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рования не являются достаточным условием финансовой устойчивости образовательных 
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Введение
Новейшая история национального рынка 

услуг в сфере высшего образования изоби-
лует примерами множественных системных 
трансформаций. Изменение правил посту-
пления в вуз, ужесточение требований к об-
разовательным организациям и их филиа-
лам дали невероятный импульс к усилению 
процессов консолидации в отрасли. Иссле-
дователи М.С. Тележкина и А.В. Ганьшина 
[1] констатируют, что на протяжении двух 

десятилетий рынок высшего образования в 
России наращивал долю услуг коммерческо-
го образования, подчёркивая стремление ву-
зов к повышению их самостоятельности и ав-
тономности. Д.А. Ендовицкий и др. [2] спра-
ведливо указывают, что ввиду отсутствия 
стремления вузов к абсолютной независи-
мости от государства и общества, аккуму-
лируемые таким образом средства должны 
позволить вузам обрести статус подлинно 
саморегулирующихся систем, продуктивно 
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использующих возможности и резервы для 
целей устойчивого развития. Т.Н. Гаврилье-
ва и др. [3] отмечают, что именно процессы 
внедрения принципов устойчивого развития 
в систему высшего образования формируют 
глобальные тренды развития высшей школы.

Весомый вклад в обеспечение устойчиво-
го развития и конкурентоспособности вуза 
вносит его финансовая устойчивость (см., 
напр.: В.А. Болотов и др. [4], Д.А. Ендовиц-
кий и др. [5]). Ряд исследователей, в част-
ности А.В. Берестов и др. [7] и Ю.И. Тре-
щевский и др. [6], справедливо указывают 
на вклад финансовой устойчивости в фор-
мирование экономической устойчивости 
вузов, наряду с уровнем конкурентоспособ-
ности и кадровым потенциалом. Более того,  
Л.Г. Киселева [8] обосновывает необходи-
мость повышения экономической устойчи-
вости вузов в целях усиления инвестицион-
ной привлекательности регионов.

Приведённые утверждения свидетель-
ствуют об актуальности исследований, на-
правленных на оценку влияния внутренних 
и внешних факторов на уровень финансовой 
устойчивости образовательных организаций 
высшего образования РФ.

Целью настоящего исследования являет-
ся количественный анализ и идентификация 
детерминант уровня финансовой устойчиво-
сти образовательных организаций высшего 
образования РФ.

Предмет исследования – комплекс тео-
ретических и организационно-методических 
проблем, связанных с процедурами оценки и 
анализа финансовой устойчивости образо-
вательных организаций РФ. Объект иссле-
дования – деятельность организаций выс-
шего образования РФ.

Рабочие гипотезы исследования. В на-
стоящем исследовании мы хотим выявить 
детерминанты уровня финансовой устойчи-
вости образовательных организаций высше-
го образования РФ. Наш научный интерес 
привлекли следующие гипотезы:

– уровень финансовой устойчивости в 
значительной степени обусловлен фактора-

ми внутренней среды образовательных орга-
низаций, в частности, качеством финансово-
го менеджмента, результатами приносящей 
доход деятельности, степенью зависимости 
организации от заёмных источников финан-
сирования, соблюдением платёжной дисци-
плины, а также масштабом образовательной 
и научной деятельности;

– уровень финансовой устойчивости в 
значительной степени обусловлен фактора-
ми внешней среды образовательных органи-
заций, в частности региональным аспектом 
и наличием у образовательных организаций 
особого статуса.

В первой части статьи представлен мето-
дический подход к формированию внешних 
и внутренних факторов, определяющих ин-
тегральный уровень финансовой устойчиво-
сти образовательных организаций, а также 
изложены источники данных, формирую-
щих выборочную совокупность для целей 
проводимого исследования. Представлена 
логика формирования специальных пере-
менных, позволяющих оценить влияние вы-
деленных факторов на финансовую устой-
чивость. Во второй части, посвящённой те-
стированию основных и вспомогательных 
гипотез, приведены результаты дисперсион-
ного анализа и эконометрического модели-
рования интегрального уровня финансовой 
устойчивости. С использованием различ-
ных факторных спецификаций в работе вы-
явлены детерминанты уровня финансовой 
устойчивости образовательных организаций 
высшего образования. Практическая значи-
мость исследования заключается в том, что 
с использованием квантильных регресси-
онных моделей выявлено влияние на уро-
вень финансовой устойчивости внутренних 
факторов образовательных организаций с 
низким и высоким уровнями финансовой 
устойчивости. Информация, полученная 
по результатам исследования, может быть 
использована как на управленческом (вну-
треннем), так и на ведомственном уровне, в 
частности, при формировании достоверных 
контрольных точек анализа финансовой 
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устойчивости образовательных организаций 
высшего образования, а также при разра-
ботке KPI вуза на кратко- и среднесрочную 
перспективу.

