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В данной статье приводится концепция динамической оценки финан-
совой устойчивости предприятия, основу которой составляют разрабо-
танные методы, показатели и способы информационного обеспечения, 
необходимые для проведения мониторинга финансовой устойчивости 
предприятия в реальном режиме времени и принятия управленческих 
решений в течение отчетного периода, а не после его закрытия. 

Рассматривая финансовую устойчивость как свойство платежеспо-
собности предприятия, характеристику его финансового состояния и 

вид динамической оценки, делается переход от оценки платежеспо-
собности и финансовой устойчивости предприятия по состоянию на 
отчетные даты к оценке этих показателей за период. 

Отличительной особенностью данной концепции является проверка до-
статочности собственных денежных средств на отчетные даты и за период 
для покрытия долгов и обязательств, поскольку их недостаток оказывает 
существенное влияние на финансовое состояние предприятия.  

1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ 
ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ 
ПРЕДПРИЯТИЯ 

Переход отечественной экономики на инновацион-
ный и социально-ориентированный путь развития не-
возможен без улучшения финансового состояния 
предприятий на современном этапе и, прежде всего, 
существенного повышения их финансовой устойчиво-
сти, а поэтому анализ, оценка и управление финансо-
вой устойчивостью предприятия остается весьма акту-
альной областью исследования.  

Однако, несмотря на наличие большого числа учеб-
ных и научных работ по данному вопросу, выясняется, 
что пока отсутствует единое понимание сущности фи-
нансовой устойчивости, а принятые показатели и мето-
ды оценки в традиционном анализе финансовой отчет-
ности не раскрывают и не объясняют в полной мере 
причины улучшения или ухудшения финансового состо-
яния предприятия [1, с. 58-79; 2, с. 759-773; 8, с. 274-
315; 11, с. 58-72; 12, с. 86-97, 451-467; 13, с. 183-201]. 

Действительно, в современной литературе по фи-
нансовому менеджменту и анализу финансовая устой-
чивость предприятия чаще всего рассматривается как: 
 стабильная работа предприятия только в текущем периоде 

(способность предприятия осуществлять основные и прочие 
виды деятельности, способность субъекта функционировать и 
развиваться, определенное состояние счетов предприятия);  

 стабильная работа предприятия в перспективе (эффектив-
ные вложения в активы, обеспеченность финансовыми ре-
сурсами, инвестиционная привлекательность при допусти-
мом уровне риска); 

 способность предприятия отвечать по своим долгам и обя-
зательствам (полное и своевременное погашение долгов и 
обязательств в указанные сроки, отсутствие просроченной 
задолженности, гарантированная платежеспособность);  

 достаточность источников финансирования (обеспечение 
непрерывности своей деятельности, наличие собственных 
оборотных средств, постоянное наличие в необходимых 
размерах денежных средств, состояние денежных ресур-
сов, степень зависимости от кредиторов); 

 показатель оценки финансового состояния предприятия 
(собственные оборотные средства, соотношение между 
собственными и заемными средствами). 

Кроме того, в научных исследованиях последних лет 
также активно продолжается дискуссия. В этих работах 
финансовую устойчивость предлагается рассматривать 
и как важнейшее условие успешного функционирования 
предприятия, и как характеристику финансовых ресур-
сов, и как комплексный показатель финансового состо-
яния предприятия, причем по каждому из этих направ-
лений имеется соответствующий математический аппа-
рат, который включает в себя:  
 расчет коэффициентов общей платежеспособности, те-

кущей ликвидности и финансовой устойчивости с уста-
новленными граничными значениями [1, с. 397-423; 7, с. 
146-152; 9, с. 438-464; 10, с. 43-66, 74-96; 13, с. 134-158];  

 составление различных уравнений регрессии, описыва-
ющих финансовое состояние предприятия; 

 обоснование какого-то одного обобщающего коэффициен-
та, в составе расчета которого участвуют различные абсо-
лютные или относительные показатели со своими удель-
ными весами или баллами; 

 анализ различных типов финансовой устойчивости в за-
висимости от обеспеченности предприятия собственными 
и заемными источниками финансирования;  

 определение вероятности банкротства на основе различ-
ных моделей [7, с. 119-146; 11, с. 141-156; 12, с. 422-450; 
13, с. 171-182]. 

В то же время следует отметить, что эффективность 
применяемых методов оценки остается довольно низ-
кой, поскольку используемые в формулах удельные 
веса или баллы в значительной степени условны, а 
для установления граничных значений результирую-
щего показателя нужны все же веские аргументы. 

Главное – из этих методов невозможно понять, как 
должны выглядеть исходные балансы финансового 
состояния суперустойчивого, устойчивого или не-
устойчивого предприятия, какие у них должны быть 
отличительные признаки и особенности, как объясня-
ются причины тех или иных изменений?  

