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ðè ôîðìèðîâàíèè ïîðòôåëÿ 
áèçíåñ-åäèíèö èíòåãðèðî-

âàííîé ñòðóêòóðû (ÈÑ) ìåæîòðàñëå-
âîãî êîìïëåêñà (ÌÎÊ) îäíîé èç ãëàâ-
íûõ çàäà÷ ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå ñòðàòå-
ãè÷åñêèõ ïðåèìóùåñòâ, íîâûõ âîç-
ìîæíîñòåé äëÿ ðàçâèòèÿ ïóòåì îáúå-
äèíåíèÿ óñèëèé íåñêîëüêèõ áèçíåñ-
åäèíèö â öåëÿõ óïðî÷íåíèÿ ïîçèöèé 
èíòåãðèðîâàííîé ñòðóêòóðû â êîíêó-
ðåíòíîé áîðüáå íà ôîíäîâîì è ôè-
íàíñîâîì ðûíêå. Â ýòîé ñâÿçè ïðè 
îáîñíîâàíèè ïîðòôåëÿ áèçíåñ-åäè-
íèö âàæíûì ñòàíîâèòñÿ îöåíêà ðîæ-
äàåìûõ ïîòåíöèàëüíûõ âîçìîæíîñòåé 
ïî ôóíêöèîíàëüíûì ñòðàòåãè÷åñêèì 
ñôåðàì áèçíåñà (ÔÑÑÁ), ïðè âêëþ÷å-
íèè â ïîðòôåëü òîé èëè èíîé áèçíåñ-
åäèíèöû, ÷òî ïðåäïîëàãàåò èñïîëüçî-
âàíèå îïðåäåëåííûõ êðèòåðèåâ, ôè-
íàíñîâîé îöåíêè äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèé ìåæîòðàñëåâîãî êîìïëåêñà.  

Â ñòðóêòóðó ÌÎÊ áóäóò âõîäèòü 
óãîëüíûå ïðåäïðèÿòèÿ, óñðåäíèòåëüíî-
ïîäãîòîâèòåëüíûå êîìïëåêñû (ÓÏÊ), 
æåëåçíàÿ äîðîãà, òåïëîâûå ýëåêòðî-
ñòàíöèè (ÒÝÑ), ëèíèè ýëåêòðîïåðåäà÷ 
(ËÝÏ), ýëåêòðîïîäñòàíöèè[14]. Â ñâÿ-
çè ñ îáúåäèíåíèåì âûøåïåðå÷èñëåí-
íûõ îòðàñëåé â íîâóþ ýêîíîìè÷åñêóþ 
ñòðóêòóðó ìåæîòðàñëåâîé êîìïëåêñ 
ñòàâèòñÿ çàäà÷à ñîõðàíåíèÿ èíòåãðè-
ðîâàííîé ñòðóêòóðû ÌÎÊ çà ñ÷åò 

ôèíàíñîâîé è ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé-
÷èâîñòè âñåõ ïðåäïðèÿòèé ÌÎÊ, 
ôîðìèðîâàíèÿ íîâîãî ïîðòôåëÿ áèç-
íåñ-åäèíèö, óâåëè÷åíèÿ ïðèáûëè, 
ñíèæåíèÿ çàòðàò íà ïðîèçâîäñòâî óã-
ëÿ è ýëåêòðîýíåðãèè. 

Ðàññìîòðåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ëè-
òåðàòóðû, ïîñâÿùåííîé îòäåëüíûì 
àñïåêòàì ïëàíèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ ÈÑ 
[3; 6; 12; 13], âûÿâèëî, ÷òî ïðè îöåí-
êå âîçíèêàþùèõ ïîòåíöèàëüíûõ ýô-
ôåêòîâ ïî ÔÑÑÁ ÈÑ âîçìîæíî èñ-
ïîëüçîâàíèå ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷å-
ñêîé óñòîé÷èâîñòè [1; 2; 9; 10]. Ðàñ-
ñìîòðèì èõ ñóùíîñòü.  

Êàê óæå áûëî îòìå÷åíî, ïðè ïëà-
íèðîâàíèè êîðïîðàòèâíîãî ïîðòôåëÿ 
ðåøàåòñÿ çàäà÷à óêðåïëåíèÿ êîíêó-
ðåíòíîé ïîçèöèè ïî ÔÑÑÁ. Â ñïåöè-
àëüíîé ëèòåðàòóðå îòñóòñòâóåò îáùå-
ïðèíÿòûé ïîäõîä ê âûäåëåíèþ ïå-
ðå÷íÿ ÔÑÑÁ. Èñõîäÿ èç îñíîâíûõ 
ôàç âîñïðîèçâîäñòâà, âûäåëèì ñëå-
äóþùèå ÔÑÑÁ: 1) ìàòåðèàëüíî-
òåõíè÷åñêîå ñíàáæåíèå; 2) ïðîèç-
âîäñòâî; 3) ðåàëèçàöèÿ ïðîäóêöèè 
(ìàðêåòèíã); 4) íàó÷íî-òåõíè÷åñêîå 
ðàçâèòèå; 5) ôèíàíñîâî-èíâåñòèöè-
îííàÿ äåÿòåëüíîñòü; 6) îðãàíèçàöè-
îííîå ðàçâèòèå. Ïî íàøåìó ìíåíèþ 
äëÿ îïðåäåëåíèÿ è îöåíêè ïîòåíöè-
àëüíûõ âîçìîæíîñòåé (ðåñóðñîâ) 
äàííûõ ÔÑÑÁ âîçìîæíî èñïîëüçîâà-
íèå ïîêàçàòåëåé îöåíêè ïîäñèñòåì 

