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АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ БЕЗОПАСНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ НА ПРИМЕРЕ  

РОССИЙСКОГО МЕТАЛЛУРГИЧЕСКОГО КОМПЛЕКСА    
Аннотаеия. Цель работы. В данной работе проведено исследование финансовой безопас-
ности металлургижеских предприятий Российской Федераеии по одной из существуйщих 
методик с еелий выявления силиных и слабых сторон. Методы исследования. Для прове-
дения исследования были исполизованы методы финансового, сравнителиного, статисти-
жеского анализа, а также метод экспертных оеенок. Результаты. В ходе исследования 
были проанализированы основные показатели для определения уровня финансовой безопас-
ности 135 металлургижеских предприятий Российской Федераеии по методике О. А. Ка-
вырзиной. Анализ проводился отделино по предприятиям жерной и еветной металлургии. 
Сформулированы основные силиные и слабые стороны в системе финансовой безопасности 
предприятий отрасли. Область применения результатов. Создание данной эмпирижеской 
базы может стати основой для раеионалиного принятия резений как для институеио-
налиных, так и индивидуалиных инвесторов при отраслевом индексном инвестировании. 
Выводы. На основе анализа показателей финансовой безопасности металлургижеских 
предприятий РФ был сделан вывод о том, жто более 80% компаний имейт уровени 
«вызе среднего». 
Клюжевые слова: финансовая безопасности, металлургижеские предприятия, методика 
финансовой безопасности.  
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ANALYSIS OF FINANCIAL SECURITY OF ENTERPRISES BY EXAMPLE 

RUSSIAN METALLURGICAL COMPLEX  
 

Abstract. The purpose of the work. In this paper, a study of the financial security of metal-
lurgical enterprises of the Russian Federation is carried out using one of the existing methods in 
order to identify strengths and weaknesses. Research methods. Methods of financial, compara-
tive, statistical analysis, as well as the method of expert assessments were used to conduct the 
study. Results. In the course of the study, the main indicators for determining the level of finan-
cial security of 135 metallurgical enterprises of the Russian Federation were analyzed according 
to the method of O. A. Kavyrshina. The analysis was carried out separately for ferrous and non-
ferrous metallurgy enterprises. The main strengths and weaknesses in the system of financial se-
curity of enterprises of the industry are formulated. Scope of the results. The creation of this 
empirical base can become the basis for rational decision-making for both institutional and indi-
vidual investors in industry index investment. Conclusions. Based on the analysis of financial 
security indicators of metallurgical enterprises of the Russian Federation, it was concluded that 
more than 80% of companies have an "above average" level. 
Keywords: financial security, metallurgical enterprises, financial security methodology. 

 

Введение. Основным условием обеспечения благоприятного и безопасного финансового 

состояния предприятия является его способность противостоять различным внешним и внут-

ренним угрозам [17]. Финансовая безопасность, являясь частью экономической безопасности 

предприятия, предполагает продолжительное и максимально эффективное функционирование 

предприятия сегодня и высокий потенциал развития в будущем [4]. Оценке финансовой без-

опасности уделяется огромное внимание в настоящее время. При этом рассматриваются инди-

каторы определения финансовой безопасности как для крупных компаний, так для средних и 

малых [3]. Уровень финансовой безопасности определяют с помощью различных методик, 

куда традиционно входят показатели финансовой устойчивости, ликвидности, рентабельно-

сти, деловой активности [5].  

Методы исследования. В российской экономической науке вопросами изучения финансо-

вой безопасности занимались такие учѐные, как Р.С. Папехин [14], Л.А. Запорожцева [8], О.А. 

Кавыршина [9], Н.Г. Сапожникова, М.В. Ткачева [12], О.Г. Блажевич [6] и др. Для объектив-

ной оценки уровня отраслевой финансовой безопасности были собраны данные финансовой 

отчетности по репрезентативной выборке предприятий, а также в результате анализа методик 

определения финансовой безопасности была выбрана методика О.А. Кавыршиной [3] как 

наиболее полно отражающая все стороны деятельности предприятия. Среди основных пре-

имуществ методики указанного автора следует выделить балльную оценку всех финансовых 

коэффициентов и возможность определения уровня финансового состояния в зависимости от 

суммы баллов.  

