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В экономической литературе пока нет единого 
подхода к определению понятия экономической 
устойчивости и к ее оценке и анализу.
Современное понятие экономической устойчивости 
организаций связано с выходом Указа Президента 
РФ от 14.06.1992 № 623 «О мерах по поддержке и 
оздоровлению несостоятельных государственных 
предприятий (банкротов) и применении к ним 
специальных процедур», где впервые было 
определено понятие «банкрот», а затем и Закона 
РФ от 19.11.1992 № 3929-1 «О несостоятельности 
(банкротстве) предприятий», где в ст. 1 «Понятие 

и признаки несостоятельности (банкротства)» 
были сформулированы и законодательно 
закреплены понятие и признаки несостоятельности 
(банкрот ства) .  Под  не со стоятельно стью 
(банкротством)  предприятия понимается 
неспособность удовлетворить требования 
кредиторов по оплате товаров (работ, услуг), 
включая неспособность обеспечить обязательные 
платежи в бюджет и внебюджетные фонды, в связи 
с превышением обязательств должника над его 
имуществом или в связи с неудовлетворительной 
структурой баланса должника.  Внешним 
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Аннотация
Предмет и тема. В современных условиях неблагоприятной внешнеэкономической 
и внешнеполитической конъюнктуры анализ и оценка экономической устойчивости 
корпораций оборонно-промышленного комплекса приобретают особое значение.
Цели и задачи. Целью статьи является изучение экономической устойчивости корпораций 
оборонно-промышленного комплекса в условиях неблагоприятной внешнеэкономической 
и внешнеполитической конъюнктуры.
Методология. В исследовании использованы методы диагностики и вероятности банкротства, 
методика проведения Федеральной налоговой службой учета и анализа финансового 
состояния и платежеспособности стратегических предприятий и организаций.
Результаты. Рассмотрены основные задачи, приоритетные направления и ключевые 
показатели эффективности ОАО «Концерн «Созвездие». Произведены анализ и оценка 
финансового состояния концерна по соотношению уставного капитала и чистых активов. 
Показано влияние неблагоприятной внешнеэкономической и внешнеполитической 
конъюнктуры на длительность операционного цикла и коэффициенты, характеризующие 
экономическую устойчивость.
Выводы и значимость. Один из рекомендуемых коэффициентов – степень платежеспособности 
по текущим обязательствам – несколько выше нормативного значения и поэтому концерн 
не может быть отнесен к платежеспособным объектам учета, которые имеют возможность 
в установленный срок и в полном объеме рассчитаться по своим текущим обязательствам 
за счет текущей хозяйственной деятельности или за счет своего ликвидного имущества. 
За исследуемый период концерн динамично развивался. Соотношение чистых активов и 
уставного капитала соответствует установленным требованиям. Для изменения динамики 
коэффициента автономии и минимизации риска экономической неустойчивости следует 
значительно увеличить уставный капитал концерна.