Помимо этого недостатка, можно также привести и 
другие недостатки, которые не позволяют в полной ме-
ре контролировать финансовое состояние предприятия:  
 традиционный анализ бухгалтерского баланса дает пред-

ставление о финансовом состоянии предприятия только 
на отчетные даты, но не за период, поскольку имеющаяся 
информация со второго по предпоследний день отчетного 
периода не анализируется, а поэтому выводы о развитии 
предприятия могут быть поспешными и даже ложными;  

 существующими методами оценки финансового состояния 
предприятия можно пользоваться только после закрытия от-
четного периода и только при наличии всего комплекта форм 
отчетности, а поэтому данные методы в большей степени 
применимы в анализе за год, чем за квартал или месяц;  

 отсутствуют методы оценки финансовой устойчивости 
предприятия в реальном режиме времени, а поэтому ана-
литик не может проводить ежедневный мониторинг финан-
сового состояния предприятия и принимать обоснованные 
управленческие решения в течение отчетного периода. 

В свою очередь, анализ полученных значений коэф-
фициентов общей платежеспособности, текущей лик-
видности и финансовой устойчивости по состоянию на 
отчетные даты также не дает оценку за период.  

Происходит так потому, что в традиционном анализе 
финансового состояния предприятия не предполага-
ется определение достигнутого уровня платежеспо-
собности, текущей ликвидности и финансовой устой-
чивости предприятия за весь отчетный период, как, 
впрочем, и других показателей, расчет которых произ-
водится с использованием данных из ф. №1 «Бухгал-
терский баланс». 
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Но другого и быть не может, поскольку анализу под-
вергаются только остатки на отчетные даты по груп-
пам активов и капитала. И даже если бы данные пока-
затели рассчитывались за каждый день отчетного пе-
риода, при обязательном составлении ежедневных 
балансов, построенные графики отражали бы только 
тенденции относительно рекомендуемых значений, но 
не уровни этих показателей. 

В самом деле, из рассмотрения, например, графика 
коэффициента текущей ликвидности можно было бы 
узнать, что у предприятия в отчетном периоде имеют-
ся дни и даже периоды, когда данный коэффициент 
больше или меньше двух, чего из существующей фи-
нансовой отчетности совершенно не видно.  

Прочертив линию на графике, соответствующую реко-
мендуемому значению, можно далее рассчитать площа-
ди участков, располагающихся выше и ниже этой кон-
трольной линии. Если разница между суммарными пло-
щадями окажется величиной положительной, то только 
тогда можно с уверенностью утверждать, что среднее 
значение данного коэффициента в отчетном периоде 
было больше двух, не обращая внимания на полученные 
результаты по состоянию на отчетные даты, которые мо-
гут очень серьезно отличаться от среднего значения.  

Отсюда видно, что выводы, сделанные на отчетные 
даты, могут не совпадать с выводами за период, что, 
разумеется, искажает истинную картину и не дает объ-
ективную оценку финансового состояния предприятия.  

В целом применение такого эффективного, но, надо 
признать, трудоемкого способа оценки лишний раз до-
казывает, что можно установить среднее значение ка-
кого-то показателя за период, но никак не его уровень. 

Также необходимо отметить, что применяемые в 
анализе показатели общей платежеспособности, те-
кущей ликвидности и финансовой устойчивости не да-
ют ответов на следующие вопросы: 
1. Сколько собственных и заемных платежных источников 

было в распоряжении предприятия в отчетном периоде?  
2. Сколько собственных и заемных платежных источников было 

использовано предприятием для погашения обязательств? 
3. Сколько долгов и обязательств было образовано в тече-

ние отчетного периода? 
4. Сколько долгов и обязательств было погашено или воз-

вращено в течение отчетного периода? 
5. Сколько собственных платежных источников имеет пред-

приятие для дальнейшего роста и развития? 

Эти затруднения возникают из-за того, что отсут-
ствуют столь необходимые аналитику методы оценки, 
основанные на анализе движения активов и капитала 
через их остатки и обороты. Если бы такие методы 
были, то вслед за ними появились качественно иные 
оценочные показатели, которые содержали бы в себе 
уже остатки и обороты по тем же группам активов и 
капитала. В этом случае новые показатели в полной 
мере станут отражать динамику, что позволит более 
точно и в значительной степени объективно судить о 
работе данного предприятия за период. 

2. ОБОСНОВАНИЕ ПЕРЕХОДА К ДИНА-
МИЧЕСКОЙ ОЦЕНКИ ФИНАНСОВОЙ 
УСТОЙЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

Чтобы ответить на поставленные вопросы, необхо-
димо обосновать принципиально иные подходы, с по-
мощью которых можно оценить финансовое состояние 
предприятия в динамике (рис. 1). 

В этой связи для достижения поставленной цели по-
требуется: 
 переосмыслить понятие «финансовая устойчивость пред-

приятия», увязав финансовое состояние предприятия с 
оценкой уровня его платежеспособности за период. От-
личительной особенностью данного подхода является 
проверка достаточности собственных денежных средств 
на отчетные даты и за период для покрытия долгов и обя-
зательств, поскольку их недостаток оказывает суще-
ственное влияние на финансовое состояние предприятия;  

 установить факторы, оказывающие влияние на финансо-
вую устойчивость, и определить влияние финансовой 
устойчивости на финансовое состояние предприятия. Ес-
ли принять во внимание, что проверка достаточности 
собственных платежных источников становится важней-
шей составляющей анализа финансового состояния 
предприятия, то выявить причины образования их про-
фицита или дефицита можно только за счет более глубо-
кого анализа структуры активов и капитала;  