В качестве объекта исследования были отобраны предприятия металлургической отрасли 

РФ. Выборка проводилась при помощи информационно-аналитической базы Контур Фокус 

[18], а также проекта Rusprofile.ru [20], период анализа – 2018 г. В результате анализа метал-

лургической отрасли было выбрано 135 крупных предприятий, 57 из которых специализиру-

ются на производстве и переработке цветных металлов, у 78 основной вид деятельности по 

ОКВЭД относится к черной металлургии.  

На рис. 1 представлена структура предприятий цветной и черной металлургии, участвую-

щих в данном исследовании.  

Приоритетными направлениями внутри цветной металлургии являются производство алю-

миния и меди, в то время как распределение предприятий внутри чѐрной металлургии более 

сбалансировано.  

На рис. 2 представлены данные о территориальном распределении предприятий выборки.  

География исследования охватывает 40 субъектов Российской Федерации. Большинство 

крупных металлургических предприятий сосредоточено в Свердловской и Челябинской обла-

стях, Москве и Московской области, Санкт-Петербурге и Ленинградской области. В данных 
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Рис. 1. Распределение предприятий по основным видам деятельности  

внутри цветной металлургии (слева) и чѐрной металлургии (справа)  

Рис. 2. Данные о территориальном распределении предприятий выборки  
 
Необходимо отметить, что для исследования были отобраны только крупные российские 

металлургические предприятия со средней выручкой в 2017‒2018 гг. более 3 млрд руб. Выбор 

в их пользу был сделан из-за того, что большую часть добавленной стоимости в металлургиче-

ской отрасли создает небольшое число компаний. По данным Федеральной службы государ-

ственной статистики [19], объем валовой добавленной стоимости (ВДС) Российской Федера-

ции оценивался в 2018 г. в 92 800 млрд руб. При этом доля металлургического производства в 

этом показателе оценивалась в 3%, следовательно, объем валовой добавленной стоимости ис-

следуемой отрасли в 2018 г. составил 2 784 млрд руб. Доля совокупной валовой прибыли ис-

следуемых предприятий в отчетном периоде составила 1 522 млрд руб., что составляет 54,7% 

от ВДС отрасли в 2018 г. Соответственно, авторами был сделан вывод о том, что результаты, 

полученные в ходе исследования финансовой безопасности данных предприятий, смогут опи-

сать основные тенденции металлургической отрасли в целом. 

В табл. 1 представлены основные экономические показатели исследуемых показателей ме-

таллургической отрасли. 

Данные табл. 1 не нуждаются в детальном описании, они скорее нужны для создания порт-

рета отрасли. Средний возраст исследуемых предприятий – 20 лет, средняя величина совокуп-

ных активов – 45 млрд руб., при этом у предприятий цветной металлургии при близких значе-

ниях величины средних активов средняя величина выручки меньше на 35% по сравнению с 
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предприятиями чѐрной металлургии. Аналогичное положение со средней величиной чистой 

Наименование показателя Цветная металлургия Чѐрная металлургия Всего 

Количество предприятий, ед. 57 78 135 

Средний возраст компаний, лет 20,8 19,5 20,0 

Совокупная величина активов, млрд руб. 2 536 3 517 6 053 

Совокупная величина выручки, млрд руб. 1 739 3 647 5 386 

Совокупная величина чистой прибыли, млрд руб. 233 588 822 

Средняя величина активов, млрд руб. 44,5 45,1 44,8 

Средняя величина выручки, млрд руб. 30,5 46,8 39,9 

Средняя величина чистой прибыли, млрд руб. 4,1 7,5 6,1 

 

Анализ финансовой безопасности описанных выше металлургических предприятий прово-

дился по четырем направлениям: 

1. Анализ финансовой устойчивости. 

2. Анализ платежеспособности и ликвидности. 

3. Анализ деловой активности. 

4. Анализ рентабельности. 