 Издательский дом ФИНАНСЫ и КРЕДИТ, 2015
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признаком несостоятельности (банкротства) 
предприятия является приостановление его текущих 
платежей, если предприятие не обеспечивает или 
заведомо не способно обеспечить выполнения 
требований кредиторов в течение трех месяцев 
со дня наступления сроков их исполнения. 
Несостоятельность (банкротство) предприятия 
считается имеющей место после признания факта 
несостоятельности арбитражным судом или 
официального объявления о ней должником при его 
добровольной ликвидации.
Следовательно, данный закон впервые юридически 
установил то экономическое состояние предприятия, 
когда его уже нельзя отнести к экономически 
устойчивым.
Однако реально данный закон начал работать только 
после создания механизма его реализации, что 
стало возможным после разработки и подписания 
Указа Президента РФ от 22.12.1993 № 2264 «О 
мерах по реализации законодательных актов о 
несостоятельности (банкротстве) предприятий» 
и постановления Правительства РФ от 20.05.1994 
№ 498 «О некоторых мерах по реализации 
законодательства о несостоятельности (банкротстве) 
предприятий», которым была утверждена система 
критериев несостоятельности: «Утвердить систему 
критериев для определения неудовлетворительной 
структуры баланса  неплатеже спо собных 
предприятий,  базирующихся на текущей 
ликвидности, обеспеченности собственными 
средствами и способности восстановить (утратить) 
платежеспособность».
Таким образом, как отмечает Н.П. Любушин, 
критерием несостоятельности устанавливается 
неоплатность, т.е. организация признавалась 
несостоятельной лишь в том случае, если общая 
стоимость задолженности превышала стоимость 
имущества. Практика применения закона показала, 
что путем изменения объемов дебиторской и 
кредиторской задолженности, переоценкой активов 
можно было длительное время по отчетности 
показывать свою оплатность [1].
Однако Закон РФ от 08.01.1998 № 6-ФЗ «О 
несостоятельности (банкротстве)» и Закон РФ 
от 26.10.2002 № 127-ФЗ «О несостоятельности 
( б а н к р о т с т в е ) »  и з м е н и л и  к р и т е р и й 
несостоятельности – им стала платежеспособность. В 
соответствии с п. 2 ст. 3 «Признаки банкротства» Закона 
РФ от 26.10.2002 № 127-ФЗ «О несостоятельности 
(банкротстве)» юридическое лицо считается 
неспособным удовлетворить требования кредиторов 

по денежным обязательствам и (или) исполнить 
обязанность по уплате обязательных платежей, если 
соответствующие обязательства и (или) обязанность 
не исполнены им в течение трех месяцев с даты, 
когда они должны быть исполнены.
Разработка и принятие трех законов «О 
несостоятельности (банкротстве)» (от 19.11.1992 
№ 3929-1, от 08.01.1998 № 6-ФЗ, от 26.10.2002 
№ 127-ФЗ) свидетельствуют не только о важности 
для экономики страны такого регулирования, но и о 
том, что «экономическая устойчивость организаций 
в рыночном хозяйстве является слабо разработанной 
теоретической и практической проблемой, не до конца 
осознанной предпринимателями и организаторами 
производственной деятельности в России» [2].
В экономической литературе имеется множество 
трактовок экономической и финансовой устойчивости 
организаций, моделей и методов ее оценки [3–7].
Так, А.Д. Шеремет считает, что обеспеченность запасов 
источниками формирования является сущностью 
финансовой устойчивости, а платежеспособность 
– ее внешним проявлением [8].
Как отмечают Л.Т. Гиляровская и А.А. Вехорева, 
финансовая устойчивость – это гарантированная 
платежеспособность и кредитоспособность 
предприятия в результате его деятельности на 
основе эффективного формирования, распределения 
и использования финансовых ресурсов [9].
В свою очередь А.Ф. Ионова и Н.Н. Селезнева 
рассматривают понятие «финансовая устойчивость 
организаций» как состояние ее финансовых ресурсов, 
их распределение и использование, что обеспечивает 
развитие организаций на основе роста прибыли и 
капитала при сохранении платежеспособности 
и кредитоспособности в условиях допустимого 
уровня риска [10].
В работе [11] Н.П. Любушин, Н.Э. Бабичева, Р.Я. 
Ивасюк, Е.Е. Козлова отмечают, что финансовая 
устойчивость – способность субъекта хозяйствования 
функционировать и развиваться, сохраняя равновесие 
своих активов и пассивов в изменяющейся внутренней 
и внешней среде, гарантирующая платежеспособность 
и инвестиционную привлекательность в долгосрочной 
перспективе в границах допустимого уровня риска.
Авторы работы [12] отмечают, что способность 
предприятия своевременно производить платежи, 
финансировать свою деятельность на расширенной 
основе свидетельствует о его хорошем (устойчивом) 
финансовом состоянии.
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По мнению Г.В .  Савицкой ,  финансовая 
устойчивость предприятия – это способность 
субъекта хозяйствования функционировать и 
развиваться, сохранить равновесие своих активов 
и пассивов в изменяющейся внутренней и внешней 
среде, гарантирующее его платежеспособность и 
инвестиционную привлекательность в долгосрочной 
перспективе в границе допустимого уровня риска 
[13].
Финансовую устойчивость М.Н. Крейнина определяет 
как стабильность деятельности предприятия, 
оцениваемую по структуре его баланса и степени 
зависимости от кредиторов и инвесторов [14].
По определению В.В. Бочарова, финансовая 
устойчивость хозяйствующего субъекта – 
это такое состояние его денежных ресурсов, 
которое обеспечивает развитие предприятия 
преимущественно за счет собственных средств 
при  сохранении  платеже спо собно сти  и 
кредитоспособности при минимальном уровне 
предпринимательского риска [15].
Финансово устойчивым, по мнению И.Т. 
Балабанова, является такой хозяйствующий субъект, 
который за счет собственных средств покрывает 
средства, вложенные в активы (основные фонды, 
нематериальные активы, оборотные средства), 
не допускает неоправданной дебиторской и 
кредиторской задолженности и расплачивается в 
срок по своим обязательствам [16].
В свою очередь Н.Е. Зимин определяет финансовую 
устойчивость как такое состояние финансовых 
ресурсов, их распределения и использования, 
которое обеспечивает развитие предприятия на 
основе роста прибыли и капитала при сохранении 
платежеспособности и кредитоспособности в 
условиях разумного (допустимого) экономического 
риска [17].
А, например, С.П. Бараненко, В.В. Шеметов считают, 
что финансовое положение предприятия устойчиво, 
если его собственные средства покрывают не менее 
половины всех финансовых ресурсов, необходимых 
для осуществления хозяйственной деятельности, 
финансовые ресурсы используются с достаточной 
рентабельностью, предприятие точно и в срок 
рассчитывается по своим обязательствам, строго 
соблюдая финансовую, кредитную и расчетную 
дисциплину, а инвестиции увеличивают доходность 
капитала [18].
По мнению В.Р. Банка и А.В. Тараскиной, финансовая 
устойчивость предприятия – это такое состояние 

