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Резюме 

Актуальность. В статье рассмотрены существующие методы оценки финансовой устойчивости 
коммерческих организаций и определены различия в подходах при оценке финансовой устойчивости 
производственных и торговых организаций, в том числе работающих по договору комиссии и / или 
агентскому договору. Предложен механизм проведения оценки финансовой устойчивости контрагента, 
позволяющий поэтапно: оценить ликвидность баланса и рассчитать платежный излишек / недостаток; 
определить тип финансовой устойчивости, используя различные методики оценки; провести анализ 
показателей финансовой устойчивости в динамике по средствам расчета и сравнения 
соответствующих значений коэффициентов. Уточнена существующая методика расчета 
агрегированных показателей для определения типа финансовой устойчивости контрагентов, 
являющихся комиссионерами и/или агентами. 

Цель ‒ разработка механизма оценки финансовой устойчивости, применимого для определения 
риска невыполнения обязательств контрагентами. 

Задачи: осуществить анализ подходов к определению «финансовая устойчивость»; выделить виды 
рисков при работе с контрагентами; осуществить классификацию контрагентов по степени риска 
невыполнения обязательств; предложить методику расчета агрегированных показателей ликвидности 
баланса для торговых посредников, а также методику расчета агрегированных показателей при анализе 
финансовой устойчивости торговых посредников. 

Методология. Использован широкий спектр методов исследования, теоретических концепций в 
оценки финансовой устойчивости. Основными стали методы анализа и синтеза, дидактика, 
коэффициентный анализ, финансовый анализ, способствующие детальному рассмотрению проблему 
исследования. 

Результаты. Предложен механизм проведения оценки финансовой устойчивости контрагента, на 
основании которого определены виды рисков при работе с контрагентами; уточнена существующая 
методика расчета агрегированных показателей для определения типа финансовой устойчивости 
контрагентов, являющихся комиссионерами и/или агентами.  

Вывод. Результатом исследования стал разработанный механизм проведения оценки финансовой 
устойчивости контрагента, выполняемый поэтапно. 
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устойчивости; виды рисков при работе с контрагентами; минимизация рисков. 
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Abstract 

Relevance. The article examines the existing methods of assessing the financial stability of commercial organi-
zations and identifies differences in approaches to assessing the financial stability of production and trade organiza-
tions, including those working under a commission agreement and/or agency agreement. A mechanism for assessing 
the financial stability of a counterparty is proposed, which allows step-by-step: to assess the liquidity of the balance 
sheet and calculate the payment surplus/shortage; to determine the type of financial stability using various assess-
ment methods; to analyze the indicators of financial stability in dynamics by means of calculating and comparing the 
corresponding values of the coefficients. The existing methodology for calculating aggregated indicators to determine 
the type of financial stability of counterparties who are commission agents and/or agents has been clarified. 

The purpose is develop a financial stability assessment mechanism applicable to determine the risk of non-
fulfillment of obligations by counterparties. 

Objectives: to analyze approaches to the definition of "financial stability"; to identify types of risks when work-
ing with counterparties; to classify counterparties according to the degree of risk of default; to propose a methodology 
for calculating aggregated balance sheet liquidity indicators for resellers, as well as a methodology for calculating 
aggregated indicators when analyzing the financial stability of resellers. 

Methodology. A wide range of research methods and theoretical concepts have been used to assess financial 
stability. The main methods of analysis and synthesis, didactics, coefficient analysis, financial analysis, contributing to 
a detailed consideration of the research problem. 

Results. A mechanism for assessing the financial stability of a counterparty is proposed, on the basis of which 
the types of risks when working with counterparties are determined; the existing methodology for calculating aggre-
gated indicators to determine the type of financial stability of counterparties who are commission agents and/or 
agents is clarified. 

Conclusion. The result of the study was the developed mechanism for assessing the financial stability of the 
counterparty, which is carried out in stages. 

 
Keywords: financial stability; mechanism for assessing financial stability; types of risks when working with 

counterparties; minimizing risks. 
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*** 
Введение  

В практике хозяйственных отноше-
ний для минимизации коммерческих рис-
ков в настоящее время используются ин-
струменты анализа финансового состоя-
ния контрагентов. При этом на первое 
место выходит оценка финансовой 
устойчивости контрагента, поскольку она 
наиболее достаточно полно характеризу-
ет возможность организации своевремен-

но и в полном объеме выполнять обяза-
тельства, при сохранении определенного 
уровня финансовой независимости и пла-
тежеспособности. 

