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РАЗРАБОТКА ФИНАНСОВЫХ KPI В УСЛОВИЯХ КРИЗИСА

Аннотация. В течение всего XXI в. Россия с определенной периодичностью находится в кризисном 
состоянии, начиная с пандемийного 2020 г. и по настоящее время страна также проходит через кризисную 
фазу. Этот кризис влияет на все сферы человеческой деятельности, проявляется не только в снижении 
покупательской способности населения и демонстрации сберегательного поведения, но и глубокой транс-
формации деятельности большинства российских компаний. Одновременно с антикризисными мерами 
перед бизнесом стоит сложная задача удержать покупателей. В кризис менеджменту важно определить, на 
какие аспекты компании стоит обратить повышенное внимание, какие показатели эффективности деятель-
ности необходимо отслеживать особенно тщательно. В решении этих задач может помочь система KPI, 
которая связана со стратегией организации, она позволяет комплексно рассмотреть результаты деятель-
ности и определить, какие аспекты стоить корректировать в процессе производства или оказания услуги. 
Фундаментом системы KPI, тесно связанной со сбалансированной системой показателей, являются фи-
нансовые показатели, поэтому именно им стоит уделять особое внимание в кризисной ситуации. Проводя 
постоянный мониторинг значений установленных финансовых KPI, компании могут вовремя направить 
фокус управления на проблемы, приводящие к снижению общей эффективности деятельности.
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Ключевые показатели результатов деятель-
ности (KPI, key performance indicators) – сово-
купность связанных друг с другом показателей, 
которые компании используют с целью эффек-
тивного управления и достижения стратегиче-
ских и тактических целей.

Система KPI прочно связана со стратеги-
ей организации. Она способствует доведению 
стратегии до каждого сотрудника в компании 
путем введения конкретных показателей оцен-
ки эффективности выполнения задач, ведущих 
к ее реализации. Важно отметить, что пока-
затели KPI для сотрудников должны быть 
достижимыми, даже если цели менеджеров 
высшего звена крайне амбициозны, посколь-
ку невыполнимые плановые значения ведут к 

демотивации работников. KPI для организа-
ции в целом, функциональных подразделений 
и отдельных сотрудников различны, но согла-
сованны, поэтому при правильно составлен-
ной системе показателей все работники тру-
дятся ради достижения стратегических целей 
организации [13, 15].

Система KPI является частью сбаланси-
рованной системой показателей, созданной 
Д.  Нортоном и Р. Капланом в конце 80-х гг. 
XX в. Компании до появления ССП в большин-
стве случаев использовали лишь финансовые 
показатели для оценки своей деятельности. 
В  результате в краткосрочной перспективе 
происходило снижение бюджета на маркетинг, 
обучение сотрудников и работу с клиента-
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ми. В  долгосрочной перспективе результаты 
функционирования организации ухудшались, 
а стратегические цели не достигались. Пред-
ложенная Д. Нортоном и Р. Капланом сбалан-
сированная система показателей охватывает 
финансовые и нефинансовые показатели, ко-
торые компании отслеживают в ходе своей де-
ятельности. Концепция считается сбалансиро-
ванной, так как результат работы организации 
оценивается по четырем проекциям: финан-
совой, клиентской, бизнес-процессам и раз-
витию персонала. В рамках каждой проекции 
существуют свои ключевые показатели эффек-
тивности, которые при этом не противоречат 
друг другу. Разработка стратегической карты 
и системы KPI в рамках сбалансированной си-
стемы показателей всегда начинается с финан-
совых KPI [2, 12].

Постановка финансовых целей и последую-
щая разработка KPI по ним находится в зави-
симости от стадии жизненного цикла. В дан-
ной статье рассмотрим финансовые ключевые 
показатели эффективности для организации, 
находящейся на стадии устойчивого состояния. 
Отличительными чертами данной стадии раз-
вития являются нацеленность на рост доходов 
от основных видов деятельности, рост рен-
табельности инвестиций и валовой прибыли. 
Происходит постоянное расширение бизнеса, 
выявление и ликвидация «узких мест», сдержи-
вающих функционирование производства [3].

