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предприятия
Целью статьи является исследование и развитие инструментария стресс-тестирования для оценки и прогнозирования степени влияния фи-
нансовых рисков на финансовое состояние и структуру капитала торгового предприятия. В результате исследований авторами разработана 
процедура проведения стресс-тестирования для предприятий торговли, которая состоит из четырех этапов, а именно: выявление (иденти-
фикация) финансовых рисков; разработка финансовой модели предприятия торговли; разработка сценариев стресс-тестирования; расчет 
стресс-тестов и интерпретация результатов. В качестве финансовой модели предприятия предложено использовать имитационную балан-
совую модель, в основе которой структура капитала предприятия, представленная как источники средств и их вложения. Обосновано, что 
для прогнозирования влияния финансовых рисков на структуру капитала в финансовой модели необходимо анализировать источники средств 
предприятия и их вложения в разрезе степени ликвидности и сроков до погашения. Также анализ дебиторской задолженности целесообразно 
осуществлять с учетом показателя уровня резервирования. Предложено использовать три вида сценариев стресс-тестирования, которые от-
личаются силой воздействия факторов риска на параметры финансовой модели (базовый, негативный и критический). Представлены сценарии 
проведения стресс-тестирования для предприятий торговли. В процессе исследования выявлено, что предлагаемый подход позволяет получить 
прогнозную оценку уровня потерь в случае реализации финансовых рисков. Полученные результаты можно использовать для усовершенство-
вания процедуры прогнозирования влияния финансовых рисков на структуру капитала с использованием стресс-тестирования как торгового 
предприятия, так предприятий других отраслей экономики.
Ключевые слова: стресс-тестирование, финансовые риски, структура капитала, торговое предприятие.
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УДК 336.6
Яхіна Т. Р., Фощан В. В. Стрес-тестування як метод прогнозування  

та оцінки фінансових ризиків торговельного підприємства
Метою статті є дослідження та розвиток інструментарію стрес-
тестування для оцінки та прогнозування ступеня впливу фінансових ризи-
ків на фінансовий стан і структуру капіталу торговельного підприємства.  
У результаті досліджень авторами розроблено процедуру проведення 
стрес-тестування для підприємств торгівлі, яка складається з чотирьох 
етапів, а саме: виявлення (ідентифікація) фінансових ризиків; розробка фінан-
сової моделі підприємства торгівлі; розробка сценаріїв стрес-тестування; 
розрахунок стрес-тестів та інтерпретація результатів. Як фінансову мо-
дель підприємства запропоновано використовувати імітаційну балансову 
модель, в основі якої структура капіталу підприємства, представлена як 
джерела та напрямки вкладень коштів підприємства. Обґрунтовано, що 
для прогнозування впливу фінансових ризиків на структуру капіталу у фі-
нансовій моделі необхідно аналізувати джерела коштів підприємства та 
їх вкладення за ступенем ліквідності та строками до погашення. Аналіз 
дебіторської заборгованості запропоновано здійснювати з урахуванням 
показника рівня резервування. Запропоновано використовувати три види 
сценаріїв стрес-тестування, які відрізняються силою впливу факторів ри-
зику на параметри фінансової моделі (базовий, негативний і критичний). 
Представлено сценарії проведення стрес-тестування для підприємств 
торгівлі. У процесі дослідження виявлено, що запропонований підхід дозво-
ляє отримати прогнозну оцінку рівня втрат у випадку реалізації фінансових 
ризиків. Отримані результати можна використовувати для вдосконалення 
процедури прогнозування впливу фінансових ризиків на структуру капіталу 
з використанням стрес-тестування як торговельного підприємства, так і 
підприємств інших галузей економіки.
Ключові слова: стрес-тестування, фінансові ризики, структура капіталу, 
торговельне підприємство.
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Yakhina T. R., Foshchan V. V. Stress Testing as a Method  