Ï 
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ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè, ïî-
ñêîëüêó âûäåëÿåìûå ïîäñèñòåìû â ðÿ-
äå ñëó÷àåâ ñîâïàäàþò ñ íàçâàíèÿìè 
âûäåëåííûõ ñòðàòåãè÷åñêèõ ñôåð 
áèçíåñà ÈÑ. Â òàáë. 1 äàåòñÿ ôèíàí-
ñîâûé àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé-
÷èâîñòè ìåæîòðàñëåâîãî êîìïëåêñà, 
îïèðàþùèéñÿ íà òåîðèè ðÿäà àâòîðîâ 
è èñòî÷íèêîâ, òî åñòü êîìïëåêñíûé 
ïîäõîä èçó÷åíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ ïðåäïðèÿòèé ÌÎÊ. Êðîìå òîãî, 
èñïîëüçîâàíèå âñåõ êîýôôèöèåíòîâ â 
ïðåäñòàâëåííîé òàáëèöå äàñò âîç-
ìîæíîñòü íàéòè ôèíàíñîâûå ïîòåðè 
ïðåäïðèÿòèé ÌÎÊ, êàæäûé êîýôôè-
öèåíò áóäåò ëèáî äîïîëíÿòü, ëèáî 
êîíòðîëèðîâàòü âñå ôèíàíñîâûå è 
èíòåãðàöèîííûå ïðîöåññû ïðåäïðè-
ÿòèé âõîäÿùèõ â ñòðóêòóðó ÌÎÊ. 

Îïðåäåëåíèå âîçìîæíîñòè èñïîëü-
çîâàíèÿ ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè äëÿ îöåíêè âîçíèêàþ-
ùèõ ýôôåêòîâ ïî ÔÑÑÁ äåëàåò íå-
îáõîäèìûì èõ àíàëèç. Âûäåëÿåòñÿ äâà 
îñíîâíûå ïîäõîäû ê îïðåäåëåíèþ ñî-
ñòàâà ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé óñ-
òîé÷èâîñòè è èõ ãðóïïèðîâêè. Ïåð-
âûé – ïî âèäàì (ñîñòàâëÿþùèì) ýêî-
íîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè [1; 2]. Âòî-
ðîé – ïî ñðåäàì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
[10]. Ðàññìîòðèì îñíîâíûå ïîäõîäû ê 
âûäåëåíèþ âèäîâ è ïîêàçàòåëåé ýêî-
íîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè.  

Àâòîð [2] âûäåëÿåò âèäû ýêîíîìè-
÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè, èñõîäÿ èç ôàç 
âîñïðîèçâîäñòâà âûäåëÿåò ñëåäóþùèå 
âèäû è ïîêàçàòåëè ýêîíîìè÷åñêîé óñ-
òîé÷èâîñòè. Óñòîé÷èâîñòü òåõíèêî-
òåõíîëîãè÷åñêîãî óðîâíÿ îöåíè-
âàåòñÿ êîýôôèöèåíòîì òåõíèêî-
òåõíîëîãè÷åñêîãî óðîâíÿ ( )УТТK .. , 

ïðåäñòàâëÿþùåãî ñîáîé ñóììó êîýô-
ôèöèåíòà ãîäíîñòè ( )ФГK . , è êîýô-

ôèöèåíòà îáíîâëåíèÿ ( )ОБНК . Äîñ-

òîèíñòâî: èñïîëüçîâàíèå êîýôôèöè-

åíòà òåõíèêî-òåõíîëîãè÷åñêîãî óðîâ-
íÿ ïîçâîëÿåò äàòü îöåíêó òåõíè÷åñêî-
ìó ñîñòîÿíèþ îñíîâíûõ ôîíäîâ è èí-
òåíñèâíîñòè òåõíè÷åñêîãî ïåðåâîî-
ðóæåíèÿ. Íåäîñòàòîê: ïðåäëàãàåìûé 
êîýôôèöèåíò ïîçâîëÿåò îöåíèòü 
òîëüêî òåõíè÷åñêîå ñîñòîÿíèå îñíîâ-
íûõ ñðåäñòâ, íî íå äàåò îöåíêó êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòè èñïîëüçóåìîé 
òåõíîëîãèè. Óñòîé÷èâîñòü êàäðî-
âîãî ñîñòàâà îöåíèâàåòñÿ íà îñíîâå 
èñïîëüçîâàíèÿ êîýôôèöèåíòà ñòà-
áèëüíîñòè êàäðîâ ( )КСК . . Äîñòîèíñò-

âî: îöåíèâàåò ñòåïåíü óäîâëåòâîðåí-
íîñòè óñëîâèÿìè è ðàçìåðîì îïëàòû 
òðóäà. Íåäîñòàòîê: èñïîëüçîâàíèå 
äàííîãî ïîêàçàòåëÿ íå ïîçâîëÿåò ñó-
äèòü î êà÷åñòâå ïåðñîíàëà, êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòè õîçÿéñòâóþùåãî ñóáú-
åêòà ïî äàííîìó âèäó ðåñóðñà. Óñ-
òîé÷èâîñòü óðîâíÿ äåëîâîé àê-
òèâíîñòè îöåíèâàåòñÿ ïîêàçàòåëÿìè: 
«èçìåíåíèå äîëè çàíèìàåìîãî ðûíêà», 
«îáåñïå÷åííîñòü çàêàçàìè» è «óðîâåíü 
çàãðóçêè ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíî-
ñòåé». Äîñòîèíñòâà: ïðåäëàãàåìûå ïî-
êàçàòåëè íå íàõîäÿòñÿ â ôóíêöèî-
íàëüíîé çàâèñèìîñòè, îòðàæàþò óðî-
âåíü äåëîâîé àêòèâíîñòè ñ ðàçíûõ 
ñòîðîí: ïðîäâèæåíèå íà ðûíêå òîâà-
ðîâ (óñëóã), îáåñïå÷åíèå íåïðåðûâíî-
ñòè ïðîèçâîäñòâåííî-êîììåð÷åñêîãî 
öèêëà. Óñòîé÷èâîñòü óðîâíÿ ðåí-
òàáåëüíîñòè ( )дР . Äîñòîèíñòâî: à) 

ïîçâîëÿåò äàâàòü îöåíêó ðåçóëüòàòèâ-
íîñòè âñåé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíî-
ñòè, ñïîñîáíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ñîõðà-
íÿòü ïðîñòîå âîñïðîèçâîäñòâî; á) äà-
åò îöåíêó ñïîñîáíîñòè ñîçäàâàòü ðå-
çåðâû äëÿ ðàñøèðåííîãî âîñïðîèç-
âîäñòâà.  