его финансовых ресурсов, их распределение 
и использование, которые обеспечивают в 
условиях допустимого риска бесперебойное 
функционирование, достаточную рентабельность 
и возможность рассчитаться по обязательствам в 
установленные сроки [19].
По мнению авторов, экономическая устойчивость 
организаций и корпоративных объединений 
– это интегрированное свойство, включающее в 
себя финансовую устойчивость и способность 
организации осуществлять основные функции 
в условиях допустимого риска, достаточной 
рентабельности для роста прибыли и ее рыночной 
стоимости в прогнозируемом будущем [20].
Поэтому проблемы экономической устойчивости 
и  прибыльно сти  корпораций  оборонно-
промышленного комплекса приобретают особую 
актуальность, особенно в период наиболее сильного 
влияния неблагоприятной внешнеэкономической и 
внешнеполитической конъюнктуры.
Радиоэлектронный комплекс является одним из 
основных компонентов научно-технического и 
экономико-социального прогресса современного 
общества во всех сферах деятельности. Развитие 
ведущих индустриальных стран мира на рубеже 
двух столетий определяется процессом глобальной 
электронизации всех сторон деятельности общества, 
включая обеспечение необходимой обороноспособности 
и технологической независимости [21].
Основными задачами, решаемыми ОАО «Концерн 
«Созвездие» (далее – Концерн) в соответствии 
с Основами политики Российской Федерации 
в области развития оборонно-промышленного 
комплекса на период до 2013 года и дальнейшую 
перспективу, являются:
−	 удовлетворение потребности Вооруженных Сил 

Российской Федерации, других войск, воинских 
формирований и органов в современных 
вооружениях, военной и специальной технике 
отечественного производства, обеспечение 
необходимого уровня мобилизационной 
готовности;

−	 упрочение позиции Российской Федерации на 
мировом рынке товаров и услуг, в том числе 
на рынке вооружений, военной и специальной 
техники;

−	 н а с ы щ е н и е  в н у т р е н н е г о  р ы н к а 
в ы с о к о т е х н о л о г и ч н о й  п р о д у к ц и е й 
отечественного производства двойного и 
гражданского назначения;
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−	 укрепление  социально-экономиче ской 
стабильности в стране, в первую очередь 
в регионах сосредоточения предприятий 
Концерна.