 исследовать взаимосвязь между поступлением и исполь-
зованием платежных источников с образованием и пога-
шением долгов и обязательств. Учитывая, что речь идет 
об оценке уровня платежеспособности, то необходимо 
выяснить, как различные группы активов и капитала 
участвуют в покрытии долгов и обязательств за счет раз-
личных платежных источников; 

 разработать методы динамической оценки, позволяющие 
количественно и качественно установить причины образова-
ния профицита или дефицита собственных денежных 
средств, провести анализ структуры активов и структуры ка-
питала в статике и динамике, а также устранить отклонения, 
ухудшающие финансовое состояние предприятия на отчет-
ные даты и за период1. Такой подход значительно упрощает 
управление финансовой устойчивостью в реальном режиме 
времени, а также после закрытия отчетного периода; 

 обосновать оптимизационные модели улучшения финан-
совой устойчивости предприятия, уравновешивающие 
разнонаправленное влияние различных параметров, а 
также учитывающие требования, предъявляемые банком 
к заемщику кредитных ресурсов. Поскольку моделирова-
ние может осуществляться отдельно для отчетного, пла-
нового и прогнозного периода, то в зависимости от вре-
менного аспекта в целевых функциях учитываются раз-
ные возможности, имеющиеся у предприятия2; 

 сформировать систему динамических показателей оценки 
финансовой устойчивости предприятия, в основе которой 
лежат коэффициенты, устанавливающий уровень пога-
шения долгов и обязательств не только за счет всех пла-
тежных средств, но также за счет собственных и за счет 
заемных источников, причем соотношение этих коэффи-
циентов может выступать в качестве рейтинга платеже-
способности предприятия. В зависимости от имеющейся 
исходной информации данные коэффициенты рассчиты-
ваются точно или в интервале; 

 создать систему информационного обеспечения в виде 
аналитических финансовых таблиц и балансов, которые 
формируются из бухгалтерской базы данных по запросу 
пользователей, показывают текущее финансовое состоя-
ние предприятия с отражением отклонений и служат осно-
вой для принятия управленческих решений в реальном ре-
жиме времени3. С помощью данной системы можно также 
оценить работу предприятия за период и выявить причины, 

повлиявшие на уровень финансовой устойчивости4.  
 

                                                           
1 Более подробно см. статью [6]. 
2 Более подробно см. статью [4]. 
3 Более подробно см. статью [5]. 
4 Более подробно см. статью [3]. 
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Методология динамической оценки ФУП

Цель исследования
Обоснование получения динамической 

оценки ФУП

Экономическая сущность 

ФУП
Факторы ФУП

Влияние ФУП на 

финансовое состояние 

предприятия

Переход от анализа остатков по группам 

активов и капитала к анализу их остатков 

и оборотов

Свойство 

платежеспособности 

предприятия

Собственные 

денежные средства

Темп роста 

собственного капитала

Построение балансов движения 

собственных и заемных денежных средств

Характеристика финансового 

состояния предприятия

Структура активов 

на отчетные даты

Коэффициент текущей 

ликвидности

Оценка достаточности собственных 

платежных источников для погашения 

долгов и обязательств, а также для 

дальнейшего роста и развития

Вид динамической оценки 

финансового состояния 

предприятия

Структура капитала 

на отчетные даты

Потребность в заемных 

денежных средствах

Совершенствование 

методических положений и 

практических рекомендаций 

по созданию механизма 

динамической оценки ФУП в 

целях анализа и управления 

финансовым состоянием 

предприятия в реальном 

режиме времени

Методы оценки ФУП

Проверка достаточности 

собственных платежных 

источников для покрытия долгов и 

обязательств, а также для 

дальнейшего развития

Моделирование ФУП

Оптимизационные модели, 

улучшающие ФУП за счет 

корректировки различных 

параметров в отчетном, плановом 

и прогнозном периодах

Показатели оценки ФУП

Система абсолютных и 

относительных  показателей 

платежеспособности  для оценки 

ФУП в статике и динамике

Информационное обеспечение ФУП

Аналитические финансовые таблицы 

и балансы в виде форм внутренней 

отчетности для управления ФУП в 

реальном режиме времени и после 

закрытия отчетного периода

 

Рис. 1. Концепция динамической оценки ФУП 

Для уточнения экономической сущности финансовой 
устойчивости предприятия (ФУП) рассмотрим следую-
щие нижеперечисленные определения. 

1. Финансовая устойчивость как свойство 
платежеспособности предприятия 

В предлагаемом определении платежеспособность 
предприятия представляет собой способность пред-
приятия погашать свои долги и обязательства за счет 
денежных средств с разбивкой на собственные и за-
емные источники финансирования.  

Такой подход означает, что устанавливается четкая 
взаимосвязь между несколькими балансами: 
 баланс движения всех денежных средств; 

 баланс образования и использования собственных пла-
тежных источников; 

 баланс образования и использования заемных платежных 
источников; 

 баланс образования и погашения задолженности перед 
поставщиками за поставленные товары (работы, услуги); 

 баланс образования и погашения внутреннего долга (за-
работная плата, налоги, дивиденды и пр.).  

Эти балансы формируются на основе остатков и 
оборотов по различным группам активов и капитала, 
при этом внутри данных балансов появляются общие 
элементы – обороты между суммарной величиной по-
гашенных долгов и обязательств, с одной стороны, и 
суммарной величиной направленных на эти цели пла-
тежных источников, с другой стороны. При этом можно 
увидеть, что одна часть долгов и обязательств пога-
шается собственными источниками, а другая часть – 
заемными источниками.  