Èññëåäîâàòåëè [1] âûäåëÿþò òðè 
ñîñòàâëÿþùèå ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé-
÷èâîñòè òåõíîëîãè÷åñêóþ, ôèíàíñî-
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âóþ è îðãàíèçàöèîííóþ. Òåõíîëîãè-
÷åñêóþ óñòîé÷èâîñòü àâòîðû ñâÿçû-
âàþò ñ «òåõíîëîãè÷åñêîé àäåêâàòíî-
ñòüþ» è «òåõíîëîãè÷åñêîå îòñòàâàíè-
åì» íå äàâàÿ êàêèõ-ëèáî ðàçúÿñíåíèé 
ïî ìåòîäó èõ îöåíêè.  

Äëÿ õàðàêòåðèñòèêè îðãàíèçàöè-
îííîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäëàãàåòñÿ 
ïðîâîäèòü îöåíêó: à) ñîîòâåòñòâèÿ 
ñóùåñòâóþùåé îðãàíèçàöèîííîé ñòðóê-
òóðû öåëÿì è çàäà÷àì ðàçâèòèÿ õîçÿé-
ñòâóþùåãî ñóáúåêòà; á) îðãàíèçàöè-
îííîé êóëüòóðû, â ÷àñòíîñòè òàêèõ 
ïàðàìåòðîâ êàê ëè÷íàÿ èíèöèàòèâà, 
îðãàíèçîâàííîñòü, èíòåãðàöèÿ, óï-
ðàâëåí÷åñêàÿ ïîääåðæêà, ñèñòåìà ïî-
îùðåíèé è äð. Äîñòîèíñòâî: ïîçâî-
ëÿþò äàòü êà÷åñòâåííóþ, ðàçíîñòî-
ðîííþþ õàðàêòåðèñòèêó îðãàíèçàöè-
îííîé óñòîé÷èâîñòè.  

Äëÿ îöåíêè ïðîèçâîäñòâåííîé óñ-
òîé÷èâîñòè ïðåäëàãàåòñÿ [1] èñïîëü-
çîâàòü ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþùèå 
êà÷åñòâî îñíîâíûõ ôîíäîâ è îáîðó-
äîâàíèÿ. Äîñòîèíñòâî: äàåòñÿ îöåíêà 
ñîñòîÿíèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ. Íåäîñ-
òàòîê: íå ó÷èòûâàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü 
îöåíêè êà÷åñòâà ïðîìûøëåííî-ïðîèç-
âîäñòâåííîãî ïåðñîíàëà, ÿâëÿþùåãî-
ñÿ ÷àñòüþ ïðîèçâîäñòâåííîãî ïîòåí-
öèàëà õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà. 

Àíàëèç èñòî÷íèêîâ [1-3] ïîêàçàë 
îòñóòñòâèå åäèíîãî ïîäõîäà ê îïðå-
äåëåíèþ ïåðå÷íÿ ïîêàçàòåëåé ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâîñòè. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ 
îòñóòñòâèåì åäèíîãî ïîäõîäà ê îïðå-
äåëåíèþ ñóùíîñòè ïîíÿòèÿ óñòîé÷è-
âîñòü. Ó àâòîðîâ [1; 2] òàêèå ïîêàçà-
òåëè êàê «êîýôôèöèåíò àâòîíîìèè», 
«êîýôôèöèåíò îáåñïå÷åííîñòè ñîáñò-
âåííûìè îáîðîòíûìè ñðåäñòâàìè» è 
êîýôôèöèåíòû «ñàìîôèíàíñèðîâà-
íèÿ», «ôèíàíñèðîâàíèÿ» ðàññ÷èòûâà-
þòñÿ îäèíàêîâî, íî íîñÿò ðàçíûå íà-
çâàíèÿ. Íåäîñòàòîê: äàííûå ïîêàçàòå-
ëè íå ÿâëÿþòñÿ õàðàêòåðèñòèêàìè 
ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè. Äîñòîèí-

ñòâî: õàðàêòåðèçóþò ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòü õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà, ñ ïî-
çèöèè ïàðòíåðîâ è àêöèîíåðîâ. Ïî-
êàçàòåëè ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè 
àâòîðîâ [5] ñîãëàñóþòñÿ ñ íàøèì ïîä-
õîäîì ê îöåíêå ôèíàíñîâîé óñòîé÷è-
âîñòè. Äîñòîèíñòâà: ïðèâåäåííûå ïî-
êàçàòåëè [5] ïîçâîëÿþò îöåíèâàòü äè-
íàìèêó âîññòàíîâëåíèÿ (óòðàòû) ïëà-
òåæåñïîñîáíîñòè è ïðåäëàãàòü ñîîò-
âåòñòâóþùèå ìåðîïðèÿòèÿ.  

Àâòîð [8] îöåíêó ýêîíîìè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè ïðåäëàãàåò îñóùåñòâ-
ëÿòü íà îñíîâå ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëåé, 
õàðàêòåðèçóþùèõ ñîñòîÿíèå âíóòðè-
ñèñòåìíîé ïðîèçâîäñòâåííî-ñáûòîâîé 
ñðåäû, ôóíêöèîíèðîâàíèå õîçÿéñò-
âóþùåãî ñóáúåêòà â ðûíî÷íîé ñðåäå è 
ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ñî-
ñòîÿíèå ðûíî÷íîé ñðåäû. 