Методология исследования
Описание выборки
Основная часть выборочной совокупно-

сти данных о деятельности образовательных 
организаций высшего образования сфор-
мирована с использованием системы пока-
зателей, утверждённых Минобрнауки РФ в 
Методике формирования рейтинга качества 
финансового менеджмента в подведом-
ственных образовательных организациях 
высшего образования1 (ООВО). В дополне-
ние к указанным показателям в исследова-
нии использованы следующие данные, пред-
ставленные в информационно-аналитиче-
ских материалах по результатам проведения 
мониторинга эффективности деятельности 
образовательных организаций высшего 
образования2: численность обучающихся; 
численность профессорско-преподаватель-
ского состава; количество публикаций ор-
ганизации, индексируемых в международ-
ных системах научного цитирования Web of 
Science Core Collection и Scopus, в расчёте на 
100 НПР; величина дохода от приносящей 
доход деятельности (ПДД).

В исследовании рассматриваются показа-
тели деятельности образовательных органи-
заций высшего образования за период с 2017 

1 Методика формирования рейтинга качества 
финансового менеджмента образовательных 
организаций высшего образования, подведом-
ственных Министерству науки и высшего об-
разования Российской Федерации. URL: http://
www.cbias.ru/documents/rejting-kachestva-
finansovogo-menedzmenta (дата обращения: 
10.09.2021).

2 Информационно-аналитические материалы 
по результатам проведения мониторинга эф-
фективности деятельности образовательных 
организаций высшего образования // ГИВЦ 
МИРЭА. URL: https://monitoring.miccedu.
ru/?m=vpo (дата обращения: 10.09.2021).

по 2019 гг. Каждое учреждение описывается 
системой в составе от 24 до 27 показателей.

В качестве результирующей переменной, 
описывающей уровень финансовой устой-
чивости образовательной организации, в 
работе предложена интегральная оценка 
финансовой устойчивости (ИОФУ). Она 
вычисляется с использованием значений по-
казателей финансовой устойчивости (ПФУ), 
рекомендованных в методике оценки каче-
ства финансового менеджмента Минобрна-
уки РФ: доля поступлений от ПДД в общем 
объёме поступлений от ПДД и субсидии на 
финансовое обеспечение выполнения госу-
дарственного задания; прирост поступлений 
от ПДД в отчётном периоде по отношению к 
периоду, предшествующему отчётному; за-
висимость от заёмных источников финанси-
рования; доли просроченной кредиторской 
и дебиторской задолженности; дефицит 
средств от ПДД.

В разрезе каждого из показателей по 
специальному эмпирическому правилу об-
разовательному учреждению выставляются 
балльные оценки, отражающие соответствие 
или несоответствие фактических значений 
показателя рекомендуемым учредителем. 
Интегральная оценка финансовой устойчи-
вости вычисляется как отношение взвешен-
ной суммы балльных оценок показателей фи-
нансовой устойчивости к максимально воз-
можному взвешенному суммарному баллу:

 

= ×
∑

∑ max
ИОФУ 100,

i
tl tl

li
t

tl l
l

b x

b x

где ИОФУti – интегральная оценка финан-
совой устойчивости образовательной орга-
низации i в году t; btl – вес l-го показателя 
оценки финансовой устойчивости, устанав-

ливаемый на период t; ( )maxi
tl tlx x  – факти-

ческая (максимальная) балльная оценка l-го 
показателя финансовой устойчивости обра-
зовательной организации i в году t.

Заданная таким образом интеграль-
ная оценка определена на отрезке [0, 100]. 
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Большему значению интегральной оценки 
соответствует больший уровень финансо-
вой устойчивости образовательной орга-
низации. В таблице 1 приведены основные 
описательные статистики ИОФУ по годам. 
Значения мер центральной тенденции де-
монстрируют повышательную динамику, что 
говорит об увеличении уровня финансовой 
устойчивости образовательных организа-
ций в системе высшего образования РФ. Со-
кращение мер разброса с течением времени 
свидетельствует о повышении однородности 
национальной образовательной системы по 
финансовой устойчивости вузов.

Далее рассмотрим специфику формиро-
вания факторов, влияющих на уровень фи-
нансовой устойчивости образовательной 
организации.

Формирование факторов
Для оценки влияния фактора качества 

финансового менеджмента на интеграль-
ную оценку финансовой устойчивости в 
работе предлагается формирование специ-
альной количественной переменной. По за-
мыслу она должна включать информацию 
по ключевым направлениям оценки качества 
финансового менеджмента ООВО, а именно 
информацию о качестве финансового пла-
нирования, о соответствии деятельности 
образовательного учреждения рекомендуе-
мому вектору стратегического развития, за-
даваемому учредителем, а также о качестве 
исполнения нормативных и правовых актов. 

Информация о финансовой устойчивости, 
предусмотренная в не охваченном выше 
перечне ключевых направлений методики 
Минобрнауки РФ, намеренно исключена, 
поскольку она уже учтена и используется в 
ИОФУ.

