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ВЛИЯНИЕ КОМПЛЕКСНОСТИ ФИНАНСОВОЙ
УСТОЙЧИВОСТИ НА ФОРМИРОВАНИЕ МЕТОДОВ

ФИНАНСОВОГО АНАЛИЗА

Предметом исследования выступил процесс разработки методов объективной оценки финансовой 
устойчивости как ключевого параметра финансового состояния предприятия в стратегическом аспек-
те. Многосторонняя сущность финансовой устойчивости, затрагивающая как сферу управления, 
так и сферу анализа, наиболее противоречиво проявляется в сфере стратегического менеджмента. 
Тема исследования раскрывает основные пути возможного преодоления несогласованности роли 
финансовой устойчивости в менеджменте и финансовом анализе (как функции управлении). В 
дальнейшем результаты исследования будут использованы для построения новых моделей анализа 
высокого уровня системности. 

Цель исследования состоит в установлении предварительного содержания комплексной сущно-
сти категории финансовая устойчивость как базы совершенствования системы типов финансового 
состояния, обеспечивающих задачи стратегического управления. В основном в исследовании 
сделан акцент на наиболее универсальном методе, методе анализа финансовых коэффициентов. 
Комплексность их использования полностью подчинено цели формирования специальных типов 
финансовой устойчивости стратегического характера для дальнейшего применения в стратеги-
ческих матрицах позиционирования к типам внешней среды. Результаты работы создают пред-
посылки получения модели нового типа стратегического финансового анализа, учитывающего в 
своем формировании как особенности влияния внешних факторов на финансовые коэффициенты 
(показатели внутренней среды), так и действие этапов жизненного цикла организации (ЖЦО). 
Область применения результатов – стратегический финансовый менеджмент предприятий са-
наторно-курортного комплекса Большой Ялты, а именно санаториев, домов отдыха, курортных 
гостиниц. Основным выводом можно считать обоснование применения системного подхода в 
триединстве условий разработки и реализации нового метода анализа финансового состояния на 
основе раскрытия комплексности понятия «финансовая устойчивость». 

Ключевые слова: финансовая устойчивость, финансовое состояние, коэффициент; модель, 
жизненный цикл организации, финансовая стратегия; внешняя среда, универсальность, системный 
анализ, комплексность. 
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Актуальность темы исследования
Наука и экономическая практика в Рос-

сии и за рубежом еще не достигли единого 
мнения о содержании понятия «финансо-
вая устойчивость». Исследование часто на-
чинают с рассмотрения противоположного 
понятию «финансовая нестабильность». 
Некоторые авторы, такие как Дж. Фут, счи-
тают, что финансовая нестабильность от-
носится к условиям на финансовых рынках, 
которые влияют или угрожают влиянием 
на экономические показатели через воз-

действие на отдельные производственные 
единицы. 

Такое узкое понимание финансовой 
стабильности (как противовес нестабиль-
ности в деятельности предприятия) в 
иностранных источниках часто дополня-
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ют «глобальной» характеристикой «со-
стояние, в котором финансовая система, 
включающая финансовых посред ников, 
рынки и рыночную инфра структуру, спо-
собна выдерживать потрясения и преодо-
левать финансовые дис балансы, тем са-
мым смягчая вероятность сбоев в процес-
се финансового по средничества, которые 
являются достаточно серьез ными, чтобы 
значительно ухудшить распределение 
сбережений в выгодные ин вестиционные 
возможно сти» [1]. 

Кроме того, А. Крокетт определяет фи-
нансовую стабильность как отсутст вие не-
стабильности, то есть ситуации, в ко торой 
экономическая деятельность не поддается 
влиянию потенциальному ко лебанию цены 
на активы или когда предприятия неспо-
собны временно выпол нить свои текущие 
обязательства. На основе обобщения пред-
ставленных выше мнений А. Попá рас-
крывает финансо вую устойчивость в трех 
аспектах: эф фективного распределения и 
формирова ния фондов, прогно зирования и 
сниже ния риска и генерирования достаточ-
ного в финан сово-эко номическом смысле 
денежного потока [2].

Фактически можно сказать, что финан-
совая устойчивость оценивается на систем-
ном антагонизме «устойчивый как против-
ный неустойчивому» по отно шению к сре-
де, обязательно в долгосрочном аспекте и 
в разрезе основных объ ектов финансового 
управления (капитала, денежных потоков, 
прибыли). То есть оценка носит ярковыра-
женный страте гический характер.