Финансовые KPI компании тесно связаны 
не только со стадиями жизненного цикла, но и 
выбранной организацией конкурентной стра-
тегией: лидерства по издержкам, дифферен-

циации или концентрации на сегменте (нише). 
Если организация придерживается стратегии 
лидерства по издержкам, то ее характеризуют 
следующие черты: приемлемый для массового 
потребителя уровень качества, ограниченный 
ассортимент, жесткий контроль затрат, отсут-
ствие значительных инвестиций в инновации. 
Целевой клиент компании, как правило, скло-
нен к повторным многократным покупкам то-
вара, если он удовлетворен ценой.

В случае выбора стратегии дифференци-
ации, или лидерства по продукту, компанию 
выделяют высокие затраты на маркетинговые 
исследования, инвестиции в персонал и инно-
вации, качественные материалы и сырье. Про-
дукт организации в период обострения ценовой 
конкуренции пользуется меньшим спросом, но 
тем не менее находит свою аудиторию, так как 
обладает большей полезностью, потребитель-
скими свойствами и качеством, чем продукты 
конкурентов.

Стратегия концентрации, или близости 
к клиенту, построения с ним доверительных от-
ношений, в свою очередь, предполагает созда-
ние кастомизированного продукта, программ 
лояльности для клиентов, внедрение системы 
CRM для удержания потребителей, личный 
контакт с покупателями для развития долго-
срочных отношений, т. е. акцент при следова-
нии данной стратегии сдвигается на клиентские 
KPI и KPI по обучению и развитию персонала. 
В таблице 1 приведены примеры финансовых 
KPI, которые мы предлагаем отслеживать соот-
ветственно выбранной стратегии [8]. 

Таблица 1
Финансовые KPI для различных стратегий бизнеса

Стратегия Лидерство по издержкам Дифференциация Концентрация
Финансовые 
KPI

– совокупные затраты;
– оборачиваемость активов;
– рентабельность активов;
– коэффициент ликвидности оборотно-
го капитала;
– маржинальная прибыль;
– коэффициент долговой нагрузки;
– эффект финансового рычага;
– EVA

– рентабельность 
активов;
– рентабельность 
продаж;
– ROCE;
– коэффициент дол-
говой нагрузки;
– EVA

– рентабельность активов;
– рентабельность продаж;
– прибыль в расчете на од-
ного сотрудника;
– EVA

Источник: [5].
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Во время кризиса поведение потребителей 
меняется. Часть людей начинает интенсивнее 
тратить деньги на крупные покупки, опасаясь 
обесценения сбережений. Большинство граж-
дан переходят на покупку товаров первой не-
обходимости и меньше тратят на товары не 
первой необходимости. Ключевым фактором 
выбора продукта становится цена. Например, 
в  2021 г. около половины населения России 
проживало на доход не более чем 30 тыс. руб., 
в то время как стоимость потребительской 
корзины на человека в среднем по России со-
ставляла 10 609 руб. в месяц [4]. Эти данные 
свидетельствуют о том, что в кризисные годы 
у большей части населения страны нет свобод-
ных средств на дифференцированные продук-
ты, обладающие дополнительными потреби-
тельскими свойствами и качествами.

Компании, придерживающиеся стратегии 
сфокусированной дифференциации, нацелены 
на платежеспособного потребителя, финансо-
вое положение которого даже в кризис позво-
ляет ему поддерживать высокий уровень каче-
ства жизни.

Однако следует отметить, что потребитель-
ское поведение в кризис меняется, становится 
сберегательным. Потребитель организации, 
следующей стратегии дифференциации, в пе-
риод кризиса может перейти к производителю 
из более низкого ценового сегмента, который, 
вероятно, придерживается стратегии лидер-
ства по издержкам. Поэтому рассмотрим фи-
нансовые показатели, применимые к страте-
гии лидерства по издержкам, более подробно 
[4, 9, 10].