В результате платежеспособность за счет всех источ-
ников покажет общую платежеспособность, платеже-
способность за счет собственных средств в денежной и 

неденежной форме будет характеризовать финансовую 
устойчивость, а платежеспособность за счет заемных 
денежных средств – финансовую зависимость. Тогда с 
помощью анализа этих балансов можно будет устано-
вить причины улучшения или ухудшения платежеспо-
собности предприятия в статике и динамике. 

Но важно и другое обстоятельство – оценка общей 
платежеспособности, финансовой устойчивости и фи-
нансовой зависимости данного предприятия отражает 
разные взаимоотношения с разными кредиторами.  

Очевидно, что оценка общей платежеспособности ха-
рактеризует взаимоотношения данного предприятия с 
теми кредиторами, которые заинтересованы в большей 
степени в самом факте погашения долгов и обяза-
тельств перед ними, чем в составе и принадлежности 
платежных источников. К этим кредиторам относятся 
работники предприятия (погашение задолженности по 
оплате труда), поставщики (погашение задолженности 
по оплате сырья, материалов, товаров, работ и услуг) и 
бюджет в целом (погашение задолженности по пере-
числению налогов, неналоговых платежей и сборов).  

В оценке финансовой устойчивости заинтересованы, 
прежде всего, акционеры, поскольку достаточность 
собственных платежных источников для погашения 
долгов и обязательств в текущем периоде, а также для 
дальнейшего роста и развития в последующем перио-
де в полной мере отражает эффективность работы 
данного предприятия. При этом повышение финансо-
вой устойчивости предприятия непосредственно ведет 
к улучшению его финансового состояния и снижению 
различных рисков. 

Оценка финансовой зависимости, наоборот, характе-
ризует развитие предприятия за счет заемных денежных 
средств, поступающих от покупателей (авансы получен-
ные), банков (кредиты и займы) и инвесторов (целевое 
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финансирование), что, безусловно, ускоряет оборачива-
емость оборотных средств, являясь для предприятия до-
полнительным источником финансирования. 

Разумеется, улучшение платежеспособности пред-
приятия должно сопровождаться повышением его фи-
нансовой устойчивости и снижением финансовой зави-
симости, поскольку преобладание собственных источ-
ников в общей сумме платежных средств положительно 
влияет на финансовое состояние предприятия. Кроме 
того, в составе заемных источников доля полученных 
авансов и инвестиций должна все время возрастать, 
поскольку эти средства рано или поздно перейдут в со-
став собственных платежных источников, а доля креди-
тов должна уменьшаться, поскольку эти средства в лю-
бом случае надо возвращать. 

2. Финансовая устойчивость как 
характеристика финансового  
состояния предприятия 

Финансовая устойчивость – это такое устойчивое 
финансовое состояние предприятия, когда улучшение 
платежеспособности за счет собственных источников 
происходит одновременно с ростом собственного ка-
питала и повышением текущей ликвидности при вы-
полнении требований банка, предъявляемых к заем-
щику кредитных ресурсов, а также накоплением соб-
ственных источников для дальнейшего роста и 
развития.  

Такая комплексная характеристика финансового со-
стояния предприятия объясняется тем, что имеется 
слишком много факторов, от которых зависит уровень 
финансовой устойчивости, а в более широком смысле – 
остаток собственных денежных средств. Если же 
учесть, что данный остаток связан с денежными сред-
ствами и собственным капиталом, входящими в состав 
активов и капитала, то изменение только одного этого 
параметра может существенным образом отразиться на 
всем финансовом состоянии предприятия, затрагивая 
формы отчетности, материальные и финансовые ба-
лансы, а также различные оценочные показатели.  

Вот почему становится актуальной проверка доста-
точности собственных источников для выяснения при-
чин улучшения или ухудшения платежеспособности 
предприятия. С этой целью предлагается, прежде все-
го, построение и проведение анализа баланса движе-
ния собственных денежных средств, включающего 
оценку размера поступивших платежных ресурсов, их 
использование для погашения долгов и обязательств, 
а также переходящего остатка для дальнейшего роста 
и развития, что в полной мере раскрывает экономиче-
скую сущность финансовой устойчивости предприятия.  

Данный подход означает, что для достижения пред-
приятием высокого уровня финансовой устойчивости 
требуется соблюдение одновременно нескольких 
условий, касающихся: 
 достаточности денежных средств и собственных источни-

ков для покрытия долгов и обязательств; 

 увеличения темпов роста собственного капитала и уровня 
текущей ликвидности; 

 выполнения требований банка в виде довольно большого 
количества оценочных показателей, имеющих граничные 
значения; 

 благоприятной структуры активов, обеспечивающей 
наличие средств в денежной форме; 

 соотношения собственного и заемного капитала. 

Выполнение этих условий, способствующих усилению 
финансовой устойчивости предприятия в статике, обес-
печивается за счет применения динамических методов 
оценки, включая оптимизационные модели с большим 
числом корректируемых параметров. С их помощью в 
отчетном, плановом или прогнозном периодах удается 
устранить или, по крайней мере, минимизировать раз-
нонаправленное воздействие различных факторов, 
сбалансированность притоки и оттоки собственных де-
нежных средств, а также значительно улучшить струк-
туру активов и капитала.  