Процесс изучения финансово-анали-
тических аспектов устойчивости предпри-
ятия в рамках научного обеспечения реали-
зации страте гиче ских про грамм все чаще 
сталкивается с проблемой неразрешенных 
методических про тиворе чий между сфе-
рами финансов и управления. Фи нансово-
аналитиче ское понимание устойчивости 
имеет двойственное значение. Первое 
определяется на основе показателя единой 
природы (балансовых соот ноше ний и не-

равенств устойчиво сти). Второе значение 
определяется на основе показателей разно-
го типа, но сгруппиро ванных в ком плекс-
ной ха рактеристике раскрытия финансо вой 
устойчивости. В любом слу чае, эти показа-
тели относятся к сфере анализа финансово-
го состояния. 

Тен денции вза имного проникновения 
методических положений эконо мики и ме-
неджмента в настоящее время стали всеобъ-
емлющими и основными предпо сылками 
созда ния инноваций как в области корпора-
тивного управле ния, так и в стратегиче ских 
финансах. К ним можно отнести разделы 
управле ния риском, ин вести циями, кон т-
роллинга затрат и др. Однако их системная 
увязка на прак ти ческом уровне реализуется 
по мере необходимости и в боль шей мере 
одно боко, с ак центом либо на управленче ские 
либо экономические задачи. Ус той чи вость 
предпри ятия в менеджменте – это его спо-
собность проти востоять рис кам внут ренней 
и внешней сферы, но также в ко нечном ито-
ге сво диться к риску воз никновения именно 
финансового коллапса. Методически финан-
совое состоя ние мало взаимодей ствует с эта-
пами ЖЦО, состояниями внеш ней среды, они 
практически всегда рас сматрива ются обособ-
ленно, в чем нару шается сис тем ность анали-
тической оценки [3]. 

Предпосылки противоречий возникли 
из-за того, что финансовый ана лиз зани-
мает промежуточное место между сферой 
финан сов (используя рас крытие объ ектов 
финан сов в качестве базы построения сво-
их объектов-показа телей) и сферой управ-
ления (выступая функцией управ ления и 
обеспечивая финансовый менеджмент ин-
струмен тарием). Целевые ус тановки новых 
концеп ций стра те гиче ского управления 
связаны со стратегией устойчи вого роста 
(конкретно представляются в виде страте-
гических и органи зацион ных иннова ций). 
Однако многоплановость взаимодействия 
про грес сивной управ ленческой доктрины 
ус тойчивого роста, имеющей централь ное 
место в общей системе стратегий (ме жду 
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агрессивными стратегиями рас шире ния и 
оборо ни тельно-антикризисными), и финан-
совой сферой пред приятия обосновы вает 
важность сис темного подхода в построении 
методики аналитиче ского обеспе чения ее ре-
ализации. Должна осу ществ ляться систем-
ная увязка при оритетов устойчи вого роста, 
це левых ус тановок транс формации фи-
нансово-ресурсной базы и тенден ций внеш-
ней среды как на уровне главной финансо-
вой страте гии, так и на уров нях функцио-
нальных стра тегий и тактик. Можно сказать, 
что при оритетная роль концепции устойчи-
вого роста противо речит месту ее реализа-
ции на несоответственно низ ком уровне 
функ циональ ных стратегий и с исполь-
зованием методов ограни ченных рамками 
ме тодиче ского раскрытия комплексности 
финансовой устой чивости в анализе.

Степень изученности и проработан-
ности проблемы

Сис темно обосно ванными по дан-
ной тематике можно считать ра боты  
И.А. Бланка, А.П. Градова, М.Л. Дорофеева,  
В.В. Ковалева, И.В. Ивашковской, Р.А. Кос-
тырко, М.А. Вах рушиной, Т.В. Головко, 
С.В. Са говой, Т.В. Ге ниберг, Н.А. Ива нова,  
О.В. По ляковой, А.В. Воробьева и др. Среди 
иностранных мо де лей с при ставкой «страте-
гиче ская» можно выделить две основные. 
Прежде всего мат ричную модель Ж. Фран-
шона и И. Романе. В соответ ствии с ней осу-
щест вля ется фи нансо вое позицио нирование 
на основе оценки финан со вых результа тов 
[4]. Данная матрица напрямую не учитывает 
со стоя ния внеш ней среды и дей стви тельно 
стратеги ческой и сис темной счи таться не 
мо жет. 