Один из показателей, подверженный изме-
нению в кризис, – это коэффициент оборачива-

емости дебиторской задолженности. Дебитор-
ская задолженность – это совокупность долгов, 
образованных вследствие продажи товаров или 
услуг с отсрочкой платежа за них и подлежа-
щих возврату предприятию от контрагентов. 
Дебиторская задолженность временно снижает 
финансовые возможности и ресурсы компа-
нии, и, как следствие, затрудняет выполнение 
ее обязательств. Возникает риск возникнове-
ния просроченной дебиторской задолженности 
в указанные сроки и, как следствие, снижение 
текущей ликвидности компании. Поэтому в пе-
риод кризиса важно отслеживать показатель 
коэффициента оборачиваемости дебиторской 
задолженности. На примере логистической 
компании ООО «Ордотранспорт» рассчитаем 
коэффициент оборачиваемости дебиторской 
задолженности (табл. 2) [11].

Из таблицы 2 видно, что в 2021 г. прои-
зошло резкое замедления периода возврата 
средств дебиторами. Это может быть связано 
с появлением отдельных неплатежеспособных 
клиентов или снижением платежеспособности 
ведущих клиентов, неосмотрительной кредит-
ной политикой по отношению к покупателям. 
Таким образом, можно сделать вывод, что 
в кризис необходимо вводить в компанию KPI, 
связанный с дебиторской задолженностью, 
для отслеживания ее оборачиваемости, доли 
просроченной задолженности в общей сумме, 
и эффективно взаимодействовать с диверси-
фицированными по платежеспособности кли-
ентами. Также необходимо увеличивать сроки 
оплаты счетов для постоянных клиентов, ко-
торым компания доверяет. При корректировке 
KPI (Turnover Day, или среднее время оплаты 
клиентами счетов) нужно учитывать лояль-

Таблица 2
Оборачиваемость дебиторской задолженности

Показатель Единица 
измерения

Период Отклонение Темп изменения, %

2021 2020 2019 2021 2020 2021 2020
Оборачиваемость 
дебиторской задол-
женности

Раз 7,04 10,81 6,92 –3,76 3,89 65 156

Дни 51,80 33,76 52,77 18,04 –19,01 153 64

Источник: составлено на основе бухгалтерского баланса ООО «Ордотранспорт».
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ность клиентов (Net Promoter Score), ценность 
клиентов, показатель LTV (Customer Lifetime 
Value – пожизненная ценность клиента). Тем 
самым компания сохранит клиентскую базу, 
проявляя понимание и заботу о партнерах 
по бизнесу, которые тоже переживают сложные 
времена [1, 14].

Другой финансовый ключевой показатель 
эффективности, который нуждается во внима-
нии в период кризиса, – это показатель долго-
вой нагрузки (долг/EBIDTA). Данная метрика 
отражает способность компании погасить су-
ществующие обязательства. Хорошими показа-
телями данного отношения являются значения 
от 0 до 2, средними – от 2 до 4, значение более 
5 указывает на высокую рискованность компа-
нии, поскольку говорит о том, что организа-
ция не будет способна покрыть обязательства 
перед банком и кредиторскую задолженность 
в течение 5 лет. Долг/EBIDTA, равный пяти, оз-
начает, что максимальная процентная ставка по 
кредитам, которую сможет покрыть компания, 
равна 20 %. В таком случае компании не стоит 
провоцировать рост объемов заемных средств, 
наоборот, работать над их снижением. Напри-
мер, для сокращения краткосрочных заемных 
средств нужно проранжировать обязательства 
сроком до 1 года по срочности погашения, 
определиться с источниками возмещения неот-
ложных долгов, предпринять попытки догово-
риться с контрагентами, банком о пересмотре 
условий кредитов и займов.