Вопросы финансовой устойчивости 
рассматривались в отечественной и зару-
бежной литературе в работах К. Хед-
дервик, К. Друри, В. В. Ковалева, 
В. Г. Савицкой, А. Д. Шеремета, В. Р. Бла-
нка и др. (табл. 1). 

 

 
Таблица 1. Подходы к определению «финансовая устойчивость» 

Авторы Определения 
К. Друри,  
К. Хеддервик 

Финансовая устойчивость характеризуется как соотношение собственных и 
заемных средств предприятия [1] 

В. В. Ковалев Финансовая устойчивость – это «способность предприятия в долгосрочном 
плане поддерживать фактическую или целевую финансовую структуру» [2] 

В. Г. Савицкая 

Финансовая устойчивость предприятия ‒ это способность субъекта хозяй-
ствования функционировать и развиваться, сохранять равновесие своих 
активов и пассивов в изменяющейся внутренней и внешней среде, гаранти-
рующее его платежеспособность и инвестиционную привлекательность в 
долгосрочной перспективе в границах допустимого уровня риска [3] 

А. Д. Шеремет,  
Е. В. Негашев 

Финансовая устойчивость наряду с ликвидностью баланса и платежеспо-
собностью предприятия определяется как соотношение оборотных активов 
и источников их формирования. Соотношение собственных и заемных ка-
питалов характеризует финансовую устойчивость [4] 

В. Р. Бланк,  
С. В. Бланк,  
Л. В. Тараскина 

Финансовая устойчивость есть «результат наличия определенного запаса 
прочности, защищающего предприятие от случайностей и резких измене-
ний внешних факторов» [5] 

 
Многие экономисты, в т. ч. Е. И. Во-

робьева, Ю. Н. Воробьев, Н. А. Петрова 
[6], С. Д. Голиков [7], Л. Т. Тринеева, 
К. А. Цуканова [8] сходятся во мнении, 
что финансовая устойчивость пред-
определяет способность предприятия 
развиваться в условиях неопределенно-
сти внешней среды. Стоит отметить, что 
понятие финансовой устойчивости в ра-
ботах отечественных и зарубежных 
ученых не рассматривается в контексте 
определения риска невыполнения обя-
зательств.  

Материалы и методы 
Существующие методы оценки фи-

нансовой устойчивости в практике анали-
за применимы ко всем коммерческим ор-
ганизациям. Некоторые различия в под-
ходах существуют при оценке финансо-
вой устойчивости производственных и 
торговых организаций [9]. В настоящее 
время анализ показателей финансовой 
устойчивости позволяет определить ее 
типологию. Выделяют различные типы 
финансовой устойчивости, дающие пред-
ставление о состоянии организации: от 
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абсолютно устойчивого до критического; 
от чистого кредитования до чистого за-
имствования (рис. 1).  

Определение типа финансовой 
устойчивости организации влияет не 
только на выбор методов повышения эф-
фективности её деятельности, но и на ни-
велирование рисков при выборе контр-
агентов. Определение типа финансовой 
устойчивости потенциального или фак-
тического контрагента является доста-

точным для оценки финансовых рисков 
невыполнения и / или несвоевременного 
выполнения обязательств [10]. Класси-
фикационная типология финансовой 
устойчивости не может быть определена 
без предварительного ее анализа, кото-
рый, в свою очередь, предполагает ис-
пользование одного из следующих мето-
дов: горизонтальный, вертикальный, сра-
внительный, факторный, коэффициент-
ный или трендовый анализ. 

 

 

Рис. 1. Типы финансовой устойчивости 

Наиболее часто по сравнению с дру-
гими указанными методами анализа фи-
нансовой устойчивости в отечественной 
практике используется метод коэффици-
ентного анализа. Данный метод является 
необходимым, но недостаточным для ни-
велирования рисков невыполнения обяза-
тельств существующих или потенциаль-
ных контрагентов. Наиболее часто ис-
пользуются коэффициенты финансовой 
устойчивости, автономии, финансового 
левериджа, обеспеченности СОК, покры-
тия инвестиций, маневренности, кратко-
срочной задолженности и т. д. [11]. 