of Forecasting and Financial Risk Assessment of a Commercial Enterprise
The purpose of this paper is the research and development of stress-testing 
tools for assessing and predicting the degree of financial risks on the financial 
position and capital structure of commercial enterprise. As a result of stud-
ies, the authors developed a procedure for conducting stress testing for trade, 
which consists of four phases, namely: identification (identification) of finan-
cial risks; development of the financial model of the outlet; the development 
of stress-test scenarios; calculation of the stress tests and the interpretation 
of results. As a financial enterprise model it was proposed to use a simulation 
model of the balance, based on the capital structure of the company, present-
ed as a source of funds and their investments. It was proved that to predict the 
effects of financial risks on the capital structure in the financial model it is nec-
essary to analyze the sources of funds of the company and their investments 
in the context of the degree of liquidity and maturities. Also, the analysis of 
accounts receivable is advantageously carried out with the indicator of the 
level of reservation. It was suggested to use three types of stress-test scenar-
ios that differ by the impact of risk factors on the parameters of the financial 
model (base, negative and critical). The scenarios for stress testing for trade 
were presented. The study revealed that the proposed approach provides a 
predictive assessment of the level of losses in the case of the implementation 
of financial risks. The results can be used to improve procedures predict the 
effects of financial risks on the capital structure using stress testing for both a 
commercial enterprise and  companies in other industries.
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В условиях экономического кризиса, политической и 
социальной нестабильности возрастает роль эконо-
мического прогнозирования как одного из способов 

снижения негативных последствий кризисных явлений. 
Экономическое прогнозирование рассматривают как на-
учное исследование перспектив развития экономических 
явлений и процессов. Методы экономического прогно-
зирования определяются как «совокупность способов и 
приемов разработки прогнозов, осуществляемых на осно-
ве анализа данных ретроспективного периода, внешних и 
внутренних факторов влияния, а также количественных 
их изменений» [1], которые классифицируются по различ-
ным признакам. Основным критерием классификации вы-
ступает степень формализации, в соответствии с которым 
выделяют интуитивные (качественные) и формализован-
ные (количественные) методы прогнозирования. Интуи-
тивные методы применяются, когда объект исследования 
достаточно сложен и невозможно учесть воздействие на 
него всех факторов, тогда прогнозы строятся на инфор-
мации, основой которой являются суждения экспертов-
специалистов. Формализованные же методы основывают-
ся на фактических статистических данных и эффективны 
в тех ситуациях, когда внешняя среда не претерпевает си-
стемных или резких ситуативных изменений. Финансовые 
риски как объект прогнозирования являются достаточно 
сложным объектом, поэтому их прогнозирование требует 
одновременного использования интуитивных (качествен-
ных) и формализованных (количественных) методов, что 
позволило бы нивелировать недостатки отдельных ме-
тодов, влияющих на качество и достоверность прогноза. 
Таким инструментом, по нашему мнению, является стресс-
тестирование, которое позволяет оценить и спрогнозиро-
вать влияние финансовых рисков на финансовое состояние 
и структуру капитала предприятия. 

Стресс-тестирование, как метод анализа рисков, рас-
смотрен в работах многих зарубежных и отечественных 
ученых, в том числе: А. Лобанова, Э. Холмса, Е. Альтмана, 
В. Бивера, С. Науменкова [2], И. Лукьяненко [3], Л. Филобо-
кова [4], В. Савон, С. Лисогорова [5] и других [6, 7]. Стресс-
тестирование широко используется во всем мире как один 
из важнейших инструментов выявления наиболее уязвимых 
сегментов банковской системы с целью предотвращения 
усиления влияния негативных факторов на финансовою 
систему в целом. В Украине, на основании рекомендаций 
международных финансовых организаций, Национальный 
банк разработал свои методические рекомендации о по-
рядке проведения стресс-тестирования в банках Украины 
[8]. Также в современных экономических научных тру-
дах активно исследуются и обсуждаются подходы и пути 
усовершенствования стресс-тестирования в банковском 
секторе (И. Глушков [9], А. Гаврилин [10], С. Шаповалова 
и др.). Исследования проблематики применения стресс-
тестирования на предприятиях нефинансового сектора 
представлены в работах И. Лукьяненко [3], В. Баландина 
[7], Л. Филобокова [4] и других. Однако, следует отметить, 
что практическое применение стресс-тестирования для 
оценки степени подверженности рискам предприятий 
нефинансового сектора в Украине не получило широкого 
распространения и поддержки регуляторов предприятий 
нефинансового сектора. В условиях кризисных процессов 
в экономике использование стресс-тестирования приоб-
ретает особую актуальность, особенно при рассмотрении 
инвестиционных проектов или стратегических планов раз-