Одной из компаний, рассчитывающих рас-
сматриваемый показатель, является ПАО «Лу-
койл». Значение показателя «Долг/EBITDA» 
у  компании в 2020 г. было равно 0,46, 
а в 2021  г. – 0,06. Значит, «Лукойл» довольно 
быстро (за 168 и 22 дня соответственно) может 
погасить свои обязательства [7].

Часто крупные компании рассчитывают 
показатель «Чистый долг/EBITDA». Он отли-
чается от показателя «Долг/EBITDA» тем, что 
из суммы задолженности по краткосрочным 
и долгосрочным кредитам и займам вычитают-
ся денежные средства и их эквиваленты. Значе-
ние данного показателя не должно превышать 
трех. Методики расчета показателя «Чистый 
долг/EBITDA» в разных компаниях могут от-
личаться друг от друга. 

Крупной компанией, рассчитывающей пока-
затель «Чистый долг/EBITDA», является ПАО 
«Газпром». В 2020 г. значение этого показателя 
было равно 0,78, а в 2021 г. оно значительно 
выросло – до 2,64, в то время как целевое зна-
чение, установленное в компании, составля-
ет 0,4. Хотя многие банки корректируют свои 
требования к показателю «Долг/EBITDA», 
повышая внутренние нормативы в среднем на 
10–20 % от докризисного уровня [12], для ПАО 
«Газпром» этот рост негативно сказался на рей-
тингах. Так, на 31 декабря 2021 г. рейтинговое 
агентство Standard & Poor’s присвоило компа-
нии кредитный рейтинг ВВВ (прогноз стабиль-
ный), означающий удовлетворительную плате-
жеспособность эмитента, Fitch Ratings также 
дал рейтинг BBВ, говорящий о достаточном 
уровне кредитоспособности.

Третий важный финансовый KPI, который 
необходимо отслеживать в кризисный пери-
од,  – это валовая прибыль. Она отражает, ка-
кую прибыль компания заработала в ходе своей 
основной производственной деятельности или 
деятельности по оказанию услуг. При расчете 
показателя используется выручка и себестои-
мость. Себестоимость включает в себя расходы, 
которые учитываются по методу начисления 
или кассовому методу. Так каксебестоимость 
влияет на размер валовой прибыли, ее размер 
компании также необходимо отслеживать, на-
ходить пути снижения в случае ухудшения по-
казателя валовой прибыли и рентабельности 
продаж по валовой прибыли (валовая прибыль/
выручка).

Валовая прибыль как финансовый KPI 
в кризис важна, поскольку ее показатель может 
указать на неэффективность основной деятель-
ности предприятия, и, как следствие, снижение 
прибыли от продаж и при отсутствии прочих 
доходов и далее снижение чистой прибыли. 
Важно рассчитывать и отслеживать в динамике 
не только абсолютный показатель валовой при-
были, но и рентабельности по валовой прибы-
ли. Высокий уровень данной рентабельности 
указывает на то, что компания достаточно при-
быльная и держит свои расходы под контролем. 
Вместе с тем низкий уровень говорит о том, 
что себестоимость продукции слишком высо-
ка, а управление производствомне эффективно. 



44

ISSN 2305-4212. «Казанский экономический вестник». 2022. № 5 (61)

Финансы и кредит

Целевые значения данного показателя меняют-
ся в зависимости от отрасли. Например, для 
легкой промышленности норма равна 40  %, 
а для компаний, занимающихся разработкой 
программного обеспечения, значение выше  – 
80 %, вследствие незначительных затрат на со-
здание многочисленных копий продукта [6].

