значительный рост ключевой ставки 
Центрального банка до 21% по состоянию на май 
2025 года [1], а доступ к заёмным средствам оста-
ётся ограниченным из-за геополитических и ма-
кроэкономических факторов, эта экономическая 
категория приобретает особую актуальность. 
При этом, устойчивость позволяет не только со-
хранять платежеспособность и ликвидность, но и 
укреплять конкурентные позиции в условиях нео-
пределённости.

Финансовая устойчивость – это не статичная 

величина, а динамическое состояние, отражаю-
щее способность организации сохранять равно-
весие между своими активами, обязательствами 
и операционными потребностями. А.Д. Шере-
мет трактует её как устойчивость финансового 
положения, достигаемую через эффективное 
управление ресурсами и минимизацию рисков 
неплатежеспособности [2, с. 87]. Этот взгляд под-
чёркивает практическую направленность, осо-
бенно актуальную для российского бизнеса, где 
экономическая турбулентность требует гибкости 
и расчётливости.

Иной ракурс предлагает Н.И. Аминькова, ак-
центируя внимание на оптимальной структуре 
капитала как основе устойчивости: «Финансовая 
устойчивость проявляется в способности органи-
зации поддерживать пропорции между собствен-
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ным и заёмным капиталом, снижая зависимость 
от внешних источников и риски финансового 
кризиса» [3, с. 4]. Такой подход ориентирован на 
бухгалтерские показатели, например, такие как 
коэффициент автономии, однако не учитывает 
динамику денежных потоков, что ограничивает 
его применимость.

Г.В. Савицкая расширяет понятие, определяя 
финансовую устойчивость как синтез ликвид-
ности, платежеспособности и рентабельности, 
обеспечивающий стабильность функционирова-
ния в условиях рыночной нестабильности [4, с. 
111]. Её интерпретация расширяет анализ за счёт 
включения операционных аспектов, что делает 
её универсальной для различных секторов эко-
номики. И.А. Бланк, в свою очередь, предлагает 
системный подход, рассматривая устойчивость 
как «гармоничное взаимодействие финансовых 
ресурсов, операционной эффективности и внеш-
них условий, служащее базисом для долгосроч-
ного роста» [5, с. 312]. Эта концепция интегрирует 
стратегические и оперативные элементы, делая 
её особенно ценной для комплексного исследо-
вания.

Зарубежная мысль также вносит вклад в 
понимание термина финансовой устойчивости. 
Э.Ф. Бригам и Дж.Ф. Хьюстон акцентируют роль 
денежных потоков, утверждая, что финансовая 
устойчивость – это «потенциал организации гене-
рировать достаточный объём ликвидных средств 
для покрытия текущих и будущих обязательств 
при сохранении операционной эффективности» 

[6, с. 476]. Дж. Ван Хорн добавляет акцент на 
баланс рисков и доходности, подчёркивая, что 
устойчивость достигается через минимизацию 
финансовых угроз при обеспечении приемлемой 
рентабельности для акционеров [7, с. 542]. Р. 
Брейли же видит в устойчивости гибкость финан-
совой структуры, позволяющую адаптироваться 
к внешним вызовам без потери ликвидности [8, 
с. 430]. Таким образом, финансовая устойчивость 
интерпретируется как мультиаспектное явление, 
требующее синхронизации управления денежны-
ми потоками, оптимизации капитала и стратеги-
ческого планирования в условиях переменчивой 
экономической среды. 

В достижении финансовой устойчивости 
предприятия особую значимость имеют условия 
и факторы ее обеспечения. В научной литературе 
зачастую данные понятия отожествляются, что с 
нашей точки зрения в корне неверно. Поэтому не-
обходимо разграничить данные понятия (рис. 1).

Таким образом, условия представляют собой 
предпосылки или обстоятельства, создающие 
возможность для достижения финансовой устой-
чивости. Они являют собой базовые требования, 
без которых устойчивость невозможна (напри-
мер, наличие положительного денежного потока). 
В свою очередь, факторы – это конкретные эле-
менты или процессы, которые активно влияют на 
уровень финансовой устойчивости, усиливая или 
ослабляя его (например, эффективность управ-
ления денежными потоками или изменение про-
центных ставок).

Рисунок 1. Разграничение понятий условий и факторов обе-
спечения финансовой устойчивости предприятия

Итак, достижение финансовой устойчивости 
невозможно без создания надёжных условий, 
которые можно разделить на внутренние пред-
посылки, зависящие от самой организации, и 
внешние детерминанты, формируемые внешней 
средой. Рассмотрим их подробнее.