Ïîêàçàòåëè áëîêà «Âíóòðèñèñòåì-
íàÿ ïðîèçâîäñòâåííî-áûòîâàÿ ñðåäà» 
ïîçâîëÿþò äàòü õàðàêòåðèñòèêó ïðî-
èçâîäñòâåííî-ñáûòîâîãî ïðîöåññà, 
ïðîàíàëèçèðîâàòü ðåçóëüòàòû äåÿ-
òåëüíîñòè õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà. 
Ïîñëå ðàñ÷åòà åäèíè÷íûõ ïîêàçàòå-
ëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ îòäåëüíûå âè-
äû ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè [1; 2] 
èëè ôóíêöèîíèðîâàíèå õîçÿéñòâóþ-
ùåãî ñóáúåêòà â ñîîòâåòñòâóþùèõ 
ñðåäàõ [10] ðàññ÷èòûâàåòñÿ èíòå-
ãðàëüíûé ïîêàçàòåëü ýêîíîìè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè. 

Îáîáùèì ðåçóëüòàòû ðàññìîòðå-
íèÿ ïîäõîäîâ ê îöåíêå ýêîíîìè÷å-
ñêîé óñòîé÷èâîñòè. 

Îöåíêà ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâî-
ñòè àâòîðàìè ïðîâîäèòñÿ ïóòåì ðàñ-
÷åòà òðåõóðîâíåâîé [1; 2] èëè äâóõ-
óðîâíåâîé [10] ñèñòåìû ïîêàçàòåëåé, 
îáîáùåííàÿ õàðàêòåðèñòèêà óñòîé÷è-
âîñòè äàåòñÿ íà îñíîâå ðàñ÷åòà èíòå-
ãðàëüíîãî ïîêàçàòåëÿ ýêîíîìè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè. Êîòîðûé ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé ôóíêöèþ ïåðåìåííûõ, õàðàê-
òåðèçóþùèõ ïðîèçâîäñòâåííî-òåõíè-
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÷åñêóþ è ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêóþ 
äåÿòåëüíîñòü [1; 2], à ó èññëåäîâàòåëÿ 
[10] åùå è ñîñòîÿíèå èíôðàñòðóêòó-
ðû, â êîòîðîé ôóíêöèîíèðóåò õîçÿé-
ñòâóþùèé ñóáúåêò. Äîñòîèíñòâà ïîä-
õîäîâ. Ïîçâîëÿþò îöåíèòü è ïðîâî-
äèòü àíàëèç ðàçëè÷íûå ñòîðîí äåÿ-
òåëüíîñòè õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà. 



Òàáëèöà 1 
Âèäû è ïîêàçàòåëè ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè 
ìåæîòðàñëåâîãî êîìïëåêñà 

Èñòî÷íèê 
Âèäû  

ýêîíîìè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè 

Íàèìåíîâàíèå ïîêàçàòåëÿ Ôîðìóëà äëÿ ðàñ÷åòà Êðèòåðèàëüíîå 
çíà÷åíèå 

Òåõíîëîãè÷åñêàÿ 
óñòîé÷èâîñòü 

«Òåõíîëîãè÷åñêîå ñîîòâåòñòâèå» 
«Òåõíîëîãè÷åñêîå îòñòàâàíèå» -  

Êîýôôèöèåíòû ëèêâèäíîñòè 
Êîýôôèöèåíò îáùåé ëèêâèäíîñòè 

( )..лтК  

Êîýôôèöèåíò ñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè 

( )..лсК  

Êîýôôèöèåíò àáñîëþòíîé ëèêâèä-

íîñòè ( )..лаК  

КПОАК лт /... =  

КПЗПОАК рс /.. −=  

КПДЗЗПОАК ла /.. −−=  

Êîýôôèöèåíòû äîëãîñðî÷íîé ïëà-
òåæåñïîñîáíîñòè: 
êîýôôèöèåíò ôèíàíñèðîâàíèÿ 
( )фК  

êîýôôèöèåíò àâòîíîìèè ( )автК  

êîýôôèöèåíò ìàíåâðåííîñòè ñîáñò-
âåííûõ ñðåäñòâ ( )ссмК ..  

ЗСССКф /=  

 
АктССКавт /=  

 
СССосК ссм /.. =  

Êîýôôèöèåíòû äåëîâîé àêòèâíîñòè 

Îáîðà÷èâàåìîñòü àêòèâîâ ( )аО  

Îáîðà÷èâàåìîñòü çàïàñîâ ( )зпО  

Îáîðà÷èâàåìîñòü äåáèòîðñêîé çà-

äîëæåííîñòè ( )дзО  

АКреалотВыручкаОа /.=
 

ЗПпродСебОзп /..=  

ДЗреалотВыручкаОдз /.=
 

1. Áàðàíåíêî Ñ. 
Ï., Øåìåòîâ Â. Â. 
Ñòðàòåãè÷åñêàÿ 
óñòîé÷èâîñòü 
ïðåäïðèÿòèÿ [1]. 