Не ме нее из вестна и модель матрица 
ADL/LC (Arthur D. Little) [5]. Она дополни-
тельно оценивает позицию пред приятия на 
рынке. Позиционирования к внеш ней среде 
в полной мере также не имеет. Назна чение 
модели со стоит в оп реде ле нии и уточ нении 
страте гий на ос нове финан со вых показа те-
лей с целью фор миро ва ния сбалан си ро ван-

ного биз нес-порт феля, учитывающего ста-
дии ЖЦО. Основ ными недос тат ками пер-
вой высту пают субъек тив ность позицио-
ниро ва ния, вто рой – услов ность, схема-
тич ность и необходи мость ис пользова ния 
до полни тель ного ин ст румен та рия. 

Особня ком стоит ори ги наль ная модель, 
ориен ти рован ная на стои мость капитала, 
пред став ляет собой выра ботку страте гии на 
ос нове стоимост ной оценки биз неса (EVA) 
[6]. К недос тат кам мо дели можно от нести 
отсут ст вие учета ста дии ЖЦО и слож ность 
практиче ского ис поль зова ния из-за боль-
шого количе ства попра вок. С точки зрения 
современного уровня раз ви тия эко номи-
ческой мето доло гии, финансовый анализ 
выступает неотъ емле мой ча стью финансо-
вого ме неджмента и имеет свое специфи-
ческое со держание фи нансо вой устой чиво-
сти. Причем отдельно в двух аспектах. 

Первый из них рас крыва ется как тема-
тиче ское направление анализа финансо-
вого со стояния (на основе абсолют ных и 
от носительных балансовых соотношений, 
нера венств частей активов и пассивов и ко-
эффи ци ен тов). Второй – как ком плексная 
и осно вопо лагаю щая катего рия фи нансо-
вого состояния (положения) предприятия. 
Если в пер вом случае со держа ние объектов 
достаточно хо рошо изучено и стандар ти-
зи ро вано, то ком плексная ха рактери стика 
фи нансо вой устойчивости практи че ски 
не имеет еди ного пони мания да лее самого 
опре деления как слож ной и ком плексной 
оце ноч ной кате гории фи нансового состоя-
ния. Суще ствуют разно гла сия в расчете, 
со ставе и на звании темати че ских групп по-
каза телей и реже самих признаков комби-
нирования таких групп в еди ной оценке. 
Связь с функ циями менеджмента, кроме 
аналити ческой, не про сле жи ва ется, и реа-
лизация в виде стан дартных методик пла-
нирования, прогно зиро вания контроля и  
т. п. в отно шении комплексной ус той-
чи вости не встре чаются. По лученный 
инструмента рий мало универсали зи ро ван, 
что в слож ных слу чаях стра тегического 
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управле ния компенсируется при менением 
моде лей ими таци онного моде лирования. 

Данные мо дели эффек тивны для инди-
виду ального предприятия, приме няются на 
послед них этапах форми рования финан-
совой стратегии и пе ред их разработкой 
тре буют установ ление целевой функ ции, 
отталкиваясь именно от уровней ком-
плексной финан совой устойчи вости. Сама 
система оценки финан совой устой чивости 
как ком плекс ного объ екта ре шается объ-
единением показа телей по их схожей сущ-
ности, например на ос нове формирова ния 
комплексов показа те лей в доми нантных 
сферах и сег мен тах стратегиче ского разви-
тия. За ка ким либо ти пом страте гии, в об-
щей их системе, до ми нанты не закреп лены.

Обычно они опи сы ваются комплекса-
ми пока зателей сгруппиро ванным по стра-
тегически важ ным направ ления финан сового 
управ ления [7, с. 117]. Их обоб щен ные оцен-
ки фор мируются на основе под счета коли-
чества однознач ных ха рак тери стик (силь-
ных, нейтраль ных, сла бых) в сло жившихся 
и про гноз ных уров нях по всем по казателям 
и ис пользу ются в каче стве про филя внутрен-
ней среды. На пример при большин стве фи-
нансовых ко эффици ентов чуть выше норма-
тивного в до минан тах ресурсов, эффек-
тивности, риска и качества управ ления состо-
яние пред приятия при благоприятном про-
гнозе развитии внеш ней среды (с ми ниму мом 
уг роз) при зна ется как наиболее удоб ное для 
реа ли за ции финансовой стра тегии устойчи-
вого роста (сдержанного развития). 