вития предприятия. Кроме того, стрессовое тестирование 
способно стать основой для обоснования способов реше-
ния насущных проблем развития предприятия и позволяет 
осуществлять прогнозную оценку финансовых результатов 
деятельности с учетом существенных изменений внешней 
среды. Таким образом, изучение и совершенствование ме-
тода стресс-тестирования для прогнозирования влияния 
финансовых рисков на деятельность предприятий нефи-
нансового сектора является актуальным.

Цель статьи – исследование и развитие инструмен-
тария стресс-тестирования для оценки и прогнозирования 
степени влияния финансовых рисков на финансовое со-
стояние и структуру капитала торгового предприятия.

Стресс-тестирование – это метод анализа и про-
гнозирования рисков. В самом общем виде стресс-
тестирование представляет собой одну из форм те-

стирования экономической системы, цель которой – опре-
делить возможные результаты развития системы в наибо-
лее критичных (кризисных) условиях. Применение стресс-
тестирования в различных областях (секторах) экономики 
имеет свои особенности, которые обусловлены специфи-
кой видов деятельности, факторов риска, размером пред-
приятия, структурой активов и пассивов и т. п. Если в бан-
ковском секторе объектами стресс-тестирования являются 
операционный, кредитный, процентный, валютный риск и 
риск ликвидности, и основным критерием устойчивости 
банка к кризисным процессам в экономике является до-
статочность капитала для покрытия возможных потерь от 
реализации рисков, то объектом стресс-тестирования на 
предприятии нефинансового сектора является финансовая 
устойчивость предприятия, и не рассматривается влияние 
отдельных видов рисков на деятельность предприятия [3, 
4, 7]. Также необходимо отметить, что ключевые подходы 
и принципы стресс-тестирования являются общими для 
всех видов предприятий, независимо от сектора эконо-
мики и масштабов деятельности [11]. Схематично общий 
подход к организации стресс-тестирования на предприя-
тии представлен на рис. 1 (авторская разработка на осно-
вании концептуальной схемы исследования финансовой 
устойчивости предприятия с помощью процедуры стресс-
тестирования, предложенной И. Лукьяненко [3]). Рассмо-
трим особенности реализации отдельных этапов стресс-
тестирования для прогнозирования и оценки финансовых 
рисков предприятий торговли.

Этап 1. Анализ внешних и внутренних факторов 
рисков, выявление (идентификация) финансовых рисков, 
влияние которых является наиболее существенным. На 
основании проведенных нами исследований [12] были вы-
делены и обоснованы основные виды финансовых рисков, 
влияние которых на капитал торгового предприятия может 
быть наиболее существенным: риск снижения финансовой 
устойчивости, риск неплатежеспособности, кредитный 
риск. С учетом негативных процессов, которые сейчас на-
блюдаются в экономике Украины, также к числу финансо-
вых рисков, способных оказать существенное влияние на 
величину и рентабельность капитала предприятия, следу-
ет отнести риск недоступности привлечения финансовых 
ресурсов и инфляционный риск. При идентификации же 
рисков на конкретном предприятии перечень финансо-
вых рисков может уточняться. С этой целью целесообраз-
но использование метода построения карты рисков. Суть 
метода заключается в определении всех рисков, которые 
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могут оказывать влияние на деятельность предприятия, 
и ранжировании их в зависимости от степени влияния на 
деятельность предприятия. Процедура составления карты 
рисков чаще всего базируется на применении экспертного 
суждения о рисках, которые свойственны предприятию, их 
вероятности реализации и значимости для предприятия 
(уровня возможных потерь). Обобщение мнения экспертов 
о карте рисков торгового предприятия мы рекомендуем 
представлять в графическом виде (рис. 2).