Кроме того, чтобы финансовое состояние предприя-
тия оставалось устойчивым и продолжительным во 
времени, нужен постоянный контроль, а поэтому в 
данном определении также заложена идея о необхо-
димости управления финансовой устойчивостью не 
только после закрытия, но, что очень важно, и в тече-
ние отчетного периода с использованием всех средств 
финансово-экономической службы предприятия.  

Для оперативного контроля составляются аналити-
ческие финансовые таблицы и балансы, которые в ви-
де рапортов внутренней отчетности, анализа и аудита 
ежедневно поступают к генеральному директору, ли-
нейным и функциональным руководителям в реальном 
режиме времени. Полученная информация подробно 
анализируется, при этом в финансово-экономической 
службе предприятия особое внимание уделяется те-
кущему уровню общей платежеспособности и остатку 
собственных денежных средств. Если возникают от-
клонения, то их устранение осуществляется с помо-
щью моделирования.  

После закрытия отчетного периода, когда вся необ-
ходимая информация известна, устанавливаются точ-
ные причины возникновения отклонений и рассматри-
ваются мероприятия по повышению в дальнейших пе-
риодах финансовой устойчивости предприятия.  

3. Финансовая устойчивость как вид 
динамической оценки финансового 
состояния предприятия 

В зависимости от доступности исходной базы данных 
и даты проведения исследования (в течение периода 
или после его закрытия) различают три вида динами-
ческой оценки финансовой устойчивости предприятия: 
развернутую, оперативную и экспресс-оценку (см. 
табл. 1). Каждый вид динамической оценки представ-
ляет собой отдельную процедуру, включает последо-
вательное решение задач и имеет определенные от-
личительные признаки:  
 назначение, цели и задачи оценки; 

 источники исходной информации; 

 выходные формы внутренней отчетности; 

 сроки представления внутренней отчетности; 

 круг пользователей. 

В целом по результатам развернутой оценки можно 
будет точно судить о работе предприятия за период, 
оперативная оценка покажет отклонения в текущем 
развитии, а экспресс-оценка даст уровень финансовой 
устойчивости предприятия.  

Основной целью развернутой оценки является полу-
чение точных значений абсолютных и относительных 
показателей, характеризующих финансовое состояние 
предприятия за определенный период, когда доступ к 
бухгалтерской базе данных не ограничен или имеется 
комплект годовой (квартальной и месячной) отчетности, 
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а отчетный период закрыт. Тогда при использовании 
такой базы данных (например, шахматного бухгалтер-
ского баланса), в которой содержатся остатки по счетам 
активов и капитала на начало и конец периода, а также 
их обороты за период, можно построить по определен-
ному алгоритму аналитические таблицы и балансы.  

С их помощью сначала составляется баланс образо-
вания и использования собственных платежных источ-
ников, а затем баланс образования и погашения дол-
гов и обязательств, что позволяет установить общий 
уровень платежеспособности предприятия за период с 
отражением участия собственных и заемных денеж-
ных средств. А поэтому из баланса движения соб-
ственных денежных средств четко видны причины по-
явления у предприятия кассовых разрывов, ошибки в 
планировании и текущем исполнении производствен-
ной программы, которые устраняются в ходе много-
факторного моделирования. 

Если же аналитик получает доступ только к комплек-
ту годовой, квартальной или месячной отчетности, то 
всю отчетность с некоторыми допущениями можно 
воссоединить (получив укрупненный шахматный бух-
галтерский баланс в разрезе статей, а не счетов), а 
затем сделать выводы, вытекающие из развернутой 
оценки, но отличающиеся по своей полноте. 

В задачу оперативной оценки входит обеспечение 
внутренних аналитиков необходимой аналитической 
информацией в реальном режиме времени, несмотря 
на то, что отчетный период еще не закрыт и отсутству-
ет информация для составления полного комплекта 
отчетности. В качестве выходных документов высту-
пают сводные рапорты внутренней отчетности, анали-
за и аудита, которые могут составляться ежедневно, а 
в течение одного дня неоднократно. Их актуальность 
полностью зависит от своевременности обработки ис-
ходных данных, создания подробных аналитических 
справочников и наличия сетевой бухгалтерии. 

В каждом таком рапорте содержатся не только под-
лежащие контролю важнейшие показатели, но также 
приводятся их отклонения от плановых значений в 
разрезе отдельного участка, службы или подразделе-
ния, конкретного направления деятельности и всего 
предприятия.  

Но в любом случае в финансово-экономической 
службе особое внимание уделяется текущему уровню 
платежеспособности предприятия и остатку собствен-
ных денежных средств, а при необходимости прово-
дится корректировка материальных и денежных пото-
ков с помощью многофакторного моделирования.  