При ближенность оценки на дан-
ном этапе до пустима, однако общая по-
следовательность раз вития финансо вой 
устой чивости в стратеги ческом ас пекте 
практиче ски не рас крыва ется. Стан дартный 
ближайший ориен тир для достиже ния – это 
улучшение современ ного со стояния, од нако 
в стратеги че ском плане пря молинейный сце-
нарий без альтерна тивного рос та, как пра-
вило, недопус тим. Он может пред полагать 
по выше ние риска и плановое, осознан ное 
сниже ние фи нансовой ус тойчивости, что 

тради ционными аналитическими методами 
адекватно не обес печить – ре зультат сниже-
ния будет всегда определен как не гативный. 
Еще сильнее про явля ется такой недоста-
ток в ус ловиях резкого изме не ния всего 
стратегиче ского про филя. В таких условиях 
систем ная преемст вен ность це левых уста-
новок в клас сиче ской методике фи нансо вого 
анализа не поддержи вается. 

В научной дискуссии по данному на-
правлению все чаще звучат понятия и кате-
гории системного ана лиза: система, систем-
ность, среда, кризис, ус тойчи вость, бифур-
кация, универсаль ность, ком плексность 
и др. [8]. Дей стви тельно, в большинстве 
слу чаев финансовая устойчи вость как не до 
конца изу ченный фи нансово-управ ленче-
ский объект генерирует противоречия сис-
тем ного харак тера. 

По мнению некоторых авторов, чаще 
всего они проявля ются именно в ус ловиях 
ее ком плексной реализа ции на самых выс-
ших и, соот ветст венно, слож ных уровнях 
стратегического и корпоратив ного управ-
ления [9]. Наиболее важ ными явля ются 
ре зуль таты, по лучен ные И.А. Блан ком, 
кото рые рас кры вают пол ный цикл уста-
новле ния стратеги че ской фи нан совой мо-
дели пред приятия как определен ного со-
стояния [7, с. 116]. Основным недостат ком 
дан ного под хода можно счи тать от сутствие 
опре де лен ности в ус тановлении однознач-
ной оценки ком плексного финансового со-
стоя ния на ос нове доми нантных сфер для 
приня тия того или иного типа страте гии. 
Пока зате ли, состав ляющие доминанты при 
большинстве поло жи тельных, ней траль-
ных или отри цательных значений, фор ми-
руют соот ветст вующий про филь внут рен-
ней среды в общем их спектре (сильный, 
ней траль ный, слабый). Он в даль ней шем 
ис поль зуется для позицио нирования к 
профи лям внешней среды. 

Оценка компо нент доминанты (в ос-
новном это фи нансо вые коэффици енты) 
но сит у И.А. Бланка чисто аналитический 
характер – напри мер, если рас тет по ка за тель 
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усиления ре сурсной базы или снижается 
по казатель финансо вого риска, тен денция 
при знается одно значно положитель ной. 
На ос нове сравнения уровня с критиче-
ским нормати вом и учетом крат ко срочной 
тенден ции - ка ж дый показа тель при зна ется 
факто ром «возможно сти» или «угрозы».  
В зависи мости от перевеса негативных или 
позитивных оценок при сваи вается общий 
тип по зиции. Значение динамизма и за коно-
мерностей свя зан ного разви тия дос та точно 
разнообразных показателей входя щих в ка-
кую-либо доминанту под дейст вием каждой 
среды не выясня ется (не говоря уже о влия-
нии на весь внут ренний профиль, состоя-
щий из че тырех до минант). Вместе с тем 
И.А. Бланк ука зывает на необходи мость 
учета ЖЦО, но не раскры вает та кой меха-
низм. Природа трансформации финансо вых 
показа телей на этапах ЖЦО не опи сана, как 
и особенности воз действия пролонгиро-
ванных состоя ний внеш ней среды. Ее влия-
ние упрощенно и учиты вается в мат рице 
первич ного пози ционирования всего в двух 
альтерна тивных ти пах. Пере вод оценок 
SWOT-ана лиза (как основ ного поставщика 
информации о внешней среде пред приятия) 
в систему оце нок на ос нове финансовых 
коэф фициен тов не раз ра бо тан ме тоди чески. 
Соот ветст венно, он системно разо рван с 
доми нан т ными сфе рами, сфор ми рованными 
в основ ном именно из них. 

Стратегическую финансовую устой-
чивость именно предприятий СКК Крыма 
исследовала Е.И. Копачева, аналитическое 
содержание ее методов осно вывается на 
коррекции устойчивости на основе оценки 
тесноты связи ее эле ментов с прибылью, 
количественного уровня и стабильности во 
времени [10]. Позиционирование к внеш-
ней среде методически не прорабо тано. 