В таком представлении по одной «оси» указывается 
сила воздействия или значимость риска (уровень потерь),  
а по другой – частота возникновения риска или вероят-
ность. При этом на карте рисков определены уровни терпи-
мости (толерантности) предприятия к рискам, а именно:

 риски, которые попадают в светлую зону, являют-
ся для предприятия приемлемыми, то есть таки-
ми, которые предприятие может принять без про-
ведения мероприятий по их снижению;

 риски, которые попадают в темную зону, являются 
для предприятия неприемлемыми, то есть такими, 
которые требуют проведения мероприятий по их 
снижению, нейтрализации или передачи.

Этап 2. Разработка финансовой модели торгового 
предприятия. Финансовая модель предприятия представ-
ляет собой взаимосвязанную систему показателей, инфор-
мации, данных, которая отражает финансовое состояние 
предприятия на определенную (отчетную) дату и в дина-
мике. Финансовая модель может быть организована сред-
ствами программы Excel, Access, другими средствами, до-

ступными для предприятия. В современной практике для 
моделирования деятельности предприятия используются 
разнообразные типы моделей: физические, аналоговые, 
математические (аналитические и статистические), имита-
ционные [13]. Так как в рамках проводимого нами исследо-
вания структура капитала рассматривается как структура 
баланса предприятия, предлагаем в качестве финансовой 
модели предприятия использовать имитационную балан-
совую модель, в основе которой структура капитала пред-
приятия, представленная как источники средств и их вло-
жения (рис. 3). 

Для построения финансовой модели проводится де-
тальный анализ всех составляющих финансовую 
модель показателей, определяется их структура, 

свойства, стоимостные характеристики и факторы, кото-
рые могут на них влиять. С этой целью рассмотрим струк-
туру вложений средств, которая представлена основным 
и оборотным капиталом. Основной капитал представлен 
основными средства, так как для торговых предприятий 
доля других составляющие (нематериальные активы, дол-
госрочные инвестиции и прочее) является незначительной. 
При построении модели необходимо определить справед-
ливую стоимость основных средств (сумму, по которой 
можно продать актив при обычных условиях на определен-
ную дату), которая в соответствии с Положением (стандар-
том) бухгалтерского учета 19 «Объединение предприятий» 
определяется: для земельных участков и зданий – как ры-
ночная стоимость, для машин и оборудования – рыноч-
ная стоимость или себестоимость приобретения за вы-

Рис. 1. Схема организации процесса стресс-тестирования на предприятии

 
Исходные данные:

 данные финансовой, управленческой отчетности предприятия;
данные, характеризующие экономическую ситуацию в отрасли,

на рынке финансовых услуг

Анализ внешних и внутренних факторов рисков,
идентификация рисков, которые могут оказывать воздействие

на деятельность предприятия, построение карты рисков
Карта рисков

Разработка финансовой модели предприятия

результат

результат
Финансовая 

модель 
предприятия 

Разработка сценариев стресс-тестирования Сценарии
стресс-тестоврезультат

Расчет стресс-тестов (реализация сценариев)

Прогнозный
размер потерь
от реализации

финансовых
рисков

результат

Разработка мероприятий по предотвращению вероятных потерь
в случае реализации рисков

Выходные данные: уточненная карта рисков предприятия,
рекомендации по оптимизации структуры капитала 

для недопущения реализации рисков в краткосрочной
и долгосрочной перспективе
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Рис. 2. Пример карты рисков условного торгового предприятия
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Рис. 3. Финансовая модель структуры капитала предприятия

Основной
капитал

Оборотный
капитал

Вложения средств Источники средств 

Собственный
капитал

Заемный
капитал

Капитал предприятия

Основные
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Дебиторская
задолженность

Прочее

Уставный
капитал

Резервы

Прибыль/
убытки

Кредиты
банков

Кредиторская
задолженность

Прочее

четом суммы износа на дату оценки, для других основных 
средств – современная себестоимость приобретения за 
вычетом суммы износа на дату оценки. Для упрощения 
процедуры в финансовой модели возможно использовать 
в качестве справедливой стоимости основных средств 
себестоимость приобретения за вычетом суммы износа. 
Оборотный капитал представлен наиболее характерными 
для торгового предприятия активами, такими как товар и 
дебиторская задолженность. Товар целесообразно группи-
ровать по степени ликвидности, то есть способности быть 
быстро проданным по цене, близкой к рыночной (рис. 4). 