Зная балльные оценки показателей клю-
чевых направлений оценки качества финан-
сового менеджмента, полученные учреж-
дением высшего образования, мы можем 
вычислить интегральную условную3 оценку 
качества финансового менеджмента образо-
вательного учреждения:

 

=
∑ ∑

∑ ∑ max
КФМ ,

i
tj tl tl

j li
t i

tj tl tl
j l

a b x

a b x

где КФМi
t –интегральная оценка финансо-

вой устойчивости образовательной орга-
низации i в году t; aj – вес j-го направления 
оценки качества финансового менеджмента 
образовательных организаций, устанавлива-
емый на период t.

Максимальная сумма баллов, стоящая в 
знаменателе, может варьироваться по объ-
ективным причинам. Например, не все уч-
реждения имеют филиалы, и поэтому вы-
числить некоторые значения стратегических 
показателей для них не представляется воз-
можным. С целью обеспечения корректного 
сопоставления образовательных учрежде-
ний по показателю качества финансового 
менеджмента максимальная сумма баллов 
рассчитывается индивидуально по каждому 
их них.

По значениям интегральной условной 
оценки качества финансового менеджмента 
сформирована вспомогательная номинатив-
ная переменная с тремя градациями: «высо-
кое» – у образовательных организаций, ин-
тегральная условная оценка качества финан-

3 Условный характер заключается в том, что в 
ней в явном виде не учитывается информация 
по направлению оценки финансовой устойчи-
вости, предусмотренному министерской мето-
дикой.

Таблица 1
Описательные статистики ИОФу по годам

Table 1
Descriptive Statistics of Financial Sustainability 

Integral Estimate

Характеристика 2017 2018 2019

Среднее значение 69,8 72,9 76,9

Дисперсия 18,1 17,6 16,1

Мода 70,6 75,9 80,4

Размах 98,1 100 82

Межквартильный размах 26,2 24,4 23,4

Число наблюдений 249 247 215
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сового менеджмента которых принадлежит 
отрезку [0,8; 1]; «удовлетворительное» –  
отрезку [0,6; 0,8]; «неудовлетворительное» – 
у всех остальных.

Переменные, отражающие влияние вну-
тренних факторов финансовой устойчиво-
сти, связанных с приносящей доход деятель-
ностью, сформированы в работе по значени-
ям следующих показателей:

– доля поступлений от ПДД в общем объ-
ёме поступлений от ПДД и субсидии на фи-
нансовое обеспечение выполнения государ-
ственного задания;

– прирост поступлений от ПДД в отчёт-
ном периоде по отношению к периоду, пред-
шествующему отчётному;

– дефицит (профицит) средств от ПДД 
(вычисляемый как отношение высоколик-
видных активов, скорректированных на ве-
личины дебиторской и кредиторской задол-
женностей, к объёму поступлений от ПДД в 
отчётном периоде);

– масштаб приносящей доход деятельно-
сти (переменная будет рассмотрена ниже).

Переменная, отражающая степень за-
висимости образовательной организации 
от заёмных источников финансирования, 
сформирована на основе отношения вели-
чины расчётов с кредиторами по долговым 
обязательствам на конец отчётного периода 
к объёму поступлений от ПДД в отчётном 
периоде.

Переменные, отражающие уровень пла-
тёжной дисциплины, сформированы по зна-
чениям следующих показателей:

– доля просроченной кредиторской за-
долженности;

– доля просроченной дебиторской за-
долженности.

Для оценки влияния факторов масштаба 
приносящей доход деятельности, образова-
тельной и научной деятельности сформиро-
ваны как количественные, так номинативные 
переменные с двумя градациями.

Количественная переменная, характе-
ризующая масштаб приносящей доход де-
ятельности, сформирована по значениям 

логарифма суммарных поступлений обра-
зовательной организации из внебюджетных 
источников. Номинативная переменная име-
ет две градации: «крупный масштаб» – у об-
разовательных организаций, имеющих сум-
марные поступления от ПДД, превышающие 
медианный уровень в отчётном году; «обыч-
ный масштаб» – у всех остальных.

Для измерения масштаба образователь-
ной деятельности предусмотрены две коли-
чественные переменные: а) логарифм общей 
численности обучающихся по программам 
бакалавриата, специалитета, магистратуры 
по всем формам обучения; б) логарифм об-
щей численности профессорско-преподава-
тельского состава без учёта внешних совме-
стителей и сотрудников, работающих по до-
говорам гражданско-правового характера; и 
две номинативные переменные с двумя гра-
дациями, сформированные по положению 
образовательной организации относительно 
медианного значения соответствующей ко-
личественной переменной в соответствую-
щем году.

Для измерения масштаба научной дея-
тельности предусмотрена количественная 
переменная, сформированная по значениям 
логарифма суммарного количества публи-
каций образовательной организации, ин-
дексируемых в информационно-аналитиче-
ских системах научного цитирования Web of 
Science Core Collection и Scopus, в расчёте на 
100 НПР. Логика формирования номинатив-
ной переменной остаётся прежней.

Для тестирования гипотез о факторах 
внешней среды, предусмотренных в иссле-
довании, были сформированы две допол-
нительные номинативные переменные для 
оценки влияния соответствующих факторов.