Концерн выполняет работы, предусмотренные 
государственной программой вооружения на 
2011–2020 гг., государственным оборонным 
заказом на 2013 г. и на плановый период 2014 и 
2015 гг., федеральными целевыми программами 
«Развитие оборонно-промышленного комплекса 
Российской Федерации на 2011–2020 годы» и 
«Развитие электронной компонентной базы и 
радиоэлектроники» на 2008–2015 годы.
Приоритетные направления деятельности Концерна 
следующие:
−	 автоматизированные системы связи и управления 

для стратегического звена;
−	 системы связи для оперативного звена 

управления;
−	 автоматизированные системы связи и управления 

для ПВО-ПРО;
−	 автоматизированные системы связи и управления 

для тактического звена;
−	 автоматизированные системы и средства 

радиоэлектронной борьбы;
−	 автоматизированные системы связи и управления 

специального назначения;
−	 профессиональные средства связи и системы 

связи общего пользования;
−	 внешнеэкономическая деятельность.
Наряду с проведением научно-исследовательских 
и опытно-конструкторских работ ОАО Концерн 
осуществляет изготовление и поставку серийной 
продукции, авторский и гарантийный надзор на 
объектах заказчика, оказывает техническую помощь 
в освоении выпуска разработанных им изделий.
Ключевые показатели эффективности ОАО «Концерн 
«Созвездие» за 2010–2014 гг. представлены в табл. 1.
Выручка Концерна увеличилась до 22 503 318 тыс. 

руб. в 2014 г., темп роста к 2010 г. составил 258,8%. 
Чистая прибыль уменьшилась с 223 944 тыс. руб. в 
2010 г. до 101 902 тыс. руб. в 2014 г., темп снижения 
– 45,5%. Рентабельность продаж по чистой прибыли 
уменьшилась с 2,6% в 2010 г. до 0,5% в 2014 г. 
Среднемесячная заработная плата увеличилась с 
28 193 руб. в 2010 г. до 54 249 руб. в 2014 г. При этом 
среднесписочная численность за исследуемый период 
уменьшилась на 903 чел., или на 15,1%. Выработка 
на одного работника возросла в три раза – с 1 450,7 
тыс. руб. в 2010 г. до 4 419,3 тыс. руб. в 2014 г.
Определенный интерес представляет оценка 
финансового состояния Концерна, осуществляемая в 
соответствии с Федеральным законом от 26.10.2002 
№ 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» 
и Методикой проведения Федеральной налоговой 
службой учета и анализа финансового состояния и 
платежеспособности стратегических предприятий 
и организаций�.
Финансовое состояние организации отражает 
результаты проводимой экономической стратегии и 
финансово-хозяйственной деятельности [22].
На основании результатов анализа финансового 
состояния объектов учета и их платежеспособности, 
а также сведений о событиях и обстоятельствах 
хозяйственной деятельности проводится группировка 
в соответствии со степенью угрозы банкротства путем 
отнесения объектов учета к следующим группам:
−	 группа 1 – платежеспособные объекты учета, 

которые имеют возможность в установленный 
срок и в полном объеме рассчитаться по своим 
текущим обязательствам за счет текущей 
хозяйственной деятельности или за счет своего 
ликвидного имущества;

−	 группа 2 – объекты учета, не имеющие достаточных 
финансовых ресурсов для обеспечения своей 
платежеспособности.

� Об утверждении Методики проведения Федеральной 
налоговой службой учета и анализа финансового состояния 
и платежеспособности стратегических предприятий и 
организаций: приказ Минэкономразвития России от 21.04.2006 
№ 104.

Таблица 1
Ключевые показатели эффективности ОАО «Концерн «Созвездие» за 2010–2014 гг.