Дебиторская задолженность группируется по сро-
кам до погашения (проведения окончательных расчетов) 
в соответствии с договорами с поставщиками и покупате-
лями, на основании которых возникла такая дебиторская 
задолженность (рис. 5). 

Так как доля дебиторской задолженности в струк-
туре оборотных активов торговых предприятий являет-
ся значительной (у предприятий розничной торговли –  
в среднем 25 %, оптовой – 55 %) и финансовая стабильность 
предприятия зависит от уровня кредитного риска, для от-
ражения справедливой стоимости дебиторской задолжен-
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Рис. 5. Группы дебиторской задолженность по срокам до погашения

 Товары

Высоколиквидные
(быстрореализуемые)

Низколиквидные
(медленно реализуемые)

Неликвидные
(труднореализуемые)

Ликвидные
(среднереализуемые)

До 7 дней 8 – 30 дней 31 и более дней Реализация не ожидается /
реализация с дисконтом

более 90%Вероятные сроки реализации 

Рис. 4. Группы товара по степени ликвидности

 
Дебиторская задолженность

1 – 7 дней 31 – 60 дней 60 – 90 дней8 – 30 дней 91 – 180
дней 

181 – 365 
дней

365 дней
и более

ности необходимо учитывать это влияние. Поэтому в моде-
ли целесообразно стоимость дебиторской задолженности 
корректировать на уровень резервирования (Provisions rate 
(PR)), который определяется как размер (%) невозврата де-
биторской задолженности и рассчитывается на основании 
данных о вероятности дефолта контрагентов (Рrobability of 
default (РD)) и уровня возможных потерь при дефолте контр-
агентов (Loss given default (LGD)). Уровень резервирования 
предлагаем определять для групп дебиторской задолжен-
ности, сформированных по ряду критериев, среди которых 
могут быть следующие: покупатели/поставщики в разрезе 
групп товаров; покупатели/поставщики в разрезе величины 
бизнеса (микропредприятие, малое предприятие, среднее 
предприятие, большое предприятие (критерии отнесения в 
соответствии с Хозяйственным кодексом Украины)); поку-
патели/поставщики в разрезе периода функционирования 
(менее 1 года, 1 – 3 года, 3 – 5 лет, 5 – 10 лет, более 10 лет). 
Для определения уровня резервирования (PR) необходимо 
провести анализ дебиторской задолженности предприятия 
(в разрезе групп (i)) за продолжительный период времени 
(3 – 5 лет). Расчет уровня резервирования (PR) по каждой 
группе дебиторской задолженности на отчетную дату осу-
ществляется по формуле (1):

          ( ) ( ) ( ).PR i PD i LGD i 
  

(1)
Таким образом, справедливая стоимость дебитор-

ской задолженности с учетом кредитного риска определя-
ется как балансовая стоимость дебиторской задолженно-
сти, умноженная на коэффициент (1 – PR).

Кредиторская задолженность,
в т. ч. кредиты банков

1 – 7 дней 31 – 60 дней 60 – 90 дней8 – 30 дней 91 – 180
дней 

181 – 365 
дней

365 дней
и более

Рис. 6. Группы кредитов банков и кредиторской задолженность по срокам до погашения

Структура источников средств представляет собой 
собственные и заемные средства. Заемные средства ти-
пичного торгового предприятия состоят в большей мере 
из краткосрочных (срок погашения – до 365 дней) креди-
тов банков и кредиторской задолженности перед постав-
щиками и покупателями, их целесообразно представить в 
разрезе сроков погашения в соответствии с заключенными 
договорами (рис. 6). 