Переменная с двумя градациями: «сто-
лица» – у учреждений, расположенных  
в Москве или Санкт-Петербурге, «регион» – 
у всех остальных – предусмотрена для оцен-
ки влияния фактора «географическое рас-
положение».

Переменная с двумя градациями: «с осо-
бым статусом» – у национальных исследо-
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вательских или федеральных университетов, 
«без особого статуса» – у всех остальных – 
сформирована для оценки влияния фактора 
«особый статус». Необходимость включе-
ния в анализ этой переменной обусловлена 
особенностью существующей системы фи-
нансирования высшего образования, а имен-
но наличием особых режимов государствен-
ного финансирования образовательных ор-
ганизаций высшего образования, определяе-
мых с помощью специальных систем отбора.

Результаты исследования
Дисперсионный анализ
Тестирование приведённых во введении 

гипотез осуществим в два этапа. На первом 
этапе обратимся к процедуре дисперсион-
ного анализа. В роли зависимой переменной 
будем рассматривать интегральный уровень 
финансовой устойчивости образовательной 
организации, а в роли независимых перемен-
ных – качество финансового менеджмента, 
масштабы ПДД, образовательной и научной 
деятельности, географическое расположение 
организации и наличие у неё особого статуса.

Выбор параметрической процедуры дис-
персионного анализа или её непараметри-
ческого аналога зависит от возможности 
получения достоверного результата по па-
раметрической процедуре, которая обеспе-
чивается нормальностью распределения ис-
следуемого признака и его гомогенностью в 
рассматриваемых группах, полученных в со-
ответствии с градациями факторов. В случае 
отклонения данных как минимум по одному 
из критериев будет использоваться непара-
метрическая версия. Исходя из приведённых 
в таблице 2 p-уровней значимости, требо-
вание по нормальности распределения ис-
следуемого признака выполняется лишь в 
группе образовательных организаций с вы-
соким качеством финансового менеджмента 
(p-value < 0,05). 

В таком случае проверка требования по го-
могенности будет избыточной. Для получения 
достоверных результатов дисперсионного 
анализа воспользуемся непараметрической 
процедурой Краскела – Уоллиса (Табл. 3).

Основываясь на результатах основной 
процедуры дисперсионного анализа, можно 

Таблица 2
Результаты тестирования сравниваемых групп на нормальность распределения  

(критерий Шапиро – уилка)
Table 2

Shapiro – Wilk Normality Test

Фактор Градации переменной Объём группы P-value

Качество финансового менеджмента

Неудовлетворительное 104 1,93e–02

Удовлетворительное 421 1,46e–07

Высокое 48 0,399

Масштаб приносящей доход деятельности
Обычный 287 1,41e–05

Крупный 286 3,61e–07

Масштаб образовательной деятельности  
(обучающиеся)

Обычный 287 6,76e–05

Крупный 286 1,87e–06

Масштаб образовательной деятельности (ППС)
Обычный 287 1,78e–05

Крупный 286 7,71e–06

Масштаб научной деятельности 
Обычный 287 1,58e–04

Крупный 286 1,28e–06

Географическое расположение
Регион 511 2,33e–08

Столица 62 4,32e–03

Особый статус
С особым статусом 513 8,74e–09

Без особого статуса 60 0,0151
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утверждать, что образовательные организа-
ции значимо различаются по уровню финан-
совой устойчивости в зависимости от града-
ций следующих номинативных переменных: 
качество финансового менеджмента, мас-
штаб приносящей доход деятельности, мас-
штаб образовательной деятельности, мас-
штаб научной деятельности. 

Интересно рассмотреть результаты апо-
стериорных сравнений финансовой устой-
чивости в группах образовательных органи-
заций, сформированных по градациям фак-
тора «качество финансового менеджмента» 
(Табл. 4). Апостериорные сравнения пока-
зали, что разделение анализируемой сово-
купности на три группы является избыточ-
ным, поскольку значимых различий между 
в финансовой устойчивости организаций с 
удовлетворительным и высоким качеством 
финансового менеджмента не выявлено. 
При этом обе указанные группы значимо от-
личаются от группы с низким качеством фи-
нансового менеджмента.

Результаты реализации процедуры апо-
стериорных сравнений по остальным фак-
торам показали, что более высокий уровень 

финансовой устойчивости наблюдается у 
организаций с крупным масштабом деятель-
ности. Вероятность получить такие или бо-
лее ярко выраженные различия между срав-
ниваемыми группами при условии, что верна 
нулевая гипотеза об отсутствии взаимосвязи 
указанных факторов и уровня финансовой 
устойчивости организации, составляет ме-
нее 1%. В указанных случаях нулевая гипо-
теза отклоняется.

Таким образом, наличие повышенного 
государственного финансирования, обреме-
нённого различными дорожными картами, 
не является достаточным условием финан-
совой устойчивости образовательных орга-
низаций РФ. Более важную роль в форми-
ровании финансовой устойчивости играет 
эффективность финансового менеджмента, 
а не только особый режим государственного 
финансирования.