Следует отметить, что, согласно методике О.А. Кавыршиной, баллы по данным группам 

показателей распределены неравномерно – самым ценным является блок деловой активности 

(максимум 32 балла), следом идет блок платежеспособности и ликвидности (24 балла), далее 

блок финансовой устойчивости (16 баллов), наименее ценным является блок рентабельности 

(12 баллов). Предприятие, которое согласно методике максимально застраховано от угроз, 

может получить 84 балла.  

Финансовая устойчивость является наиболее уязвимым звеном финансовой безопасности 

российских металлургических предприятий в 2018 г. С помощью показателей финансовой 

устойчивости определяется финансовый риск, связанный с привлечением предприятиями за-

емных ресурсов [7, 10, 11, 15]. Для обеспечения устойчивости финансовой системы необходи-

мо достижение управляемости финансовыми рисками в той или иной сфере [2]. 

Результаты исследования финансовой устойчивости российских металлургических пред-

приятий наглядно представлены в виде табл. 2.  

 

Таблица 2  

Показатель 
Цветная  

металлургия 

Чѐрная  

металлургия 
Отрасль в целом 

Коэффициент финансовой независимости 

(норматив - 0,5) 
0,40 0,33 0,36 

Коэффициент финансовой устойчивости 

(норматив -0,6) 
0,60 0,59 0,60 

Коэффициент финансового левериджа* 

(норматив -1) 
2,36 2,37 2,37 

Коэффициент обеспеченности собственными 

оборотными средствами (норматив -0,1) 
- 0,39 - 0,68 - 0,56 

*При расчете среднего значения показателя учитывались только положительные значения коэффициента. 

 

Из табл. 2 можно сделать вывод, что предприятия отрасли достаточно зависимы от заем-

ных источников финансирования. Коэффициенты финансовой независимости и финансового 

левериджа отклоняются от нормативных значений (0,5 и 2,0 соответственно). Средний коэф-

фициент обеспеченности собственными оборотными средствами по всем подотраслям метал-

лургии отрицательный, а нормативное значение по показателю – 0,1. Несколько оптимистич-

нее показатели у предприятий цветной металлургии, но они также не достигают нормативных 
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значений. 

В табл. 3 можно увидеть средние значения коэффициентов ликвидности и платежеспособ-

ности анализируемых предприятий. 

 

Таблица 3 

Показатель Цветная металлургия Чѐрная металлургия Отрасль в целом 

Коэффициент абсолютной ликвидности 

(норматив – 0,2) 
0,18 0,13 0,15 

Коэффициент общей платежеспособности 

(норматив – 2) 
3,18 2,06 2,52 

Коэффициент покрытия 

процентов (норматив – 1,5) 
184,55 22,71 91,04 

Коэффициент текущей ликвидности 

(норматив 1,5‒2) 
2,59 1,93 2,21 

Коэффициент быстрой ликвидности 

(норматив 0,7‒1) 
1,02 0,90 0,95 

Достаточность денежных средств на счетах 

(норматив – 1) 
0,48 0,77 0,65 

 

В целом ситуация по ликвидности и платежеспособности в металлургическом секторе до-

вольно благоприятная, основные показатели ликвидности в пределах нормативных значений. 

Некоторое отклонение коэффициента достаточности денежных средств на счетах от нормати-

ва (равного 1) особо не влияют на общую ликвидность и платежеспособность компаний. 

Рассмотрим далее показатели деловой активности предприятий металлургического ком-

плекса РФ (табл. 4). 

 

Таблица 4 

Средние значения коэффициентов деловой активности  

Показатель Цветная металлургия Чѐрная металлургия Отрасль в целом 

Запас финансовой прочности, % (норматив – 

25%) 
49 44 46 

Продолжительность финансового цикла, 

дней 
81 56 66 

Оборачиваемость дебиторской задолженно-

сти, дней 
13 9 11 

Оборачиваемость кредиторской задолжен-

ности, дней 
12 8 10 

Темп роста прибыли 1,83 2,46 2,19 

Темп роста выручки 1,17 1,32 1,26 

Темп роста активов 1,15 1,18 1,17 

Коэффициент оборачиваемости совокупных 

активов (норматив – 1) 
2,04 1,65 1,81 

 

Большинство показателей деловой активности отрасли имеют благоприятное значение. 