Кроме приведенных выше коэффи-
циентов, финансовую устойчивость 
предприятия отражают ликвидность его 
активов и коэффициент покрытия акти-
вов [12]. 

Результаты и их обсуждение  
Обобщая существующие методики 

оценки финансовой устойчивости, пред-
лагается следующая последовательность 
ее проведения (рис. 2). Предложенный 
механизм оценки потенциального и / или 
существующего контрагента позволяет 
поэтапно: 

‒ оценить ликвидность баланса и 
рассчитать платежный излишек / недо-
статок; 

‒ определить тип финансовой устой-
чивости, используя различные методики 
оценки; 

‒ провести анализ показателей фи-
нансовой устойчивости в динамике по 
средствам расчета и сравнения соответ-
ствующих коэффициентов. 
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Рис. 2. Последовательность проведения аналитической оценки финансовой устойчивости контрагента 

На начальном этапе анализа предлага-
ется оценить ликвидность баланса контр-
агента с помощью расчета и сопоставления 
агрегированных показателей актива и пас-
сива баланса. На основании проведенного 
расчета оценить платежный излишек или 
недостаток. Начинать анализ финансовой 
устойчивости предлагается именно с этого, 

поскольку показатели платежеспособности 
напрямую влияют на финансовую устой-
чивость организации, хотя это влияние 
может быть отсрочено по времени.  

Дальнейшие этапы анализа включа-
ют набор стандартных инструментов для 
определения устойчивости и надежности 
контрагента. 

 

 
Рис. 3. Виды контрагентов по результатам анализа финансовой устойчивости 
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лишка / недостатка 
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Традиционные методы 
оценки 
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методики 
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По результатам анализа финансовой 
устойчивости по предложенной последо-
вательности целесообразно выделить 
следующие виды рисков при работе с 
контрагентами (рис. 3):  

‒ низкий риск при работе ‒ уверенно 
устойчивый контрагент; 

‒ умеренный риск при работе ‒ 
устойчивый  контрагент; 

‒ существенный риск работы ‒ 
контрагент со сниженной устойчивостью; 

‒ критический риск работы ‒ не 
устойчивый контрагент [13]. 

Классификация контрагентов по сте-
пени риска невыполнения обязательств 
базируется на следующих аналитических 
показателях (рис. 4). 

 

 

 

Рис. 4. Классификация контрагентов по степени риска 
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Предложенная методика классифи-
кации контрагентов основана на разрабо-
танной последовательности проведения 
аналитической оценки финансовой 
устойчивости, что позволяет предвидеть 
риски снижения платежеспособности по 
ранним диагностическим сигналам. Так, 
нарушение условий ликвидности баланса 
влечет за собой снижение устойчивой 
платежеспособности, что, в свою оче-
редь, повышает риски невыполнения обя-
зательств контрагентом.  

Последовательно проведенная пред-
ложенная  аналитическая оценка финан-
совой устойчивости контрагента позво-
ляет нивелировать риски невыполнения 
обязательств. Однако стоит отметить, что 
указанная последовательность проведе-
ния оценки и предложенная классифика-

ция контрагентов по степени риска невы-
полнения обязательств применимы толь-
ко к производственным и торговым орга-
низациям [14]. Если же говорить об орга-
низациях, работающих по договору ко-
миссии и / или агентскому договору, то 
стоит учитывать следующие особенности 
таких контрагентов: 

‒ величина их основных активов ли-
бо ничтожна мала, либо равна нулю; 

‒ отсутствие производственных за-
пасов и готовой продукции во втором 
разделе баланса; 

‒ значительные объемы поступления 
денежных средств на расчетный счет. 

Указанные особенности связаны, 
прежде всего, с юридическими и эконо-
мическими аспектами деятельности дан-
ных организаций (рис. 5). 

 

 
Рис. 5. Схема работы оптового агента по агентскому договору 

Так, основным видом деятельности 
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ется, как правило, незначительная вели-
чина внеоборотных активов, т. е. если 
использовать стандартные или альтерна-
тивные методики анализа финансовой 
устойчивости комиссионеров и / или 
агентов, то получается абсолютно и / или 
стабильно ликвидный баланс с коэффи-
циентом ликвидности, близким к 1 [16]. 
Однако это обусловлено не столько 
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устойчивой позицией организации, 
сколько спецификой ее деятельности. 