Ôèíàíñîâàÿ 
óñòîé÷èâîñòü 

Êîýôôèöèåíòû ðåíòàáåëüíîñòè /. ВыручкприбыльОперRпр =

 
2.. ≥лтК  

 
5,10,1.. −≥рсК

 
7,05,0.. −≥лаК

 
 
 

0,10,1 ≥< фК  

 
5,0>автК  

 
 
- 
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Ðåíòàáåëüíîñòü ïðîäàæ ( )прR  

Ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ ( )актR  

Ðåíòàáåëüíîñòü ñîáñòâåííîãî êàïè-

òàëà ( )crR  

 

. /актR Опер прибыль АКТ=  

СКприбыльЧистRcr /.=  

 

Êîýôôèöèåíòû ïîëîæåíèÿ ïðåäïðè-
ÿòèÿ íà ðûíêå: 
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðåäïðèÿòèÿ 

( )ЭРП ; 

äîáàâëåííàÿ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü 

( )ДРС ; 

÷èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ ñòîèìîñòü ïîòî-
êîâ ïðåäïðèÿòèÿ  

( ) ( )ТОППК
реинвестКоэфрычагФин

чистостьрентабельнЭРП

−×−×
×

=

1/1
..

 

( )∑
= +

=
N

t
t

t

СВСК
ЭДСДРС

1 1
 

  

Îðãàíèçàöèîííàÿ 
óñòîé÷èâîñòü 

Ñîîòâåòñòâèå îðãàíèçàöèîííîé 
ñòðóêòóðû öåëÿì è çàäà÷àì ðàçâèòèÿ  

-  

Òåõíèêî-
òåõíîëîãè÷åñêîãî 

óðîâíÿ ( )1X  

Êîýôôèöèåíò òåõíèêî-

òåõíîëîãè÷åñêîãî óðîâíÿ ( )уттК ..  обнфгутт ККК += ...  0,1.. =уттК  

Êàäðîâîãî ñîñòà-

âà ( )2X  

Êîýôôèöèåíò ñòàáèëüíîñòè êàäðîâ 

( )ксK .  пувкс РРРК +−= /1.  
2,0.
,1.

мин
К кс ≥  

Óðîâíÿ îðãàíè-
çàöèè ïðîèçâîä-

ñòâà  ( )3X  

Ðåñóðñîîòäà÷à  ( )роК    

Êîýôôèöèåíò îáîðà÷èâàåìîñòè 

ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà ( )скобК .  СКВК скоб /. =  
Âûøå ñðåäíåãî 
óðîâíÿ 

2. Áðÿíöåâà È. Â. 
Äèàãíîñòèêà è 
óïðàâëåíèå ýêî-
íîìè÷åñêîé óñ-
òîé÷èâîñòüþ 
ñòðîèòåëüíîãî 
ïðåäïðèÿòèÿ: òåî-
ðèÿ è ìåòîäîëîãèÿ 
[2].  

Óñòîé÷èâîñòü 
óðîâíÿ äåëîâîé 

àêòèâíîñòè ( )4X  Êîýôôèöèåíò çàãðóçêè ïðîèçâîäñò-

âåííûõ ìîùíîñòåé ( )зК  фплффз ФФК .. /=  - 
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Ïðîäîëæåíèå òàáëèöû 1 
 

 

Êîýôôèöèåíò èçìåíåíèÿ ðûíî÷íîé 
äîëè â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïî ñðàâíå-

íèþ ñ ïðåäûäóùèì ( )дрК .  

( ) (
( рынпр

птпрынпр
др ПРПР

ПРПРПР
К

/
/

.

−
=

 

11 . >< дрК  

Óñòîé÷èâîñòü 
óðîâíÿ ðåíòà-

áåëüíîñòè ( )5X  

Êîýôôèöèåíò ñîîòíîøåíèÿ ôàêòè-
÷åñêîãî è íåîáõîäèìîãî äëÿ óñòîé-
÷èâîãî ðàçâèòèÿ óðîâíÿ ðåíòàáåëü-

íîñòè ïðîäóêöèè  ( )дР  

рпрд СПР /=  1>дР  

Êîýôôèöèåíò ñàìîôèíàíñèðîâàíèÿ 

( )сфК  ЗСССКсф /=  
1≥сфК  

Êîýôôèöèåíò îáåñïå÷åííîñòè ñîá-
ñòâåííûìè îáîðîòíûìè ñðåäñòâàìè 

( )сосК ..  
ОАСосК сос /.. =  

1,0.. ≥сосК  

 

Óðîâåíü ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâî-

ñòè ( )6X  

Êîýôôèöèåíò ìàíåâðåííîñòè ( )мК  СССосКм /=  5,05,0 >< мК
 

Êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ äåôèöèòà 
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ 

ДП
CCE Δ

=  

1≥E  - âîñ-
ñòàíîâëåíèå 
ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòè 

3. Åðûãèí Þ. Â., 
Ðàñåíêî Ä. À. Ñî-
âåðøåíñòâîâàíèå 
ñèñòåìû ïîêàçàòå-
ëåé äëÿ îöåíêè 
ôèíàíñîâîãî ñî-
ñòîÿíèÿ ïðåäïðè-
ÿòèÿ [2].  

Ôèíàíñîâàÿ 
óñòîé÷èâîñòü Êîýôôèöèåíò îáåñïå÷åíèÿ çàïàñà 

ïëàòåæåñïîñîáíîñòè 

ЗП
CCE Δ

=  

1≤E  -
ñîõðàíåíèå 
ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòè 
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Èñïîëüçîâàíèå èíòåãðàëüíîãî ïî-
êàçàòåëÿ – äàòü êîëè÷åñòâåííóþ, öå-
ëîñòíóþ îöåíêó äîñòèãíóòîãî óðîâíÿ 
óñòîé÷èâîñòè. Íåäîñòàòîê ïîäõîäîâ. 
Îòñóòñòâóåò ñèñòåìàòèçàöèÿ ïîêàçàòå-
ëåé ïî óðîâíÿì ïëàíèðîâàíèÿ ðàçâè-
òèÿ õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà, ÷òî çà-
òðóäíÿåò èõ èñïîëüçîâàíèå äëÿ îáîñ-
íîâàíèÿ êîðïîðàòèâíîãî ïîðòôåëÿ. 