Собственный капитал представляет собой уставный 
(паевой) капитал, резервы и накопленную прибыль (убыт-
ки). Для финансовой модели условно примем, что устав-
ный капитал и резервы являются статичной структурой,  
а прибыль (убытки) – динамичной. 

Для оценки влияния факторов риска на результат де-
ятельности предприятия процесс формирования прибыли 
представим в виде линейного уравнения регрессии для за-
висимости прибыли от времени и ряда факторов:

     1 1 2 2 ... .k ky m x m x m x b    
  

(2)
При этом в качестве факторов (xk), влияющих на ве-

личину прибыли (y), предлагаем применить показатели, 
представленные в табл. 1. Перечень данных показателей 
уточняется в зависимости от особенностей деятельности, 
возможностей учета и потребностей предприятия. 

Управление финансовой моделью происходит путем 
определения величины изменения отдельных составляю-
щих капитала под воздействием факторов риска, которые 
были выявлены на первом этапе.
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Этап 3. Разработка сценариев стресс-тестирования. 
В основе сценариев стресс-тестирования – факторы фи-
нансовых рисков, которые определены нами как наиболее 
критичные для торговых предприятий (табл. 2). При этом 
хотелось бы отметить, что с учетом ситуации в экономике 
Украины на данный момент при разработке сценариев целе-
сообразно также использовать варианты событий, которые 
имели место в недавнем прошлом (исторические сценарии).

Сценарии представляют собой описание факторов 
финансовых рисков и изменений в параметрах финансо-
вой модели предприятия, которые являются следствием 
реализации рисков. При этом мы предлагаем использовать 
классические альтернативные сценарии, которые отлича-
ются силой воздействия факторов риска на параметры фи-
нансовой модели: это, соответственно, изменение на 15 % 
(базовый сценарий), 30 % (негативный сценарий) и 50 % 

Таблица 1

Показатели деятельности предприятия

№ п/п Название параметра

1 Уровень неликвидного товара (доля неликвидного товара в общем объеме товара)

2 Уровень резервирования дебиторской задолженности (PR)

3 Отношение разрывов ликвидности (GAP до 30 дней) к валюте баланса

4 Средняя процентная ставка за пользование кредитами

5 Средний показатель соотношения выручки от реализации и административных расходов

Таблица 2

Сценарии стресс-тестирования

Реализация рисков Фактор риска Изменяемый параметр
Изменение в параметрах 

(базовый, негативный, 
критический)

Снижение финансо-
вой устойчивости, 
кредитный риск

Уровень резервирования дебитор-
ской задолженности определен как 
1,0 вследствие потери платежеспособ-
ности контрагентов

Дебиторская задолженность 

15%

30%

50%

Контрагенты выставили требования 
погашения обязательств 

Кредиторская задолжен-
ность 

15%

30%

50%

Недоступность при-
влечения финансовых 
ресурсов

Невозможность покрыть возникшие 
разрывы ликвидности за счет кредит-
ных ресурсов 

Расходы на покрытие разры-
вов ликвидности 

15%

30%

50%

Неплатежеспособ-
ность 

Падение курса национальной валюты 
к доллару США

Эквивалент стоимости акти-
вов и пассивов в долларах 
США 

15%

30%

50%

Увеличение стоимости кредитных 
ресурсов 

Расходы на обслуживание 
кредитной задолженности 

15%

30%

50%

Снижение доходов населения Выручка от реализации 

15%

30%

50%

Потеря конкурентной позиции пред-
приятия Выручка от реализации 

15%

30%

50%

Увеличение кол-ва неликвидного 
товара Товар

15%

30%

50%

Инфляционный риск Рост уровня инфляции Стоимость активов пред-
приятия

15%

30%

50%
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(критический сценарий). Таким образом, базовый сцена-
рий является реализацией наиболее вероятных событий, 
негативный – событий, которые менее вероятны, но могут 
оказать значительное влияние на финансовый результат де-
ятельности предприятия, критический – событий, которые 
еще менее вероятны, но могут оказать более значительное 
влияние на финансовую устойчивость и капитал предпри-
ятия. Реализация представленных сценариев может быть 
перенесена в финансовую модель предприятия либо как 
одномоментное события (влияние происшедших события 
по состоянию на текущую дату), либо как динамичное со-
бытие, происходящее постепенно в течение определенного 
периода (один месяц, три месяца, 6 месяцев, год).