Именно поэтому при оценке контр-
агента, являющегося комиссионером и / 

или агентом, существующую методику 
расчета агрегированных показателей для 
определения типа финансовой устойчи-
вости необходимо уточнить (табл. 2).  

 
Таблица 2. Предлагаемая методика расчета агрегированных показателей ликвидности  

баланса для торговых посредников 
Агрегированный 

показатель 
Стандартная методика 

расчета 
Адаптированная методика 

расчета 

А1 стр. 1240 + стр. 1250 
стр. 1240+стр. 1250 (только в части комиссии аген-
та / комиссионера без учета перечислений принци-
палу / комитенту) 

А2 стр. 1230 стр. 1230  

А3 стр. 1210 + стр. 1220 +  
+ стр. 1260 стр. 1210 + стр. 1220 + стр. 1260- стр.12605 (РБП) 

А4 стр. 1100 стр. 1100 
П1 стр. 1520 стр. 1520  

П2 стр. 1510 + стр. 1530+ 
+стр. 1540 + стр. 1550 стр. 1510 + стр. 1540 + стр. 1550 

П3 стр. 1400 стр. 1400 
П4 стр. 1300 стр. 1300+ стр. 1530+стр. 12605 (РБП) 
 

Предлагаемые уточнения относятся в 
первую очередь к комиссионерам и аген-
там, участвующим в расчетах с контр-
агентами, и касаются только денежных 
перечислений в счет оплаты реализован-
ных товаров, работ, услуг, право соб-
ственности на которые осталось у прин-
ципала, комитента. Также из расчетов 
агрегированных показателей актива ба-
ланса предлагается исключить расходы 
будущих периодов, включив их в расчет 
агрегированных показателей пассива ба-
ланса [17; 18]. 

Если ранее в хозяйственной практи-
ке организации, работающие по догово-
ру комиссии и / или агентскому, были 
тем или иным образом аффилированы с 
комитентом и / или принципалом, то с 
развитием e-comerce торговли указанные 
организации все чаще выступают само-
стоятельными хозяйственными едини-
цами [19; 20]. Таких торговых посредни-
ков становится все больше, а значит, ис-
ключать их состава потенциальных 
контрагентов не верно. Кроме того, не 
совсем достоверно применять к ним 
стандартные методики определения фи-

нансовой устойчивости, поскольку их 
бухгалтерская отчетность характеризу-
ется рядом специфических особенно-
стей. Именно поэтому предлагается ада-
птированная методика расчета агрегиро-
ванных показателей при анализе финан-
совой устойчивости торговых посредни-
ков (комиссионеров и агентов), которая 
позволяет включить указанных контр-
агентов: 

‒ в разработанную последователь-
ность проведения аналитической оценки 
финансовой устойчивости контрагента; 

‒ в рекомендуемую классификацию 
контрагентов по степени риска. 

Выводы 
Результатом исследования стал раз-

работанный механизм проведения оценки 
финансовой устойчивости контрагента, 
позволяющий поэтапно: оценить ликвид-
ность баланса и рассчитать платежный 
излишек / недостаток; определить тип 
финансовой устойчивости с использова-
нием различных методик оценки; прове-
сти анализ показателей финансовой 
устойчивости в динамике по средствам 
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расчета и сравнения соответствующих 
значений коэффициентов. Полученные 
по предложенному механизму оценки 
финансовой устойчивости результаты 
могут быть интерпретированы для опре-
деления видов рисков при работе с 
контрагентами. Рекомендовано использо-
вать следующую классификацию: низкий 
риск при работе ‒ уверенно устойчивый 
контрагент; умеренный риск при работе ‒ 
устойчивый контрагент; существенный 
риск работы ‒ контрагент со сниженной 
устойчивостью; критический риск рабо-
ты ‒ неустойчивый контрагент. Кроме 
того, адаптирована методика расчета аг-

регированных показателей для определе-
ния типа финансовой устойчивости субъ-
ектов хозяйственной деятельности, явля-
ющихся комиссионерами и / или агента-
ми, что позволило включить указанные 
организации в предложенную классифи-
кацию контрагентов по степени риска. 

Практическая значимость исследова-
ния заключается в том, что полученные 
результаты могут быть применены в 
практике хозяйственных отношений для 
минимизации коммерческих рисков при 
заключении контрактов или пролонгиро-
вании договоров с новыми или имеющи-
мися контрагентами.  
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