Àíàëèç ïîäõîäîâ ê îöåíêå ýêîíî-
ìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè õîçÿéñòâóþ-
ùåãî ñóáúåêòà [1; 2; 7; 8; 10], ïîêàçàë 
îòñóòñòâèå îáùåïðèíÿòîãî ïîäõîäà ê 
ãðóïïèðîâêå è âûäåëåíèþ ïåðå÷íÿ 
ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîêàçàòåëåé. Â ýòîé 
ñâÿçè çàòðóäíÿåòñÿ ïðîöåññ íàëîæå-
íèÿ ñóùåñòâóþùåé ñèñòåìû ïîêàçàòå-
ëåé ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè äëÿ 
îöåíêè ÔÑÑÁ è âîçíèêàåò íåîáõîäè-
ìîñòü â óòî÷íåíèè ñòðóêòóðû. Âñå èñ-
ïîëüçóåìûå ïîêàçàòåëè ïðè îöåíêå 
ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè êëàññè-
ôèöèðóþòñÿ ïî ñëåäóþùèì ïðèçíà-
êàì. 

Ïî âèäó îöåíî÷íîãî ïîêàçàòå-
ëÿ, âûñòóïàþùåãî â êà÷åñòâå êðèòå-
ðèÿ ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè, ïî-
êàçàòåëè äåëÿòñÿ íà àáñîëþòíûå, îò-
íîñèòåëüíûå [1; 3; 10], ëîêàëüíûå 
[10], îáîáùàþùèå [10] è èíòåãðàëü-
íûå [2; 10]. Àáñîëþòíûå ïîêàçàòåëè 
(áàçîâûå) õàðàêòåðèçóþò âåëè÷èíû, 
îáúåìû ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, 
îòðàæàþò ðåàëüíûå è ïîòåíöèàëüíûå 
âîçìîæíîñòè êàê âíóòðè õîçÿéñòâóþ-
ùåãî ñóáúåêòà òàê è âíå åãî. Äàííûå 
ïîêàçàòåëè èìåþò íàòóðàëüíûå è äå-
íåæíûå âûðàæåíèÿ, îíè ïðèíèìàþò-
ñÿ â êà÷åñòâå áàçîâûõ ïîêàçàòåëåé óñ-
òîé÷èâîñòè. Îòíîñèòåëüíûå ïîêàçàòå-
ëè, ïîëó÷àþò â ðåçóëüòàòå äåëåíèÿ 
îäíîãî àáñîëþòíîãî ïîêàçàòåëÿ íà 
äðóãîé, ïðèíèìàåìîãî çà áàçó ñðàâ-
íåíèÿ, è âûðàæàþòñÿ â ïðîöåíòàõ, 
êîýôôèöèåíòàõ. Ëîêàëüíûå ïîêàçà-
òåëè – ýòî ïîêàçàòåëè, îáîáùàþùèå 
îòíîñèòåëüíûå ïîêàçàòåëè, õàðàêòå-

ðèçóþùèõ ïðîèçâîäñòâåííî-õîçÿéñò-
âåííóþ è ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêóþ 
äåÿòåëüíîñòü, ïîëîæåíèÿ îòíîñèòåëü-
íî êîíêóðåíòîâ, ïîòðåáèòåëåé è ïî-
ñòàâùèêîâ. Îáîáùàþùèå ïîêàçàòåëè 
ãðóïïèðóþò, îáîáùàþò ëîêàëüíûå ïî-
êàçàòåëè ïî áëîêàì, õàðàêòåðèçóþùèì 
ñîîòâåòñòâåííî âíóòðåííþþ ïðîèçâîä-
ñòâåííî-ñáûòîâóþ ñðåäó è ïîëîæåíèå 
îòíîñèòåëüíî ñóáúåêòîâ ðûíî÷íîé 
ñðåäû. Èíòåãðàëüíûé ïîêàçàòåëü óñ-
òîé÷èâîñòè, ÿâëÿåòñÿ ôóíêöèåé ïåðå-
ìåííûõ, õàðàêòåðèçóþùèõ ïðîèçâîä-
ñòâåííî-òåõíè÷åñêîå è ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêîå ñîñòîÿíèå [1; 2], èëè 
ó÷èòûâàåò ïîëîæåíèå èíòåãðèðîâàí-
íîé ñòðóêòóðû [10] îäíîâðåìåííî îò-
íîñèòåëüíî âíóòðåííåé ïðîèçâîäñò-
âåííî-ñáûòîâîé è ðûíî÷íîé ñðåäû.  

Ïî ñîäåðæàíèþ ïîêàçàòåëè óñòîé-
÷èâîñòè äåëÿòñÿ íà êîëè÷åñòâåííûå è 
êà÷åñòâåííûå. Êîëè÷åñòâåííûå ïî-
êàçàòåëè – åäèíè÷íûå ïîêàçàòåëè. 
Êà÷åñòâåííûå ïîêàçàòåëè – õàðàê-
òåðèçóþò ñóùåñòâåííûå îñîáåííîñòè 
è ñâîéñòâà ñòðàòåãè÷åñêèõ ñôåð áèç-
íåñà – ñôåð ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçà-
öèè ïðîäóêöèè, èññëåäîâàíèé è ðàç-
ðàáîòîê, è ôèíàíñîâî-èíâåñòèöèîí-
íîé ñôåðû. Ïî ìåòîäó ïðèâåäåíèÿ 
òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ õîçÿéñòâóþùåãî 
ñóáúåêòà ê êîíå÷íîìó (ïëàíèðóåìîìó) 
ïîêàçàòåëè äåëÿòñÿ íà äèíàìè÷åñêèå 
è ñòàòèñòè÷åñêèå. Äèíàìè÷åñêèå 
ïîêàçàòåëè, äàþò îöåíêó òåíäåíöèè 
èçìåíåíèÿ èñõîäíîãî ñîñòîÿíèÿ, ïðè-
âåäåíèÿ åãî ê êîíå÷íîìó (ïëàíèðóå-
ìîìó) – ïðîèçâîäñòâåííî-òåõíîëîãè-
÷åñêîìó, ðûíî÷íîìó, îðãàíèçàöèîí-
íîìó è ôèíàíñîâîìó ñîñòîÿíèþ; è 
ñòàòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè – ïîçâîëÿþ-
ùèå ïëàíèðîâàòü, îöåíèâàòü íàáëþ-
äàåìîå â äàííûé êîíêðåòíûé ìîìåíò 
âðåìåíè ñîñòîÿíèå ÈÑ, åå áèçíåñ-
åäèíèö.  Îñíîâûâàÿñü íà ðåçóëüòàòàõ àíàëè-
çà êðèòåðèåâ ïëàíèðîâàíèÿ óñòîé÷è-
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âîãî ðàçâèòèÿ, ñôîðìóëèðóåì ñëå-
äóþùèå ïðåäëîæåíèÿ.  