Так, запас финансовой прочности почти в 2 раза превышает нормативное значение, что свиде-

тельствует о низком операционном риске и о возможности металлургических предприятий 

противостоять неблагоприятным внешним и внутренним угрозам [16]. Также по средним по-

казателям выполняется «золотое правило», а именно, темп роста прибыли обеих подотраслей 

металлургии превышает темп роста выручки и активов.  

Следует отметить более продолжительный финансовый цикл для предприятий цветной ме-

таллургии (81 день) в сравнении с предприятиями черной металлургии (56 дней). Скорее все-
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го, это обусловлено технологическими особенностями производства, но, тем не менее, являет-

ся и проблемным моментом, так как в результате увеличения финансового цикла предприятия 

испытывают повышенные потребности во внешнем финансировании, увеличивая свои финан-

совые риски. В дополнение несколько неблагоприятным моментом является то, что оборачи-

ваемость кредиторской задолженности ниже оборачиваемости дебиторской задолженности в 

целом по отрасли, но данное отклонение незначительно.  

Большинство подходов к оценке финансовой безопасности рассматривают те или иные по-

казатели операционной или финансовой деятельности и анализируют влияние изменения этих 

показателей на конечный результат деятельности любого коммерческого предприятия – опе-

рационную или чистую прибыль [1]. Поэтому завершает данное исследование именно анализ 

рентабельности, результаты которого представлены в табл. 5. 

 

Показатель Цветная металлургия Чѐрная металлургия Отрасль в целом 

Рентабельность активов 4,93 9,79 7,74 

Рентабельность собственного капитала 12,88 47,07 32,63 

Средневзвешенная стоимость капитала (WACC) 6,23 6,27 6,25 

 

Имея высокую зависимость от внешних источников и, как следствие, «раздутые активы», 

предприятия отрасли демонстрируют достаточно низкую рентабельность активов (7,74% в 

среднем по отрасли). В то же время рентабельность собственного капитала у предприятий 

черной металлургии можно отнести к высокой (47,07%), тогда как предприятия цветной ме-

таллургии демонстрируют довольно невысокое среднее значение (12,88%). При расчете сред-

невзвешенной стоимости капитала было использовано значение собственного капитала, рав-

ное 6%, и заемного капитала – 10%, эти значения были определены аналитически при анализе 

отрасли в целом. Небольшое отклонение среднего значения данного показателя (6,25%) от 

рентабельности активов предприятий отрасли (7,74%) может говорить о недостаточной инве-

стиционной привлекательности компаний отрасли и о потенциальном снижении их рыночной 

стоимости, что в совокупности может неблагоприятно отразиться на общей финансовой без-

опасности этих предприятий. 

Результаты. Полученные значения основных целевых показателей были переведены в бал-

лы, согласно критериям методики О.А. Кавыршиной. При этом баллы для показателей выстав-

ляются в соответствии с критериями, приведенными в табл. 6. 

 

Значение показателя за анализируемый период Количество баллов 

Показатель выше порогового (нормативного) значения 4 

Показатель равен пороговому (нормативному) значению 3 

Показатель отклоняется от порогового (нормативного) значения не более чем на 25% 2 

Показатель отклоняется от порогового (нормативного) значения не более чем на 50% 1 

Показатель отклоняется от порогового (нормативного) значения более чем на 50%, либо 

получено отрицательное значение показателя 
0 

 

Результаты балльной оценки отражены в табл. 7.  

Полученные результаты по средним значениям баллов отражают в целом результаты ис-

следования. Средняя итоговая оценка составила 57,88 баллов, что классифицирует уровень 

финансовой безопасности металлургической отрасли как «средний». В табл. 8 сформулируем 

основные сильные и слабые стороны финансовой безопасности предприятий металлургиче-

ской отрасли РФ.  

Более детально распределение российских металлургических предприятий по уровню фи-

нансовой безопасности представлено в табл. 9.  