Показатель 2010 2011 2012 2013 2014
Выручка, тыс. руб. 8 696 778 9 133 742 10 017 898 13 625 949 22 503 318
Чистая прибыль, тыс. руб. 223 944 271 615 585 772 725 008 101 902
Рентабельность продаж по чистой прибыли, % 2,6 3,0 5,9 5,3 0,5
Среднемесячная заработная плата, руб. 28 193 32 473 38 211 50 353 54 249
Среднесписочная численность, чел. 5 995 5 919 5 242 5 056 5 092
Выработка на одного работника, тыс. руб. 1 450,7 1 543,1 1 911,1 2 695,0 4 419,3
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Группировка объектов учета по группам 1 и 2, 
указанным в методике, проводится по данным 
бухгалтерского учета на основании расчетов на 
последнюю отчетную дату показателей степени 
платежеспособности по текущим обязательствам и 
коэффициента текущей ликвидности.
Степень платежеспособности по текущим 
обязательствам (в месяцах) определяется как 
отношение суммы краткосрочных обязательств, 
уменьшенных на величину доходов будущих 
п е р и од о в ,  к  с р ед н е м е с я ч н о й  в ы ру ч ке , 
рассчитываемой как отношение выручки, 
полученной за отчетный период, к количеству 
месяцев в отчетном периоде.
Степень платежеспособности по текущим 
обязательствам Концерна составляет 8,1 мес. в 
2010 г. и 8,9 мес. в 2014 г., что несколько больше 
нормативного значения (см. табл. 2 и рисунок).

Коэффициент текущей ликвидности определяется 
как отношение суммы оборотных активов к сумме 
краткосрочных обязательств, уменьшенных на 
величину доходов будущих периодов.
Если степень платежеспособности по текущим 
обязательствам меньше или равна шести месяцам 
и (или) коэффициент текущей ликвидности больше 
или равен единице, то данный объект учета 
относится к группе 1.
Если степень платежеспособности по текущим 
обязательствам больше шести месяцев и одновременно 
коэффициент текущей ликвидности меньше единицы, 
то данный объект учета относится к группе 2.
Коэффициент текущей ликвидности имеет значения 
от 99,8% в 2012 г. до 133,5% в 2014 г.
Риск ликвидности – это риск финансовых потерь, 
связанный с невозможностью выполнения 

Таблица 2
Динамика экономических показателей ОАО «Концерн «Созвездие» за 2010–2014 гг.

Показатель 2010 2011 2012 2013 2014
Уставный капитал, тыс. руб. 2 012 999 2 056 149 2 480 810 2 480 810 2 480 810
Чистые активы, тыс. руб. 5 025 062 5 370 734 6 801 429 7 497 183 13 592 521
Нераспределенная прибыль, тыс. руб. 803 799 1 007 013 1 363 631 2 031 116 1 933 739
Коэффициент текущей ликвидности, % 110,0 104,4 99,8 124,1 133,5
Степень платежеспособности по 
текущим обязательствам, мес.