Внутренние условия выступают основой вну-
тренней устойчивости. К ним относятся:

1) Сбалансированность денежных потоков 
играет важную роль в достижении устойчивости. 
Положительный чистый денежный поток (ЧДП) 
от операционной деятельности служит индика-
тором ликвидности. Исследования подчёркива-
ют, что операционные потоки, составляющие не 
менее 60% ЧДП, обеспечивают покрытие теку-

щих расходов и снижают зависимость от заём-
ных средств [9, с. 23]. Например, если этот по-
казатель падает ниже 50%, организация рискует 
столкнуться с кассовыми разрывами, что создает 
угрозу её стабильности;

2) Оптимизация структуры капитала, вклю-
чающая соотношение собственного и заёмного 
капитала должно обеспечивать финансовую не-
зависимость при сохранении доступа к внешним 
ресурсам. Коэффициент автономии вычисляется 
как соотношение собственного капитала к общим 
активам.

Нормативное значение коэффициента авто-
номии в российской практике устанавливается на 
уровне не менее 0,5 [10, с. 274]. В отраслях с вы-
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сокой долговой нагрузкой, таких как розничная 
торговля, превышение коэффициента долговой 
нагрузки свыше 0.7 сигнализирует о потенциаль-
ных рисках;

3) Эффективное управление активами. В дан-
ном аспекте, оборачиваемость оборотных ак-
тивов, включая дебиторскую задолженность и 
запасы, напрямую влияет на ликвидность. Коэф-
фициент текущей ликвидности определяется как 
соотношение оборотных активов к краткосроч-
ным обязательствам и его оптимальный диапазон 
– от 1,5 до 2,0, что гарантирует своевременное 
исполнение обязательств [11, с. 82]. Например, 
снижение оборачиваемости дебиторской задол-
женности может спровоцировать дефицит лик-
видных средств, подрывая платежеспособность;

4) Рентабельность как драйвер устойчивости. 
Стабильная прибыльность обеспечивает ресурс-
ную базу для реинвестиций и покрытия долгов. 
Бригам и Хьюстон отмечают, что рентабельность 
продаж на уровне не менее 5% служит важным 
индикатором финансового здоровья [6, с. 492]. 
Однако в условиях высокой конкуренции рос-
сийским предприятиям приходится преодолевать 
значительные операционные издержки, чтобы 
достичь этой планки;

5) Качество финансового менеджмента за-
висит от точных прогнозов денежных потоков и 
стратегического управления рисками, которые 
снижают вероятность кризисных ситуаций. Вне-
дрение современных аналитических систем по-
зволяет организациям предвосхищать угрозы и 
разрабатывать превентивные меры;

6) Инновационная активность, включая инве-
стиции в передовые технологии повышают конку-
рентоспособность, однако требуют значительных 
начальных затрат. Например, автоматизация про-
цессов управления запасами способна оптимизи-

ровать издержки, но потребует более тщательно-
го финансового планирования.

Внешние условия формируют контекст, в ко-
тором организация реализует свои стратегии:

1) Макроэкономическая стабильность оказы-
вает значительное влияние по данному направ-
лению. Низкая инфляция и доступ к кредитам 
создают благоприятную среду. При этом, рост 
ключевой ставки существенно увеличивает стои-
мость заёмного капитала, осложняя финансиро-
вание, особенно для малого бизнеса;

2) Рыночные условия, в особенности, спрос 
на продукцию и уровень конкуренции напрямую 
определяют операционные потоки. Снижение 
спроса в период рецессии может вызвать кассо-
вые разрывы, угрожающие ликвидности;

3) Нормативно-правовое регулирование, ко-
торое устанавливает стандарты финансовой от-
чётности, влияющие на оценку устойчивости. 
Прозрачность данных критически важна для при-
влечения инвесторов;

4) Глобальные тренды, включая цифровиза-
цию, требует временных крупных вложений, но 
в долгосрочной перспективе укрепляет позиции 
предприятия. Например, внедрение систем на 
базе искусственного интеллекта оптимизирует 
управление, хотя изначально значительно снижа-
ет ликвидность.

Таким образом, финансовая устойчивость 
выступает опорой для долгосрочного развития 
организации, позволяя ей противостоять эконо-
мическим бурям. Внутренние условия – сбалан-
сированность потоков, оптимальная структура 
капитала, рентабельность – создают основу для 
стабильности. Внешние детерминанты, такие как 
макроэкономическая динамика и правовые нор-
мы, задают рамки возможностей.
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