Методика исследования
Новизна применяемых в исследовании 

подходов обусловлена интегра цией поло-
жений системного анализа в финансово-
аналитическую методоло гию. Первона-

чально было осу ществлено ис следование 
сис темности в объек тах финансового ана-
лиза (по казателях, коэф фициен тах) и дру-
гих компонентах как базисных элементах 
уни вер сальной техно ло гии системного 
ана лиза на эта пах процедуры ана лиза фи-
нансового со стояния (рис. 1, а–в). 

В левой части пред ставлена мето-
дическая последовательность классиче-
ской проце дуры фи нансового ана лиза.  
В правой проиллюстрирован ва риант про-
цедуры анализа финансо вого со стояния для 
применения в условиях ис тинно стратеги-
ческого пути раз вития пред приятия.

Выбор между двумя процеду рами 
осуще ствляется на ос нове финансово-эко-
номических па раметров пред приятия и во 
многом завися щей от них мас штабности 
стратеги ческих за дач. Если предприятие 
малое, а также не имеющее амбиций по 
значитель ному улучшению конкурентных 
пози ций в регионе, оно вполне может огра-
ни читься первым типом процедуры. Стра-
тегические устрем ления такого предприя-
тия на правлены на простое выжи вание или 
на поддержку последовательного и мало 
дина мичного прира щения капитала (в от-
личие от со стояний стратегических «пере-
загрузок» при реализации капита лоемких 
инве стиционных проектов при высоком 
финансовом риске) [11]. Стратеги ческий 
план у них допускает лишь коррекцию и 
предполагает от носитель ную ста биль ность 
внут ренней и внешней среды в течение 
всего срока реализа ции стра тегии. Дра-
мати ческие изменения среды предприятия 
приводят к по тере акту альности всей стра-
тегической программы и аналитических 
ори енти ров ее реа лизации (мони торинга). 

Фактически данные предпри ятия 
ограни чи ваются двумя общекорпо ра-
тивными стратегиями – «Ограниченный 
рост» и «Со кра щение» и соот ветст венно 
поддер жи вающими их стратегиями финан-
сового обеспечения ус той чи вого роста и 
ан ти кризисной финансовой страте гией. Ос-
тав шаяся «чистая» стра тегия «Ускоренный 
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рост» (и присущая ей стратегия финан совой 
поддержки ус коренного роста предприятия) 
многими авторами призна ется единствен-
но на стоящей, истинной стратегией, что и 
послужило названием для процедуры вто-
рого типа. Саму концепцию можно считать 
нова торской, вследствие чего про цедура 
ана лиза до конца не построена. Структури-
рованность процедуры у И.А. Бланка про-
изведена не столько с точки зрения анализа, 
сколько со сто роны по иска целевой функ-
ции финансовой страте гии и на три этапа 
не подраз деляются. Процедура же анализа 
по второму типу в сравнении с первым су-
щест венно не меняется, за исключением 
применения взаимного позициони ро вания 
комплексных оценок внутрен ней среды, по-

лученных на основе высокосис темных ме-
тодов и внешней среды в какой-либо форме 
на всех этапах.

Как видно из схемы на рис. 1, объекты 
стратегического финансо вого ана лиза на 
один шаг впереди с точки зрения ме тодики 
их форми рования по срав нению с клас-
сиче ской процедурой. Методы на каждом 
этапе в представленных вариантах про-
цедуры должны обеспечивать тре буемый 
уро вень прогноза, ком плексности и универ-
сальности оценки устойчивости для реа-
лизации стра теги ческой про граммы. 

Объекты пра вой части ориенти рованы в 
своей це левой функ ции на варь ирую щие и 
до конца не конкретизированные цели бу-
ду щего. 

Рис. 1. Схема развития объектов финансового анализа при обеспечении системности оценок 
финансовой усойчивости в условиях избранного процедурного аналитического уровня

(Составлено автором по данным [6, 7, 8, 9]).
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Однако весь спектр этих целей должен 
быть формально описан типами финан-
совой устой чивости. Тут необхо димо 
по яснить, что процесс актив ного инве-
стирования при реали зации аг рес сивной 
стра тегии ускоренного роста пред по лагает 
риск ката строфического перенапряжения 
всех мощностей пред при ятия и высокую 
веро ятность срочного перехода на путь ан-
тикризисной стратегии. В таких слу чаях 
методика анализа должна позволять опера-
тивно и гибко под страи ваться под изначаль-
но диаметрально-противопо ложные цели 
и не требо вать пере счета всех парамет ров 
устойчивости предпри ятия по всем этапам 
проце дуры [12]. 