Регрессионный анализ
В данном разделе представлены различ-

ные факторные спецификации, описываю-
щие уровень финансовой устойчивости об-
разовательных организаций (Табл. 5). Наи-
лучшую спецификацию будем выбирать по 
информационным критериям Акаике (AIC) 
[9] и Байеса (BIC) [10]. Наилучшей будет 
считаться спецификация с наименьшим зна-
чением указанных критериев.

В качестве начальной факторной специ-
фикации рассматривается модель 1, которая 
включает все факторы формирования фи-
нансовой устойчивости, рассматриваемые 

Таблица 3
Непараметрический однофакторный 

дисперсионный анализ
Table 3

Kruskall – Wallis Rank Sum Test

Фактор
Test 

statistic
df P-value

Качество финансового 
менеджмента

19,558 2 5,664e–05

Масштаб приносящей 
доход деятельности

23,434 1 1,292e–06

Масштаб образова-
тельной деятельности 
(обучающиеся)

12,987 1 3,137e–04

Масштаб образова-
тельной деятельности 
(ППС)

7,033 1 0,008

Масштаб научной 
деятельности

10,958 1 9,323e–04

Географическое  
расположение

0,562 1 0,453

Особый статус 0,692 1 0,405

Таблица 4
Апостериорные сравнения  

по методу Тьюки – Крамера
Table 4

Pairwise comparisons using Tukey  
and Kramer (Nemenyi) test

Градации фактора «качество 
финансового менеджмента»

Средний 
ранг

Группа

Низкое 222,067 А

Удовлетворительное 301,671 В

Высокое 299,011 В
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в работе. Несмотря на значимость модели 
1 по критерию Фишера, знаки оценок пара-
метров при факторах масштаба противоре-
чат результатам дисперсионного анализа. 
Причиной указанного противоречия может 
являться мультиколлинеарность факторов 
масштаба деятельности. В этом легко убе-
диться, вычислив значения VIF (variance 
inflation factor) для факторов, включённых в 
модель. Полученные значения VIF для фак-
торов масштаба ПДД и образовательной де-
ятельности составили соответственно 6.026, 
6.328 и 9.081, что свидетельствует о тесной 
линейной связи между ними. В таком слу-
чае целесообразно оставить только одну 
из перечисленных переменных, имеющую 
наименьший VIF, т.е. масштаб приносящей 
доход деятельности (см. модель 2). Из полу-
ченной модели 2 исключим статистически 
незначимый фактор масштаба научной дея-
тельности (см. модель 3).

Ввиду того, что значительная часть ва-
риации интегральной оценки финансовой 
устойчивости не объясняется моделью 3 
(скорректированное значение коэффициен-
та детерминации составляет 0,470), целесо-
образно провести процедуру тестирования 
Рамсея (RESET test) на пропуск существен-
ных переменных в модели. По результатам 
теста гипотеза о пропуске существенных 
переменных отклоняется на уровне значи-
мости менее 1%. По значению информаци-
онных критериев наилучшей является мо-
дель 3. На уровень финансовой устойчиво-
сти образовательных организаций значимое 
влияние оказывает качество финансового 
менеджмента, а также масштаб приносящей 
доход деятельности.

Кроме одновременных эффектов в фор-
мировании финансовой устойчивости, от-
ражённых в Табл. 5, исследуем влияние 
запаздывающих эффектов. Для их иденти-
фикации введём в рассмотрение две лаги-
рованные переменные: интегральная оценка 
финансовой устойчивости в периоде, пред-
шествующем отчётному, а также качество 
финансового менеджмента в периоде, пред-

Таблица 5
Модели интегрального уровня финансовой 

устойчивости
Table 5

Financial Sustainability Integral Indicator 
Modelling 

Модель 1 Модель 2 Модель 3

КФМ в отчётном 
периоде

20,822*** 22,745*** 22,874***

(5,062) (4,955) (4,948)

Доля поступлений 
от ПДД

45,891*** 43,096*** 43,596***

(5,027) (4,297) (4,217)

Прирост поступле-
ний от ПДД

21,684*** 21,345*** 21,014***

(1,938) (1,923) (1,846)

Зависимость от  
заёмных средств

–93,588*** –93,407*** –93,135***

(27,784) (27,778) (27,759)

Доля просроченной 
КЗ

–33,911*** –34,886*** –34,917***

(8,590) (8,581) (8,576)

Доля просроченной 
ДЗ

–28,538*** –28,105*** –28,137***

(5,886) (5,866) (5,863)

Дефицит (профи-
цит) средств от ПДД

8,326*** 8,180*** 8,121***

(1,176) (1,173) (1,168)

Масштаб принося-
щей доход деятель-
ности

0,203 1,744*** 1,598***

(1,172) (0,639) (0,593)

Масштаб образова-
тельной деятельно-
сти (обучающиеся)

1,538

(1,572)

Масштаб образова-
тельной деятельно-
сти (ППС)

0,710

(1,866)

Масштаб научной 
деятельности

–0,191 –0,220

(0,358) (0,357)

Constant
14,981 13,322* 14,183*

(10,102) (7,663) (7,531)

AIC 4458,9 4458,4 4456,8

BIC 4515,4 4506,3 4500,3

RESET statistic 89,9 92,1 92,2

RESET p.value 1,44e–34 2,64e–35 2,35e–35

Число наблюдений 573 573 573

R2 0,481 0,478 0,478

Adjusted R2 0,471 0,470 0,470

F Statistic
47,346*** 
(df = 11; 

561)

57,323*** 
(df = 9; 

563)

64,512*** 
(df = 8; 

564)

Примечание. Статистическая значимость на 1 % 
(***), 5 % (**), 10 % (*).