Таблица 1 

СРАВНЕНИЕ РАЗНЫХ ВИДОВ ОЦЕНКИ ФИНАНСОВОГО  
СОСТОЯНИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ 

№ 

Виды оценки финансового состояния предприятия 

Анализ финансово-
хозяйственной деятельности 

предприятия (АХДП) 

Динамическая оценка ФУП 

Оперативная оценка Развернутая оценка Экспресс-оценка 

1 

Задачи анализа 

Оценка структуры баланса по со-
стоянию только на отчетные даты, 
а рентабельности и оборачиваемо-
сти за период: 
• горизонтальный (по статьям) и 
вертикальный (по столбцам) ана-
лиз форм отчетности с выявлени-
ем абсолютных, относительных и 
удельных отклонений; 
• расчет коэффициентов ликвидно-
сти, финансовой устойчивости и 
деловой активности, а также оцен-
ка уровня рентабельности и обо-
рачиваемости; 
• факторный анализ; 
• рейтинговая оценка; 
• расчет вероятности банкротства 

Контроль выполнения производ-
ственной программы в реальном 
режиме времени: 
• оценка достаточности соб-
ственных платежных источников 
в статике; 
• оценка влияния структуры ак-
тивов и структуры капитала на 
ФУП в статике;  
• факторный анализ ФУП; 
• экспресс-оценка уровня ФУП; 
• оптимизация структуры баланса 

Оценка финансового состоя-
ния предприятия за период, 
включая отчетные даты: 
• оценка достаточности соб-
ственных платежных источ-
ников в статике и динамике; 
• оценка влияния структуры 
активов и структуры капита-
ла на ФУП в статике и ди-
намике; 
• факторный анализ ФУП; 
• точный расчет показате-
лей ФУП; 
• оптимизация структуры 
баланса 

Оценка финансового 
состояния предприятия 
за период, включая от-
четные даты: 
• оценка достаточности 
собственных платежных 
источников в статике;  
• оценка влияния струк-
туры активов и структу-
ры капитала на ФУП в 
статике;  
• факторный анализ 
ФУП; 
• экспресс-оценка 
уровня ФУП; 
• оптимизация структу-
ры баланса 

2 

Источник исходной информации 

Комплект годовой (квартальной) 
отчетности 

Бухгалтерская база данных 
(ШББ, ГБК или ОСВ)  

Бухгалтерская база данных 
(ШББ, ГБК или ОСВ) или ком-
плект годовой (квартальной 
или месячной) отчетности 

Ф. №1  
«Бухгалтерский баланс» 

3 
Готовность источника исходной информации и время получения оценки 

После закрытия периода На любую дату отчетного периода После закрытия периода После закрытия периода 

4 

Показатели 

• коэффициенты ликвидности, фи-
нансовой устойчивости и деловой 
активности в пределах нормативов; 
• рейтинговая оценка; 
• расчет вероятности банкротства 

• Размер остатка собственных денежных средств; 
• структура активов и структура капитала; 
• система показателей финансовой устойчивости в статике и динамике 

5 

Выходные формы внутренней отчетности 

Аудиторское заключение с анализом 
финансового состояния предприятия 

Сводные рапорты внутренней 
отчетности, анализа и аудита 

Аналитические отчеты в 
виде балансов и таблиц 

Распечатка с результа-
тами экспресс-оценки 
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Когда же источником исходной информации высту-

пает бухгалтерский баланс вместе с отчетом о прибы-
лях и убытках или без него, либо оборотно-сальдовая 
ведомость, то возможна только экспресс-оценка фи-
нансовой устойчивости предприятия. Очевидно, что 
ограниченность информации повлияет только на точ-
ность расчетов, а поэтому значения показателей будут 
находиться в интервале, но имеющейся информации 
будет достаточно для установления остатка собствен-
ных денежных средств на отчетные даты, установле-
ния уровня платежеспособности предприятия за пери-
од и оптимизации структуры баланса.  

Этот же вид анализа можно применять для планово-
го и прогнозного периода, когда нужно быстро оценить 
эффективность программы развития, инвестиционного 
проекта или бизнес-плана. Но в любом случае разные 
виды динамической оценки, независимо от полноты и 
доступности источника исходной информации, позво-
ляют аналитику получить объективное представление 
о работе предприятия за период, своевременно при-
нять управленческие решения и сделать аргументиро-
ванные выводы. 

Таким образом, рассматривая «финансовую устой-
чивость» как свойство платежеспособности, характе-
ристику и вид анализа финансового состояния пред-
приятия, можно сделать последовательный переход от 
оценки общей платежеспособности, текущей ликвид-
ности и финансовой устойчивости предприятия по со-
стоянию на отчетные даты к оценке платежеспособно-
сти, финансовой устойчивости и финансовой зависи-
мости предприятия за период. Если же учесть, что 
аналитик в большей степени заинтересован в оценке 
работы предприятия именно за период, то разработка 
механизма управления финансовой устойчивостью 
предприятия в течение отчетного периода и обоснова-
ние динамической оценки финансового состояния 
предприятия становятся своевременным шагом.  

3. ОСОБЕННОСТИ ДИНАМИЧЕСКОЙ 
ОЦЕНКИ ФИНАНСОВОЙ 
УСТОЙЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

Учитывая, что основу динамической оценки финан-
совой устойчивости предприятия составляет анализ 
платежеспособности за период с последующим выяв-
лением причин, приведших к улучшению и особенно 
ухудшению его финансового состояния, предлагается 
использовать следующие разработанные показатели, 
методические приемы и способы информационного 
обеспечения, перечисленные ниже. 

1. Обоснование индикаторов общей платежеспособ-
ности, финансовой устойчивости и финансовой зави-
симости для оценки работы предприятия в статике. 