Дру гими словами, ответ на вопрос, куда 
дви жется предприятие в настоя щий момент 
и частью ка кой кривой на графике этапов 
ЖЦО яв ляется сло жив шаяся тен денция 
стратеги чески (а не тактиче ски), должен 
быть всегда в рас поря жении высшего ру-
ководства предпри ятия. Еще больше будет 
вызы вать инте рес опре деление запаса вре-
мени до воз никновения невозвратной си-
туации в области финансо вой устойчиво-
сти в про гнозируемых условиях внеш ней 
среды. Слож ность та кого системно-варьи-
рующего целепола гания проявля ется на 
всех эта пах ана лиза. Процедура здесь име-
ет то тальную и уни версаль ную стратеги че-
скую на правлен ность раз вития финансовой 
устойчивости, ко торая с прохо жде нием эта-
пов сверху вниз по ставлена под приоритет 
решений субъек тив ного видения руково-
дством кор по ративной миссии и общей 
филосо фии ор ганиза ции [13]. 

Собственно и необходи мость сложной, 
многоэтапной стра тегии, реали зуемой в 
условиях долгосроч ной неопределенности 
внутренней и внеш ней среды, объясняется 
не достат ком современных ресурсов пред-
приятия для дос тижения будущих целей. 
Эта про блема является отправной точкой по-
строения и процедуры и системы ме тодов, 
как и любая другая существенная проблема 
при проведении исследо ва ния с использо-

ванием методов системного анализа (т. е. в 
системной после до ватель ности: про блема; 
цель; функция; структура). В классиче ской 
процедуре ре зуль таты экспресс-анализа из-
начально форми руют целевую функ цию 
(кото рая да лее по этапам детализируется). 
При ме нение ее допус тимо, когда страте гия 
в общем виде уже выполняется или фор-
мируется вновь, но на доста точно опре-
деленных условиях внешней среды и не 
противо речит ресурсному профи лю пред-
приятия. Если существует недоста ток ресур-
сов, то применяется поша говое достижение 
выс ших стратегических целей при подго-
товке отдельных стратегий как самостоя-
тельных этапов на ос нове обо собленного 
аналитиче ского исследо вания. 

Генеральной программы сис темно-
стратегического разви тия финансовой устой-
чивости не разрабатыва ется ввиду отсут-
ствия метода, по зволяющего управлять ее 
связанным развитием на всех этапах ЖЦО,  
т. е. обес печивающей преемственность ана-
литических оце нок од ной стратегии для 
лю бой другой. Фактически речь идет об 
аналитиче ской под держке выполнения всей 
финансо вой философии. Но даже при нали-
чии такого метода классическая процедура не 
обеспечила бы его адекватного использова-
ния в истинно страте гических целях.

Позиционирование к условиям внешней 
среды на этапах далее чем экс пресс-анализа 
в ней не предполагается (И.А. Бланк ука-
зывает на необ ходимость таких работ на 
каждом этапе), а оценки без их учета будут 
искажены однобо ким влиянием исключи-
тельно внутренней среды. 

Гори зонталь ная стрелка от бо лее про-
стых объектов к слож ным лишь ото бражает 
под ход, при котором соз даются слож ные 
объекты пу тем ком бини ро вания про стых 
объектов различными способами. Послед-
ними вы ступают по ка за тели, характе ри-
зующие наиболее важные и ук рупнен ные 
раз делы финансо вой сферы пред при ятия. 
Это такие как до ходность, пла те жеспо-
собность, лик вид ность, финан со вая устой-
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чивость, оборачи вае мость, ка питал, при-
быль и т. п. В основном они представлены 
в анализе простей шими моде лями – ба-
лансовыми или малофак тор ными коэффи-
циентами. Каждый те ма ти ческий раздел 
анализа – пла теже способность, финансовая 
устойчивость и т. п. – пер воначально в экс-
пресс-ана лизе характеризу ются од ним или 
двумя наи более важ ными пока зате лями 
(«премиум-пока зате ли»). Они обязательны 
для исчис ления при подго товке про ве дения 
анализа с любым заданием. Классиче ская 
проце дура закреп ляет гла венство анали-
тиче ских выводов над субъектив ным виде-
нием развития пред приятия при подготовке 
обос нованности управ ленче ских реше ний. 
По ней можно ус та новить следую щее. 