В скобках указаны значения стандартных оши-
бок оценок параметров регрессии.
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Таблица 6
Модели интегрального уровня финансовой 

устойчивости с запаздывающими эффектами
Table 6

Financial Sustainability Integral Indicator 
Modelling with Lagged Effects

Модель 4 Модель 5 Модель 6
ИОФУ в периоде, 
предшествующем 
отчётному

14,766*** 13,484*** 14,500***

(4,474) (4,466) (4,433)

КФМ в отчётном 
периоде

7,930 12,086* 15,980**

(6,831) (6,650) (6,222)
КФМ в периоде, 
предшествующем 
отчётному

9,822 10,811

(6,621) (6,627)

Доля поступлений 
от ПДД

38,259*** 32,931*** 33,366***

(6,324) (5,443) (5,449)
Прирост поступле-
ний от ПДД

20,567*** 19,633*** 19,225***

(2,461) (2,342) (2,335)
Зависимость от  
заёмных средств

–94,425*** –97,251*** –95,431***

(31,436) (31,494) (31,548)
Доля просроченной 
КЗ

–34,876*** –35,518*** –36,593***

(9,535) (9,562) (9,561)
Доля просроченной 
ДЗ

–25,571*** –25,918*** –27,184***

(8,387) (8,416) (8,400)
Дефицит (профи-
цит) средств от ПДД

5,974*** 5,741*** 5,764***

(1,221) (1,224) (1,227)
Масштаб принося-
щей доход деятель-
ности

–0,999 1,655** 1,603**

(1,477) (0,725) (0,726)

Масштаб образова-
тельной деятельно-
сти (обучающиеся)

0,672

(1,918)

Масштаб образова-
тельной деятельно-
сти (ППС)

3,225

(2,301)

Масштаб научной 
деятельности

–0,493
(0,435)

Constant
20,881 10,373 14,764

(12,967) (9,888) (9,537)
AIC 2797,8 2799 2799
BIC 2856,2 2845,7 2842,5
RESET statistic 65,1 71,7 73,4
RESET p.value 1,04e–24 7,94e–27 2,37e–27
Число наблюдений 362 362 362
R2 0,504 0,494 0,490
Adjusted R2 0,486 0,480 0,477

F Statistic
27,223*** 
(df = 13; 

348)

34,312*** 
(df = 10; 

351)

37,651*** 
(df = 9; 

352)

Примечание. Статистическая значимость на 1 % 
(***), 5 % (**), 10 % (*).

В скобках указаны значения стандартных оши-
бок оценок параметров регрессии.

шествующем отчётному. В качестве началь-
ной спецификации рассматривается модель 
4. По причине мультиколлинеарности была 
исключена часть объясняющих переменных 
(модель 5), а также исключены переменные, 
не оказывающие статистически значимо-
го влияния на формирование финансовой 
устойчивости (модель 6), в частности, была 
исключена переменная, описывающая каче-
ство финансового менеджмента в периоде, 
предшествующем отчётному. Наилучшей по 
критерию BIC является модель 6, прирост 
значения AIC по сравнению с моделью 4 
признаем несущественным.

Различия в объёмах выборочных сово-
купностей, по данным которых оценивались 
модели 1–3 (Табл. 5) и модели 4–6 (Табл. 6), 
не позволяют осуществить их сравнение, ис-
пользуя информационные критерии. Однако 
по соотношению Adjusted R2 можно констати-
ровать, что объясняющая способность моде-
ли 6 выше объясняющей способности модели 
3 благодаря учёту запаздывающих эффектов 
в формировании финансовой устойчивости.

На заключительном этапе исследования 
взглянем на данные под несколько иным 
углом, отдельно рассмотрев закономерно-
сти формирования финансовой устойчиво-
сти в организациях с низкими и высокими 
значениями интегральной оценки финан-
совой устойчивости. В качестве основного 
инструмента в решении этой задачи удобно 
использовать квантильную регрессию (см., 
напр., Alhamzawi [11]) на уровнях 25 и 75 % 
(Табл. 7). Метод наименьших модулей, ис-
пользуемый при параметрической иденти-
фикации уравнений квантильной регрессии, 
основан на алгоритме Барродейла и Роберт-
са [12]. Для измерения объясняющей спо-
собности таких моделей в работе использо-
ван псевдо-R2 Кокса и Снелла, вычисляемый 
через отношение оценок правдоподобия и 
содержательно интерпретируемый как доля 
объяснённой вариации в общей вариации ис-
следуемого признака.