Необходимость введения этих индикаторов вызвана 
тем, что аналитику надо постоянно проверять достаточ-
ность денежных средств для выполнения своих обяза-
тельств в текущем периоде, а также накапливать пла-
тежные источники для дальнейшего роста и развития. 

Для оценки платежных возможностей предприятия в 
текущем периоде нужно рассчитать остаток всех денеж-
ных средств за вычетом внешний заимствований (целе-
вого финансирования, кредитов и полученных авансов). 
Полученный индикатор финансовой зависимости на от-
четные даты как раз будет показывать размер денежных 

средств, которыми располагает предприятие для пога-
шения оставшихся долгов и обязательств.  

А чтобы узнать размер платежных источников, если 
бы оставшиеся долги и обязательства были погашены 
сразу, в полном объеме и только денежными сред-
ствами, нужно определить величину индикатора фи-
нансовой устойчивости, который рассчитывается как 
разность между денежными средствами и заемным 
капиталом на начало и конец отчетного периода.  

Поскольку данные индикаторы могут принимать по-
ложительные, нулевые и отрицательные значения, то 
в зависимости от этого умеренно, частично или актив-
но будут привлекаться заемные денежные средства.  

2. Выявление факторов, влияющих на финансовую 
устойчивость, и оценка влияния финансовой устойчи-
вости на финансовое состояние предприятия. 

Структура активов (соотношение активов в денежной и 
натурально-вещественной форме) и структура капитала 
(соотношение заемного и собственного капитала) явля-
ются факторами, оказывающими существенное влияние 
на индикатор финансовой устойчивости. Предлагаемый 
факторный анализ индикатора финансовой устойчивости 
позволяет выявить отклонения и объяснить причины об-
разования профицита или особенно дефицита собствен-
ных денежных средств.  

В свою очередь, от значения индикатора финансо-
вой устойчивости непосредственно зависят темп роста 
собственного капитала и коэффициент текущей лик-
видности. В результате улучшение индикатора финан-
совой устойчивости всегда приводит к повышению 
темпов роста собственного капитала и коэффициента 
текущей ликвидности, а в целом – к усилению финан-
сового состояния предприятия, хотя экономический 
рост и текущая ликвидность не всегда сопровождают-
ся улучшением платежеспособности. 

Если учесть, что развитие предприятия происходит 
чаще всего при недостатке собственных и активном 
привлечении заемных денежных средств, то управле-
ние платежеспособностью становится важнейшей за-
дачей финансово-экономической службы. 

3. Построение баланса движения собственных и за-
емных денежных средств и баланса образования и по-
гашения долгов и обязательств. 

Для выяснения причин образования профицита и 
особенно дефицита собственных денежных средств по 
состоянию на отчетные даты и за период анализиру-
ются притоки и оттоки этих средств для получения 
оценки в динамике, а также их остатки для получения 
оценки в статике.  

Сравнение притоков и оттоков позволяет соизмерить 
платежные возможности предприятия за счет соб-
ственных источников с общей суммой долгов и обяза-
тельств, образованных в данном периоде.  

Превышение притоков над оттоками означает, что 
долги и обязательства были полностью покрыты в от-
четном периоде, при этом имеется остаток собствен-
ных денежных средств для дальнейшего роста и раз-
вития. Наоборот, превышение оттоков над притоками 
свидетельствует о недостатке собственных источни-
ков, а поэтому предприятие вынуждено привлекать за-
емные денежные средства.  

4. Обоснование коэффициентов финансовой устойчи-
вости, финансовой зависимости и общей платежеспо-
собности для оценки работы предприятия в динамике. 
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Для получения динамической оценки разработана 
система сбалансированных показателей, состоящая из 
коэффициентов общей платежеспособности, финан-
совой устойчивости и финансовой зависимости. В рас-
чете этих показателей участвуют остатки по группам 
активов и капитала по состоянию на отчетные даты, а 
также их обороты за период. В зависимости от источ-
ника исходной информации значения этих показателей 
можно установить точно или в интервале. 

В результате на основе полученной оценки платеже-
способности предприятия за период можно судить о 
финансовом состоянии предприятия – полном или ча-
стичном покрытии долгов и обязательств за счет име-
ющихся платежных ресурсов, достаточности соб-
ственных платежных источников и целесообразности 
привлечения заемных денежных средств. 

5. Оценка структуры активов и капитала в статике, 
выявление отклонений и диспропорций в развитии 
предприятия.  

С целью выявления отклонений в развитии предприя-
тия, произошедших за период, строится график опор-
ных точек на отчетные даты, причем каждой опорной 
точке соответствует величина собственного капитала, 
которая определяет финансовое состояние от суперу-
стойчивого до неустойчивого предприятия. Сравнивая 
фактическое значение собственного капитала с этими 
опорными точками, устанавливается необходимый раз-
мер корректировки для получения более благоприятной 
структуры баланса. При этом на сумму корректировки 
должны быть разработаны мероприятия по укреплению 
финансовой устойчивости предприятия, приводящие к 
увеличению притока и уменьшению оттока собственных 
денежных средств. 

6. Оценка структуры активов и капитала в динамике, 
выявление отклонений и диспропорций в развитии 
предприятия.  