Показатели, взятые в комбинации на 
этапе экс пресс-ана лиза, предпола гают 
лишь формирование умо зрительных выво-
дов на основе простейшего со постав ления 
уровней и дина мики финансовых по казате-
лей. Из комбини рован ных объектов на вто-
ром уровне (углуб лен ного анализа) выде-
лены объ екты комплексного изучения «те-
матические» про тив объектов «широкого 
спек тра» у стратегического анализа. Углу-
бленный анализ призван дать под робную 
харак тери стику финансовому со стоянию 
пред приятия по ото бранным на предыду-
щем этапе направлениям. Все объекты 
(по казатели) в нем представ лены на ос-
нове тематического обособле ния в разрезе 
разделов анализа фи нан сового со стояния 
предпри ятия (тематиче ских). 

Тематиче ские объ екты ограничены од-
ним объ ектом комплексного изу че ния (на-
пример при быль от реализации в раз резе 
факторов первого уровня со подчиненности) 
и мо гут быть построены как ори гинальная 
подсистема. Выс шая сте пень систем но сти 
на уровне углублен ного анализа по отноше-
нию к объ екту может быть сформули рована 
как ком плекс ное изуче ние показателей при-
были, капи тала, плате же способ ности и  
т. п. [14]. В не которых случаях методики со-
держат разделы связанного анализа плате-

жеспособности и дол го срочной фи нансовой 
устойчиво сти [15, с. 88; 9, с. 411]. Однако 
данный вариант акцентиро вано раскрывает 
лишь типы устойчиво сти в балансовых со-
отношениях, опосре дуемых в показа телях 
платежеспособ ности и граничных уровнях 
коэффициен тов. Несмотря на заявленную 
тройст венность влияния устойчиво сти на 
плате жеспособность че рез факторы пото-
ков, доходов и расходов, акти вов и пасси вов, 
обратное влия ние не отражается (хотя бы 
через механизм управле ния средневзвешен-
ной ликвидностью обо рот ных акти вов), что 
указы вает на одно бокий характер оце нок в 
от личие от тре буемого – комплексного.

Последний этап процедуры «ана-
лиз выполнения фи нансовой стратегии» 
(в не которых источниках называется 
«стратегически-ори ентиро ванный ана-
лиз») менее всего проработан методиче ски. 
Часто в сферу действия данного анализа 
включают и создание системно сложных 
моделей (например много факторного дис-
криминантного анализа) и монито ринг по 
их коэффици ентам-факторам. Но прежде на 
основе моделей разрабатывается система ко-
личест венных ориен тиров по наиболее важ-
ным по казателям финан сового ме недж мента 
(потокам, прибыли, капиталу) и отрабаты-
ваются альтер на тивы страте гиче ского 
преобразо вания фи нансового состояния уже 
с учетом ме ханизма возмож ной коррекции 
факторов-коэффициентов мо дели (напри мер 
анти кризис ной стратегии и мо дели прогно-
зирования банкрот ства [16, с. 534]).

Стратегический финансовый анализ 
оперирует исключительно ком плекс ными 
объектами. Он может генерировать актив-
но влияющие целевые функции (с учетом 
внешней среды) в рамках подготовки и ис-
полнения еди ной финан совой стратегии, 
реализуемой при управленческом приори-
тете цел еполагания и принятия решений, 
в том числе и функций идущих в разрез с 
еди ным вектором постоянного повышения 
финансовой устойчивости, но только в так-
тическом аспекте. 
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По самой процедуре можно отметить та-
кие осо бенности. Экспресс-ана лиз осущест-
вляется на основе показателей, составляю-
щих универ сальную мо дель высокой си-
стемности, – в настоящее время в каче стве 
ее ис пользуются ком плексы доминантных 
сфер и сегментов И.А. Бланка или анало-
гичные ком плексные объекты. Из них, в 
свою очередь, формируется перечень по-
зиций внутренней среды для первичного 
позиционирования к усло виям внешней 
среды (проводится на этом же этапе). На 
следующем уровне проце дуры объ екты ком-
плексного изучения ши рокого спектра на-
браны уже под разра ботку системы типов 
вторичного по зи ционирования внутрен ней 
среды. Они должны включать по казатели, 
охваты вающие целые разделы фи нансово-
стратегиче ского управления, это такие, как 
устой чивого развития, оценки риска финан-
со вой деятельности, инве сти ций и др. Ос-
новными специфиче скими и наибо лее ин-
формационными мето дами данного этапа 
является фак торный анализ раз личных мо-
делей или систем по казателей. Мето дики 
вто ричного по зициони ро вания на основе 
таких показате лей изучены ме нее всего и 
практически не встречаются в литера туре. 
У И.А. Бланка – полученная финансо вая мо-
дель оценки угроз и возмож ностей оценива-
ется с точки зрения благо приятствования 
для реализации той или иной страте гии в 
сложившихся усло виях внешней среды (уже 
включенных в модель), без использова ния 
количествен ных ориен тиров. На рис. 1 блок 
дан ных методов имеет штрих пунктирные 
гра ницы. По третьему этапу – «анализ вы-
полнения финансовой стратегии» нужно 
пояс нить, что объект, предмет цель, сфор-
мулированы предвари тельно, от талки ваясь 
от по ложений стратеги че ского анализа в 
проек ции на финансо вый анализ. 