8,1 12,5 19,6 20,4 8,9

Рентабельность чистых активов, % 4,5 5,1 8,6 9,7 0,7

133,5124,1

99,8104,4110,0
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предприятием текущих финансовых обязательств. 
Данный риск рассматривается как умеренный в силу 
того, что Концерн имеет устойчивый поток денежных 
средств от операционной деятельности, позволяющий 
своевременно погашать обязательства. Уставный 
капитал увеличился на 23,2% с 2 012 999 тыс. руб. в 
2010 г. до 2 480 810 тыс. руб. в 2014 г. Чистые активы 
также возросли с 5 025 062 тыс. руб. в 2010 г. до 
13 592 521 тыс. руб. в 2014 г., темп роста составил 
270,5%.
Соотношение чистых активов и уставного капитала 
увеличилось с 249,6% в 2010 г. до 547,9% в 2014 г., 
что соответствует требованиям Гражданского кодека 
Российской Федерации и Федерального закона от 
26.12.1995 № 205-ФЗ «Об акционерных обществах». 
Нераспределенная прибыль увеличилась в 2,4 раза с 
803 799 тыс. руб. в 2010 г. до 1 933 739 тыс. руб. в 2014 
г. Рентабельность чистых активов увеличилась с 4,5% 
в 2010 г. до 9,7% в 2013 г. Положительная динамика 
показателя свидетельствует о наращивании средств 
имущественного комплекса организации. Это 
повышает финансовую независимость организации, 
увеличивает ее рыночную стоимость и способствует 
повышению инвестиционной привлекательности 
[23]. Однако в 2014 г. рентабельность чистых 
активов значительно уменьшилась – до 0,7%.
Финансовое состояние влияет на производственную 
и коммерческую деятельность организации. 
Неудовлетворительное финансовое состояние 
приводит  к  не сво евременным расчет ам 
с  контрагентами,  что может приве сти к 
несостоятельности (банкротству).
Неблагоприятные условия повлияли на рост 
операционного цикла с 267,5 дня в 2010 г. до 
501,9 дня в 2013 г. и краткосрочных обязательств с 
5 904 840 тыс. руб. в 2010 г. до 23 600 434 тыс. руб. 
в 2013 г. В результате степень платежеспособности 
по текущим обязательствам увеличилась с 8,1 мес. в 
2010 г. до 20,4 мес. в 2013 г., коэффициент автономии 
уменьшился с 43,8 до 19,3%.
В период наиболее сильного влияния неблагоприятной 
внешнеэкономической и внешнеполитической 
конъюнктуры на первый план выходит обеспечение 
устойчивого развития экономики и социальной 
стабильности, которая возможна только при 
формировании механизма предоставления из 
федерального бюджета организациям оборонно-
промышленного комплекса, реализующим 
проекты импортозамещения, в том числе в 
рамках соответствующих программ, субсидий на 
компенсацию части затрат на уплату процентов по 

кредитам, привлеченным в российских кредитных 
организациях к пополнению оборотных средств и 
(или) финансированию текущей производственной 
деятельности�.
Основной целью инвестирования является обеспечение 
интересов акционеров организации, достигаемое за 
счет роста ее рыночной стоимости [24].
В результате реализации программы инновационного 
развития и технологического перевооружения 
Концерна выручка возросла в 2014 г.  до 
22 503 318 тыс. руб., краткосрочные обязательства 
уменьшились до 17 817 020 тыс. руб., степень 
платежеспособности по текущим обязательствам 
уменьшилась до 8,9 мес., а коэффициент автономии 
увеличился до 33,8%.
Таким образом, в соответствии со степенью угрозы 
банкротства Концерн не может быть отнесен к группе 
1 – платежеспособные объекты учета, которые имеют 
возможность в установленный срок и в полном объеме 
рассчитаться по своим текущим обязательствам за 
счет текущей хозяйственной деятельности или за счет 
своего ликвидного имущества. А по итогам 2012 г. 
он может быть отнесен к группе 2 – объекты учета, 
не имеющие достаточных финансовых ресурсов 
для обеспечения своей платежеспособности, что в 
условиях неблагоприятной внешнеэкономической и 
внешнеполитической конъюнктуры связано с более 
высоким темпом роста краткосрочных обязательств – 
301,7% по сравнению с темпом роста выручки – 
258,8%.
Вместе с тем Концерн за исследуемый период 
динамично развивался: выручка увеличилась на 
258,8%, выработка на одного работника возросла 
в 3 раза, среднемесячная заработная плата 
увеличилась на 192,4%. Успешно выполнялись все 
основные задачи. Соотношение чистых активов 
и уставного капитала соответствует требованиям 
законодательства.
Для изменения динамики коэффициента автономии и 
минимизации риска экономической неустойчивости 
следует значительно увеличить уставный капитал 
Концерна. С учетом отраслевых особенностей 
Концерна и неблагоприятной внешнеэкономической 
и внешнеполитической конъюнктурой норматив 
по степени платежеспособности по текущим 
обязательствам стратегических предприятий можно 
увеличить с шести до двенадцати месяцев.
� Об утверждении плана первоочередных мероприятий по 
обеспечению устойчивого развития экономики и социальной 
стабильности в 2015 году: распоряжение Правительства РФ 
от 27.01.2015 № 98-р.
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Conclusions One of the recommended ratios is a degree of solvency in current liabilities. It is 
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solvent accounting objects. To change the dynamics of the coefficient of autonomy and minimize the 
risk of economic instability, the Concern should substantially increase the authorized capital.
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