Наглядно результаты данного исследования представлены также на рис. 3 и 4.  
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Таблица 7 

Данные о средних баллах показателей, рассчитанных по методике  

Показатель 
Среднее зна-

чение (баллы) 
Показатель 

Среднее 

значение 

(баллы) 

1. Коэффициент финансовой независимости 2,15 
12. Продолжительность финансового цик-

ла 
2,89 

2. Коэффициент финансовой устойчивости 3,07 
13. Оборачиваемость дебиторской задол-

женности 
3,16 

3. Коэффициент финансового левериджа 1,53 
14. Оборачиваемости кредиторской задол-

женности 
3,16 

4. Коэффициент обеспеченности собствен-

ными оборотными средствами 
1,76 15. Темп роста прибыли 2,31 

5. Коэффициент абсолютной ликвидности 1,21 16. Темп роста выручки 3,60 

6. Коэффициент общей платежеспособности 2,72 17. Темп роста активов 3,75 

7. Коэффициент покрытия 

процентов 
3,43 

18. Коэффициент оборачиваемости сово-

купных активов 
3,39 

8. Коэффициент текущей ликвидности 3,12 19. Рентабельность активов 2,41 

9. Коэффициент быстрой ликвидности 2,82 20. Рентабельность собственного капитала 2,61 

10. Достаточность денежных 

средств на счетах 
3,21 

21. Средневзвешенная стоимость капитала 

(WACC) 
2,24 

11. Запас финансовой прочности 3,35 Итоговая оценка 57,88  

Таблица 8 

Сильные и слабые стороны финансовой безопасности  

Сильные стороны Слабые стороны 

Достаточная общая ликвидность предприятий 
Высокая зависимость отрасли от заемных источников  

финансирования 

Высокие темпы роста прибыли, выручки и активов 
Низкая обеспеченность собственными оборотными  

средствами 

Высокая рентабельность собственного капитала Недостаточность высоколиквидных активов 

Большой запас финансовой прочности 
Превышение средневзвешенной стоимости капитала  

над рентабельностью активов 

 

Таблица 9 

Распределение российских металлургических предприятий по уровню  

Уровень финансовой безопасности 
Критический 

уровень 

Низкий  

уровень 

Средний 

уровень 

Высокий  

уровень 
Всего 

Цветная металлургия 0 10 22 25 57 

Чѐрная металлургия 0 12 34 32 78 

Всего 0 22 56 57 135 

Распределение в относительных значениях (%) 

Уровень финансовой безопасности 
Критический 

уровень 

Низкий  

уровень 

Средний 

уровень 

Высокий  

уровень 
Всего 

Цветная металлургия 0 17,5 38,6 43,9 100,0 

Чѐрная металлургия 0 15,4 43,6 41,0 100,0 

Всего 0 16,3 41,5 42,2 100,0 
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Рис. 3. Распределение российских металлургических предприятий по уровню финансовой  

безопасности по критериям О.А. Кавыршиной (в % к итогу) 

 

Результаты проведенного исследования свидетельствуют о том, что финансовая безопас-

ность российской металлургической отрасли в 2018 г. находится на переходном уровне между 

Рис. 4. Рейтинг финансовой безопасности российских металлургических  

предприятий в 2018 г. (по итоговому баллу) 

 

Выводы. Таким образом, в результате проведенного исследования была проанализирована 

финансовая безопасность российской металлургической отрасли с разделением на чѐрную и 

цветную металлургию. После детального анализа 21 показателя, описанных в рамках методи-

ки оценки финансовой безопасности О.А. Кавыршиной, авторами были выявлены сильные и 

слабые стороны финансового состояния российских металлургических предприятий в контек-

сте финансовой безопасности. Внутри исследуемой совокупности предприятий не было выяв-

лено ни одной компании с уровнем финансовой безопасности ниже, чем «низкий». Более 80% 

исследуемых компаний распределились равномерно между средним и высоким уровнем, что 

позволяет сделать вывод о достаточном уровне финансовой безопасности отрасли, о ее конку-
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