Критически важно для повышения валовой 
прибыли и увеличение выручки, а это значит 
продаж, что сделать в кризис довольно сложно. 
В кризис особенно важно продуманно управ-
лять ассортиментом продукции, при ограни-
ченных ресурсах, например сырье или мощ-
ности оборудования, более целесообразным 
будет принимать решение не на основании 
маржинальной рентабельности продукта, а на 
основании пропускной способности – тер-
мина из теории ограничений (TOC). Так если 
ограничением или «узким местом» является 
оборудование, из всего ассортимента выбира-
ются продукты, для которых прибыль в расче-
те на время работы ограничения больше. Если 
ограничением является сырье и материалы, то 
оставляют те продукты, у которых прибыль в 
расчете на единицу пошедшего на их изготов-
ление критического материала больше. Можно 
ввести такой KPI, как «рентабельность по кри-
тическому ресурсу», отражающему отношение 
маржинальной прибыли от продукта к единице 
пошедшего на его изготовление критического 
ресурса [1, 2].

Также в кризис важно рассчитывать эффект 
финансового рычага, особое внимание в расче-
те которогонеобходимо обратить на дифферен-
циал. Он находится через вычитание из рен-
табельности активов средней ставки заемного 
капитала. Чем выше значение рентабельности 
активов (т. е. способности активов компании 
приносить прибыль), тем выше будет значение 
дифференциала. Если оно выходит отрица-
тельным, значит, рентабельность активов ниже 
процентной ставки по привлечению заемных 
средств и кредит компании обходится доро-
го, прибыль не покрывает связанных с ним 
издержек. Фактически организация обрекает 
себя работать на банк. Поэтому важно следить 
за тем, чтобы значение дифференциала было 
положительным, только в этом случае кредит 
будет выгоден для компании, а использование 

заемного капитала принесет искомый эффект. 
В кризисной ситуации есть большая вероят-
ность того, что прибыль компании будет падать 
вследствие изменения потребительского пове-
дения, поэтому компаниям необходимо рассчи-
тать эффект финансового рычага для определе-
ния целесообразности заимствования средств 
у кредитных организаций. Так кредит под 20 % 
годовых будет означать, что показатель ROA 
должен быть выше 20 %, и желательно на не-
сколько процентов. В кризис, когда компании 
борются за рентабельность в доли процентов, 
достичь рентабельности активов выше 20 % 
очень сложно [16].

Таким образом, в период кризиса компа-
ниям необходимо проводить антикризисную 
корректировку финансовых показателей. Не-
которые показатели, такие, как коэффициенты 
оборачиваемости дебиторской задолженности 
и долговой нагрузки, – корректировать, другие 
тщательно контролировать, например, это ка-
сается дифференциала финансового рычага, и, 
наконец, ввести новые KPI, например, «рента-
бельность по критическому ресурсу». В кризис 
особенно важно осознанно выбирать набор фи-
нансовых показателей и своевременно отсле-
живать их для того, чтобы вовремя реагировать 
на возникающие проблемы, ведущие к сниже-
нию платежеспособности и рентабельности 
деятельности компании. 
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DEVELOPMENT OF FINANCIAL KPI’S IN A CRISIS

Abstract. Throughout the 21st century, Russia has been in a state of crisis with a certain periodicity, 
starting with the pandemic 2020 and up to the present, the country is also going through a crisis phase. 
This crisis affects all spheres of human activity, manifests itself not only in a decrease in the purchasing 
power of the population and the demonstration of savings behavior, but also in a profound transformation 
of the activities of most Russian companies. Simultaneously with anti-crisis measures, the business faces 
a difficult task to retain customers. In a crisis, it is important for management to determine which aspects 
of the company should pay increased attention to, which performance indicators should be monitored 
especially carefully. In solving these tasks, the KPI system can help, it is related to the strategy of the 
organization and allows you to comprehensively review the results of activities and determine which 
aspects should be adjusted in the production process or the provision of services. The foundation of 
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the KPI system, which is closely related to a balanced scorecard, is a financial indicator, so it should 
be given special attention in a crisis situation. By constantly monitoring the values of the established 
financial KPI’s, companies can direct the management focus to problems that lead to a decrease in 
overall performance in time.

Keywords: key performance indicators, financial KPI’s, strategy, profitability, profit, accounts 
receivable, balanced scorecard, gross profit, debt/EBITDA.
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