Модели 7, 9 оценивались с учётом пол-
ного набора используемых в работе неза-
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Таблица 7
Квантильная регрессия

Table 7
Quantile Regression of Financial Sustainability Integral Indicator with Lagged Effects

Уровень квантиля зависимой переменной

75 % (высокий уровень) 25 % (низкий уровень)

Модель 7 Модель 8 Модель 9 Модель 10

ИОФУ в периоде, предшествующем отчётному
17,135*** 16,160*** 18,597*** 21,969***

(4,109) (4,092) (5,329) (6,134)

КФМ в отчётном периоде
11,710** 12,849*** 7,330 16,913**

(4,544) (4,634) (6,528) (8,556)

КФМ в периоде, предшествующем отчётному
4,778 –3,589

(4,833) (6,038)

Доля поступлений от ПДД
29,215*** 26,825*** 40,215*** 33,576***

(5,456) (4,598) (7,174) (6,819)

Прирост поступлений от ПДД
37,935*** 36,441*** 41,284*** 43,162***

(5,325) (4,133) (7,223) (6,772)

Зависимость от заёмных средств
–80,976*** –87,781** –115,276

(21,039) (34,978) (121,603)

Доля просроченной КЗ
–33,479*** –35,645*** –35,489

(4,811) (5,725) (29,802)

Доля просроченной ДЗ
–16,644** –16,753*** –40,047*** –37,151***

(8,304) (5,986) (7,556) (6,294)

Дефицит (профицит) средств от ПДД
4,652*** 4,271*** 6,094*** 6,661***

(0,884) (1,076) (1,372) (1,335)

Масштаб приносящей доход деятельности
0,196 1,413*** –2,168

(1,443) (0,437) (1,664)

Масштаб образовательной деятельности (об-
учающиеся)

0,208 –0,258

(2,843) (2,911)

Масштаб образовательной деятельности 
(ППС)

1,650 3,718

(2,553) (3,068)

Масштаб научной деятельности
–0,192 –0,789**

(0,439) (0,318)

Constant
27,605** 28,077*** 39,457*** 19,224***

(10,749) (7,188) (13,555) (7,141)

AIC 2730,9 2730 2874,8 2900,7

Псевдо-R2 Кокса и Снелла 0,997 0,997 0,997 0,997

Число наблюдений 362 362 362 362

Примечание. Статистическая значимость на 1 % (***), 5 % (**), 10 % (*).

В скобках указаны значения стандартных ошибок оценок параметров регрессии.

висимых переменных. После исключения 
переменных, не оказывающих статистиче-
ски значимого влияния на формирование 
финансовой устойчивости, была проведена 
параметрическая идентификация моделей 
8, 10. Сравнение моделей 8 и 10 позволяет 

констатировать, что образовательные ор-
ганизации, имеющие недостаточную фи-
нансовую устойчивость, в большей степени 
чувствительны к качеству финансового ме-
неджмента, в частности к качеству управле-
ния дебиторской задолженностью, а также 
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к показателям, связанным с динамикой до-
ходов от ПДД. Спектр подверженностей 
финансово устойчивых вузов значитель-
но богаче и включает качество управления 
кредиторской задолженностью, зависи-
мость от заёмных источников финансиро-
вания, а также масштаб приносящей доход  
деятельности.

Обсуждение результатов
Определённая сложность в проведении 

статистического исследования была обу-
словлена недостаточностью систематизации 
и количества информации о деятельности 
образовательных организаций, находя-
щейся открытых источниках, в частности 
публичной отчётности. Выбор показателей 
для оценки влияния факторов обусловлен 
сложностью формирования целостной и 
достоверной информационной базы о по-
казателях деятельности вузов. Указанный 
факт, в частности, не позволил включить в 
исследование вузы, подведомственные Пра-
вительству РФ, поскольку в них не проводи-
лось рейтинговое оценивание качества фи-
нансового менеджмента. По той же причине 
уточнить подход к оценке самой финансовой 
устойчивости также затруднительно.

Высокая фрагментация и неполнота ин-
формации в открытых источниках опреде-
лили высокую трудоёмкость формирования 
информационной базы и выборочной со-
вокупности для статистического исследо-
вания, не позволив охватить ряд факторов 
внутренней и внешней среды, к изменению 
которых в высокой степени чувствителен 
уровень финансовой устойчивости вузов. 
В частности, речь идёт о следующих фак-
торах: базовый норматив подушевого фи-
нансирования обучения студентов с учётом 
уровней программ, практикуемый во многих 
развитых странах; количество бюджетных 
мест; колебания платёжеспособного спроса 
на образовательные услуги в регионе; сто-
имость образовательных услуг по основ-
ным профессиональным образовательным 
программам высшего образования в вузах, 

уровень академической успеваемости (см., 
напр., [13]) и пр.