Этап 4. Расчет стресс-тестов и интерпретация 
результатов. Расчет стресс-тестов предполагает измене-
ние параметров финансовой модели предприятия в соот-
ветствии с разработанными сценариями и анализ сформи-
рованной под воздействием определенных нами факторов 
финансовых рисков структуры капитала предприятия. При 
этом при расчете могут использоваться исходные данные 
предприятия по состоянию на дату проведения стресс-
тестирования или прогнозные плановые показатели фи-
нансового состояния предприятия. В первом случае мы 
имеем возможность оценить уровень рисков и выявить 
уязвимости, которые относятся к текущему состоянию 
предприятия, во втором – оценить уровень риска и уязви-
мости краткосрочной или долгосрочной стратегии пред-
приятия. Для обобщения результатов стресс-тестирования 
и анализа влияния определенных в сценарии событий на 
структуру капитала формируется агрегированный баланс 
предприятия и отчет о финансовых результатах, проводит-
ся анализ разрывов капитала, которые могли возникнуть в 
результате воздействия факторов риска на финансовую мо-
дель предприятия (как внутри представленных периодов, 
так и в целом по предприятию). При этом немаловажным 
является определение, в каких средствах (долгосрочных 
или краткосрочных, избыток активов или пассивов) воз-
никла потребность у предприятия. На основании данных 
о разрывах капитала посредством уравнения линейной 
регрессии формируется прогноз финансового результата, 
определяется прогнозный размер потерь предприятия в 
случае реализации финансовых рисков. Полученные ре-
зультаты рекомендуется соотносить с уровнем собствен-
ного капитала предприятия для определения масштабов 
влияния финансовых рисков на финансовую устойчивость 
и платежеспособность предприятия. Также целесообразно 
провести сравнительный анализ данных, полученных при 
моделировании трех сценариев. Учитывая, то, что базовый 
сценарий предполагает наиболее вероятные изменения па-
раметров, важно акцентировать внимание на возможности 
предприятия покрыть собственными средствами вероят-
ные потери при реализации этого сценария. Негативный и 
наиболее негативный сценарии позволяют определить гра-
ницы возможного влияния факторов риска, при которых 
предприятие сможет сохранить финансовую устойчивость, 
а также те параметры, влияние которых будут для предпри-
ятия губительными. По результатам данного этапа разраба-
тываются мероприятия по оптимизации структуры капита-
ла предприятия с целью предупреждения или уменьшения 
потерь в случае реализации финансовых рисков.

ВыВоды. В период экономической и политиче-
ской нестабильности очень важно прогнозировать ситуа-
цию и эффективно реагировать с целью предотвращения 

или уменьшения влияния факторов нестабильности на 
финансовое состояние предприятия. Проведенные нами 
исследования и предложенные подходы к развитию ин-
струментария стресс-тестирования для оценки и про-
гнозирования степени влияния финансовых рисков на 
финансовое состояние и структуру капитала торгового 
предприятия выявили, что стресс-тестирование является 
одним из наиболее актуальных методов прогнозирования 
устойчивости предприятия к различным факторам риска и 
оценки потенциально возможных негативных тенденций. 
Предложенная нами процедура прогнозирования и оценки 
влияния финансовых рисков на структуру капитала торго-
вого предприятия с применением стресс-тестирования по-
зволяет уточнить карту рисков предприятия; определить 
уязвимости, требующие проведения мероприятий, направ-
ленных на уменьшение влияния финансовых рисков на 
капитал предприятия; прогнозировать изменение струк-
туры капитала и финансового состояния предприятия под 
воздействием различных факторов рисков. Процедура 
может быть адаптирована для предприятий другой сферы 
экономики. Результаты стресс-тестирования могут быть 
использованы при разработке инвестиционных проектов, 
стратегических планов, политики формирования структу-
ры капитала предприятия.    
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