Äëÿ îöåíêè ðîæäàåìûõ ïîòåíöè-
àëüíûõ âîçìîæíîñòåé ïî ôóíêöèî-
íàëüíûì ñòðàòåãè÷åñêèì ñôåðàì áèç-
íåñà öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü ïî-
êàçàòåëè ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîäñèñòåì 
ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè ÈÑ. Èñ-
õîäÿ èç ïðèâåäåííûõ ÔÑÑÁ, à íàìè 
ïðèâîäèëèñü ñëåäóþùèå ÔÑÑÁ: 1) 
ìàòåðèàëüíî-òåõíè÷åñêîãî îáåñïå÷å-
íèå; 2) ïðîèçâîäñòâî; 3) ðåàëèçàöèÿ 
ïðîäóêöèè (ìàðêåòèíã); 4) íàó÷íî-
òåõíè÷åñêîå ðàçâèòèå; 5) ôèíàíñîâî-
èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü; 6) êàä-
ðîâîå ðàçâèòèå; 7) îðãàíèçàöèîííîå 
ðàçâèòèå äëÿ öåëåé îïðåäåëåíèÿ ïî-
êàçàòåëåé îáîñíîâàíèÿ êîðïîðàòèâ-
íîãî ïîðòôåëÿ óòî÷íèì ïåðå÷åíü 
ïîäñèñòåì ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâî-
ñòè ÈÑ. Ýôôåêòèâíîñòü ñôåðû ìà-
òåðèàëüíî-òåõíè÷åñêîãî îáåñïå÷åíèÿ, 
ïðîèçâîäñòâà è êàäðîâîãî ðàçâèòèÿ 
õàðàêòåðèçóåòñÿ äîñòèãíóòûì óðîâíåì 
ðåñóðñíîé óñòîé÷èâîñòè. Ýôôåê-
òèâíîñòü ñôåðû ðåàëèçàöèè ïðîäóê-
öèè (ìàðêåòèíã) õàðàêòåðèçóåòñÿ 
äîñòèãíóòûì óðîâíåì ðûíî÷íîé óñ-
òîé÷èâîñòè. Ýôôåêòèâíîñòü ñôåðû 
íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî (èííîâàöèîí-
íîãî) ðàçâèòèÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ äîñ-
òèãíóòûì óðîâíåì òåõíîëîãè÷åñêîé 
óñòîé÷èâîñòè. Ýôôåêòèâíîñòü ôè-
íàíñîâî-èíâåñòèöèîííîé ñôåðû õà-
ðàêòåðèçóåòñÿ äîñòèãíóòûì óðîâíåì 
ôèíàíñîâî-èíâåñòèöèîííîé óñòîé-
÷èâîñòè.  Îáîáùèì ðåçóëüòàòû àíàëèçà îñ-
íîâíûõ ïîäõîäîâ ê îöåíêå ýêîíîìè÷å-
ñêîé óñòîé÷èâîñòè. Äëÿ öåëåé îöåíêè 
ýôôåêòèâíîñòè êîðïîðàòèâíîãî ïîðò-
ôåëÿ âûäåëèì ñëåäóþùèå âèäû ýêî-
íîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè ÈÑ: 1) ðå-
ñóðñíàÿ; 2) ðûíî÷íàÿ; 3) òåõíîëîãè÷å-
ñêàÿ; 4) ôèíàíñîâî-èíâåñòèöèîííàÿ 
óñòîé÷èâîñòü.  

Äëÿ îöåíêè ðîæäàåìûõ ïîòåíöè-
àëüíûõ âîçìîæíîñòåé ïî ôóíêöèî-

íàëüíûì ñòðàòåãè÷åñêèì ñôåðàì áèç-
íåñà (ÔÑÑÁ) ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçî-
âàòü ïîêàçàòåëè ñòðàòåãè÷åñêîãî 
óðîâíÿ. Ïîêàçàòåëè ñòðàòåãè÷åñêî-
ãî óðîâíÿ õàðàêòåðèçóþò ýôôåêòèâ-
íîñòü ïðîöåññîâ ôîðìèðîâàíèÿ è èç-
ìåíåíèÿ ïîòåíöèàëà (îöåíêà äîñòè-
æåíèÿ ãëàâíûõ öåëåé). Ïîêàçàòåëè æå 
òàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ, õàðàêòåðè-
çóþò ýôôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ 
èìåþùåãîñÿ ïîòåíöèàëà, âèäîâ è 
îáúåìîâ ðåñóðñîâ äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷ 
ñòðàòåãèè. 

Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè, äëÿ îïðåäå-
ëåíèÿ è îöåíêè ïîòåíöèàëüíûõ âîç-
ìîæíîñòåé ïî ôóíêöèîíàëüíûì ñòðà-
òåãè÷åñêèì ñôåðàì áèçíåñà ÈÑ 
êëàññèôèöèðóåì ñëåäóþùèì îáðà-
çîì: (òàáë. 2, 3). Êàê âèäíî èç ïðè-
âåäåííûõ òàáëèö èç îáùåé ñèñòåìû 
ïîêàçàòåëåé, êîòîðûå ìîãóò áûòü 
èñïîëüçîâàíû äëÿ îáîñíîâàíèÿ ïîð-
òôåëÿ áèçíåñ-åäèíèö, âûïàäàþò äè-
íàìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè. Äàííîå îá-
ñòîÿòåëüñòâî ñâèäåòåëüñòâóåò î íå-
îáõîäèìîñòè äàëüíåéøåãî ñîâåð-
øåíñòâîâàíèÿ ñèñòåìû ïîêàçàòåëåé 
ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè äëÿ 
îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè êîðïîðàòèâ-
íîãî ïîðòôåëÿ.  Èñõîäÿ èç ýòîãî, ìîæíî ñäåëàòü 
âûâîä, ÷òî íåîáîäèìû ìåòîäîëîãè-
÷åñêèé ïîäõîä è êîíöåïöèÿ ôîðìè-
ðîâàíèÿ íîâîãî ïîðòôåëÿ áèçíåñ-
åäèíèö ìåæîòðàñëåâîãî êîìïëåêñà. 
Îáúåäèíåíèå âñåõ ïðîèçâîäñòâ â 
îäíó ñòðóêòóðó ÌÎÊ ðåøèëî ðÿä 
ýêîíîìè÷åñêèõ çàäà÷ ýòîé íîâîé 
ñòðóêòóðû, íî ïðè ýòîì ïîÿâèëèñü 
íîâûå àêòóàëüíûå çàäà÷è ôîðìèðî-
âàíèÿ ïðèáûëè ìåæîòðàñëåâîãî êîì-
ïëåêñà, ðàñïðåäåëåíèå ýòîé ïðè-áû-
ëè ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè ÌÎÊ, îï-
ðåäåëåíèå ãîëîâíîé ñòðóêòóðû ôè-
íàíñîâîé ïèðàìèäû ïðåäïðèÿòèé 
ÌÎÊ, ïðîáëåìû êëàññèôèêàöèè ïðåä-
ïðèÿòèé ÌÎÊ ïî ñòîèìîñòè îñíîâ-
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íûõ ôîíäîâ, ïðîáëåìû ðåñòðóêòó-
ðèçàöèè ïðåäïðèÿòèé óãîëüíîé îò-
ðàñëè è ýíåðãåòèêè. 



Òàáëèöà 2 
Ñòàòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè  
êîðïîðàòèâíîãî ïîðòôåëÿ â ÌÎÊ 

Ñòàòè÷åñêèå 

Ïîêàçàòåëè 
Ðåñóðñíàÿ óñòîé÷èâîñòü Ðûíî÷íàÿ óñòîé÷èâîñòü 

Óñòîé÷èâîñòü óðîâíÿ íàó÷íî-
òåõíè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ 

(òåõíîëîãè÷åñêàÿ óñòîé÷è-
âîñòü) 

Ôèíàíñîâî-
èíâåñòèöèîííàÿ óñòîé÷è-

âîñòü 

Ñòðàòåãè÷åñêèå 

Êîýôôèöèåíò ðåàëüíîé 
ñòîèìîñòè îñíîâíûõ 
ñðåäñòâ. 
Êîýôôèöèåíò ïðîôåñ-
ñèîíàëüíî-
êâàëèôèêàöèîííîãî ñî-
îòâåòñòâèÿ 
Ðàíã èñïîëüçóåìûõ ñûðüÿ, 
êîìïëåêòóþùèõ èçäåëèé  

Êîýôôèöèåíò äîëè 
ðûíêà i -ãî âèäà ïðî-
äóêöèè. 
 
 

Óðîâåíü àâòîìàòèçàöèè è 
ìåõàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà. 
Ðàíã òåõíîëîãèé 
Óðîâåíü êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòè ïðîäóêöèè (óñëóã). 

Êîýôôèöèåíò çàâèñèìî-
ñòè. 
Óðîâåíü ôèíàíñîâîãî 
ëåâåðèäæà. 
×èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ 
ñòîèìîñòü ôèíàíñîâûõ 
ïîòîêîâ. 
Ðåíòàáåëüíîñòü àêöèî-
íåðíîãî êàïèòàëà. 

 
 
 
Òàáëèöà 3 
Äèíàìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè  
êîðïîðàòèâíîãî ïîðòôåëÿ â ÌÎÊ 

Äèíàìè÷åñêèå 

Ïîêàçàòåëè 
Ðåñóðñíàÿ óñòîé÷èâîñòü Ðûíî÷íàÿ óñòîé÷è-

âîñòü 

Óñòîé÷èâîñòü óðîâíÿ íàó÷íî-
òåõíè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ 

(òåõíîëîãè÷åñêàÿ óñòîé÷è-
âîñòü) 

Ôèíàíñîâî-
èíâåñòèöèîííàÿ óñòîé÷è-

âîñòü 

Ñòðàòåãè÷åñêèå 
   Êîýôôèöèåíò îáåñïå÷å-

íèÿ çàïàñà ïëàòåæåñïî-
ñîáíîñòè 
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Âîò çäåñü è íåîáõîäèì ïðîèçâåñòè 
ãëóáîêèé ôèíàíñîâûé àíàëèç êàæäîãî 
ïðåäïðèÿòèÿ âõîäÿùåãî â ñòðóêòóðó 

ÌÎÊ è ïîäáîð êðèòåðèåâ îöåíêè 
ýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè ïðåä-
ïðèÿòèé ìåæîòðàñëåâîãî êîìïëåêñà. 
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