Несмотря на указанные сложности, полу-
ченные результаты являются достоверными 
и не противоречат выводам современных 
исследователей. Представленные в иссле-
довании внутренние факторы вносят значи-
тельный вклад в формирование финансовой 
устойчивости образовательных организаций 
высшего образования, объясняя около по-
ловины вариации исследуемого признака. 
Полученный результат не противоречит ра-
боте [14], где отмечается, что, несмотря на 
несколько большее влияние внешних факто-
ров финансовой устойчивости по сравнению 
с внутренними, основным источником укре-
пления собственной финансовой устойчиво-
сти является наращивание доходов от при-
носящей доход деятельности.

В работах [15; 16] установлена тесная 
связь между финансовой устойчивостью 
организаций и их активностью на рынке. 
Ключевым аргументом в обосновании ав-
торской позиции указывается трансформа-
ция структуры источников финансирования 
деятельности вузов, состоящая в возрас-
тании доли доходов от приносящей доход 
деятельности. Близкий результат получен в 
работе [17]. Авторы приводят данные о том, 
что в современных условиях бюджетное фи-
нансирование составляет в среднем только 
половину доходов российских университе-
тов. Кроме того, О.А. Гришина и соавторы 
указывают на значительный вклад качества 
финансового менеджмента в процесс фор-
мирования финансовой устойчивости ву-
зов. Качество финансового менеджмента, 
по мнению авторов, обусловлено уровнем 
компетентности сотрудников финансовых 
служб. Данное утверждение согласуется с 
результатами В.А. Слепова и др. [18] о роли 
человеческого капитала в финансовом ме-
неджменте национальных образовательных 
систем.

Рассматривая основные теоретические 
концепции построения финансового менед-
жмента университета и его практические 
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функции, авторы в [19] и [20] отмечают, что в 
текущих условиях развития рынка основным 
фактором обеспечения конкурентоспособ-
ности выступают эффективность и адаптив-
ность системы финансового менеджмента. 
Причём рациональность использования 
ограниченных ресурсов должна обосновы-
ваться с учётом повышения конкурентоспо-
собности вуза как на региональном, так и на 
мировом рынке. Основными инструментами 
повышения качества финансового менед-
жмента образовательной организации авто-
ры видят системы бюджетирования и плани-
рования, которые способны быстро реаги-
ровать на изменения внутренней и внешней 
среды, обеспечивая при этом его финансо-
вую устойчивость.

Выводы
В работе представлены результаты коли-

чественного анализа внешних и внутренних 
факторов финансовой устойчивости обра-
зовательных организаций высшего образо-
вания РФ. Информационную базу исследо-
вания сформировали аналитические мате-
риалы по оценке качества финансового ме-
неджмента в образовательных организациях 
высшего образования, подведомственных 
Министерству науки и высшего образования 
РФ, а также информационно-аналитические 
материалы по результатам проведения мо-
ниторинга эффективности деятельности об-
разовательных организаций высшего обра-
зования. Данные выборочной совокупности 
охватывают период 2017–2019 гг. и описыва-
ют деятельность более 200 образовательных 
организаций. 

В качестве основных детерминант фи-
нансовой устойчивости образовательных 
организаций в работе впервые были рассмо-
трены: качество финансового менеджмента 
образовательных организаций, учитываю-
щее информацию о качестве финансового 
планирования, о соответствии деятельно-
сти образовательного учреждения реко-
мендуемому вектору стратегического раз-
вития, задаваемому учредителем, а также о 

качестве исполнения нормативных и право-
вых актов; масштабы ПДД, образователь-
ной и научной деятельности организации; 
географическое расположение и наличие у 
вуза особого статуса.

В эмпирической части исследования уста-
новлено, что особые условия повышенного 
государственного финансирования не яв-
ляются достаточными для формирования и 
обеспечения финансовой устойчивости об-
разовательных организаций РФ. Межгруп-
повые сравнения государственных вузов с 
различными статусами показали отсутствие 
значимых различий в уровне их финансовой 
устойчивости. Гипотеза о различии в финан-
совой устойчивости вузов по региональному 
признаку также была отклонена по резуль-
татам количественного анализа, что разве-
яло распространённое заблуждение о том, 
что при прочих равных условиях столичным 
вузам легче формировать и поддерживать 
высокий уровень финансовой устойчивости.

По результатам исследования, одну из 
ключевых ролей в достижении финансо-
вой устойчивости играют эффективность 
финансового менеджмента и финансовая 
устойчивость в периоде, предшествующем 
отчётному, а не только особые режимы фи-
нансирования деятельности. Включение в 
анализ фактора масштаба приносящей до-
ход деятельности оказалось также впол-
не обоснованным: государственные вузы 
с крупным масштабом приносящей доход 
деятельности являются более финансово 
устойчивыми благодаря диверсификации 
источников финансового обеспечения своей 
деятельности.

Полученные в исследовании результаты 
должны способствовать разработке эф-
фективных стратегий финансирования дея-
тельности государственных вузов, а также 
проектированию процедур эффективного 
финансового менеджмента, реализация 
которых должна обеспечить основу устой-
чивого поступательного развития высшего 
образования, являющегося сегодня одной из 
приоритетных сфер для государства.
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