Для оценки работы предприятия за период особая 
роль отводится анализу темпов роста важнейших пока-
зателей – активов в денежной и неденежной форме, 
внеоборотных и текущих активов, всего имущества, 
собственного и заемного капитала, долгосрочных и те-
кущих обязательств, внешнего и внутреннего долга, ко-
торые должны располагаться всегда в строго опреде-
ленной последовательности. Последующее сравнение 
фактического расположения темпов роста этих показа-
телей с нормативным порядком позволяет рассчитать 
коэффициент ранговой корреляции и увидеть отклоне-
ния в развитии данного предприятия, а затем устранить 
их в ходе применения многофакторной модели. 

7. Выполнение требований банка, предъявляемых к 
заемщику кредитных ресурсов. 

Применяемые в традиционном анализе финансового 
состояния предприятия различные оценочные коэф-
фициенты с установленными граничными значениями 
на практике рассматриваются как требования банка, 
предъявляемые к заемщику кредитных ресурсов. Для 
достижения каждым показателем рекомендуемых зна-
чений разработаны однофакторная и трехфакторная 
модели оптимизации структуры баланса, состоящие из 
системы ограничений для отдельных статей баланса.  

Полученные решения будут представлять собой раз-
личные сценарии, удовлетворяющие не только всем 
требованиям банка, но также приводящие к благопри-
ятной структуре активов и капитала, устранению дефи-

цита собственных денежных средств, а в целом к улуч-
шению финансового состояния предприятия.  

8. Развернутое моделирование финансовой устой-
чивости предприятия.  

Для этого создается многофакторная система кор-
ректировок и обосновывается целевая функция на ми-
нимум вносимых в производственную программу из-
менений, а поиск оптимальной структуры баланса и 
наилучших сценариев развития осуществляется с ис-
пользованием симплекс-метода.  

Несомненным преимуществом развернутой модели 
управления финансовой устойчивостью предприятия яв-
ляется учет фактора времени, поскольку для изменения 
сложившейся финансовой ситуации у предприятия в 
разные периоды времени имеются разные возможности.  

С помощью данной модели можно управлять финансо-
вой устойчивостью предприятия не только в отчетном, 
плановом или прогнозном периодах, но и в реальном ре-
жиме времени, своевременно выявлять отклонения и 
принимать обоснованные управленческие решения.  

9. Активное использование различных аналитиче-
ских форм внутренней отчетности. 

Если учесть, что в существующем виде действующие 
формы отчетности в большей степени приспособлены 
для анализа финансового состояния предприятия за год, 
то возникает необходимость в разработке специальных 
аналитических форм внутренней отчетности, предназна-
ченных для проведения анализа не только после закры-
тия, но, прежде всего, в течение отчетного периода.  

С этой целью в реальном режиме времени состав-
ляются сводные рапорты внутренней отчетности, ана-
лиза и аудита, с помощью которых аналитики могут 
видеть достаточно подробно движение материальных, 
денежных и документарных потоков, а также выявлять 
отклонения и устранять их еще до конца отчетного пе-
риода. После закрытия отчетного периода, когда необ-
ходимая информация имеется в полном объеме, со-
ставляются аналитические финансовые таблицы и ба-
лансы, позволяющие аналитику получить развернутое 
представление о работе предприятия за период.  

Таким образом, приведенные особенности получе-
ния динамической оценки финансовой устойчивости 
предприятия вместе с разработанными показателями, 
методическими приемами и способами информацион-
ного обеспечения позволяют проанализировать фи-
нансовое состояние предприятия на качественно иных 
принципах, в основе которых лежит оценка платеже-
способности предприятия за период. 

Отметим, что отдельные положения концепции дина-
мической оценки финансовой устойчивости предприя-
тия были опубликованы ранее. К ним относятся анализ 
движения собственных денежных средств, многофак-
торная модель оптимизации бухгалтерского баланса, а 
также система информационного обеспечения. А по-
этому в дальнейших статьях будут подробно рассмот-
рены факторы, методы и показатели оценки финансо-
вой устойчивости предприятия в статике и динамике. 
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РЕЦЕНЗИЯ 
В рецензируемой статье рассматривается предложенная автором 

концепция динамической оценки финансовой устойчивости предприя-
тия. Для этого обосновывается переход от оценки платежеспособно-
сти и финансовой устойчивости предприятия по состоянию на отчет-
ные даты к оценке этих показателей за период, разрабатываются ме-
тоды оценки, вводится система показателей и создается необходимое 
информационное обеспечение, которые существенно отличаются от 
принятых показателей и методов в традиционном анализе финансово-
го состояния предприятия. 

В результате директор предприятия, финансовый директор, а также 
работники финансово-экономической службы получают возможность 
проводить ежедневный мониторинг финансовой устойчивости пред-
приятия в реальном режиме времени, более успешно контролировать 
финансовое состояние предприятия и принимать обоснованные 
управленческие решения, поскольку такая оценка проводится в тече-
ние отчетного периода, а не после его закрытия. 

В целом данная статья рекомендуется к печати, поскольку содержит 
новые теоретические положения и имеет практическую значимость, а 
поэтому может быть интересна руководителям предприятия, финан-
совым менеджерам и аудиторам.  

Комзолов А.А., д.э.н., профессор, зам. ген. директора по науке  
ООО «НИИгазэкономика» 