У И.А. Бланка аналитическая оценка не-
обходимых количествен ных огра ничений-
ориентиров мониторинга и под твер ждения 
целе сообразности и воз можности смены 
стратегии осуществ ляется на основе ме-

тодов имитаци он ного моделирования, сце-
нарного анализа и дру гих высокосистемных 
подходов с обязательным учетом динамизма 
измене ния внешней среды (но не более как 
обобщенного фактора отражения неопреде-
лен ности). По логике формирова ния объ-
ектов показатели-модели данного этапа в 
стратеги ческой процедуре должны созда-
ваться путем комбинирования из мо делей 
по следнего этапа клас сической процедуры. 

При решении данной задачи большую 
роль может сыг рать изучение зако номер но-
стей развития комплексности фи нансовой 
устойчи вости как черты фи нан сового со-
стояния. Само финансовое состояние сис-
темно представля ется ис ключительно в вер-
бальных и смысловых ха рактери стиках ка-
тегории ус той чи вости и имеет четыре обще-
принятых типа: кри зисное, предкри зисное, 
хо ро шее (устойчивое) и абсолютно устойчи-
вое. Чем бо лее вы со кой сте пени ком плексно-
сти описывается финансовое поло же ние 
объектом анализа, тем, как правило, может 
быть выше вариативность возможных соче-
та ния раз ных ком понент и, соответственно, 
типов финансовой устойчивости. 

Фак тиче ски это оз начает, что стратеги-
чески необходимый рост аналити ческой 
ком плексно сти ка тегории фи нансовой 
устойчивости приводит к повы шению ди-
версификации типов финан сового состоя-
ния. Возникает во прос сис темной дос-
таточности су ществующего спектра типов 
состояния для целей фи нан сово-стратегиче-
ского анализа и управления. Учитывая, 
что даже укрупнен ных эта пов ЖЦО как 
закономерно сти разви тия системы-пред-
приятия – су ще ствует на много больше че-
тырех, – задание разработки но вых ти пов 
финансо вого состоя ния при обретает обо-
снованную важность. 

Дивер сифи кация как один из важ нейших 
ин струмен тов стратегиче ского разви тия 
и сни жения риска потери фи нансовой и 
общехо зяйственной ус тойчи вости может 
иметь различные виды. В области оце нок 
фи нансо вого со стояния и по ясняю щей ее 
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комплексной финансо вой устой чивости со-
вершенствование может пойти по пути ме-
тодиче ской поддержки диверсифи кации: 
временной (может быть даже на основе су-
ществующей классификации в рамках ана-
лиза единого пред приятия, но различ ных 
вариан тов устойчивых последователь но стей 
и закономерностей смены од ного со стояния 
дру гим); пространственной (среди предпри-
ятий или подразде лений в корпора тивном 
объединении); рас ширения спектра типов 
классифика ции финансовой устойчивости 
в совместной оценке внутренней и внеш-
ней среды с увеличенным количеством их 
характер ных сочетаний-состояний. 

Можно также отметить, что в страте-
гическом варианте процедуры И.А. Блан-
ка суще ст вует системный разрыв между 
пер вым и по следним этапом проце дуры в 
аналитических оценках по количествен-
ных уровням как са мих показа телей-
коэффициентов, так факторов их форми-
рующих. Это означает, что второй ана-
литический этап не имеет методической 
основы использующей конкретные финан-
совые коэффи циенты. Для вторичного от-
бора применяют модели страте гической 
финансовой позиции (полученные из тех 
же доминантных сфер и сег ментов), часто 
учиты вающие не только условия внешней 
среды, но и «на стройки» финансовой по-
литики. 

Ме тодика стратегического финансо-
вого ана лиза И.А. Бланка использует вто-
ричное позицио нирование больше для 
выбора мето дов ана лиза, а не уточне ния 
финансово-стратегического типа (модели) 
пред приятия. Место углублен ного анализа 
реализуемого на основе факторных при-
оритетных мо делей у И.А. Бланка четко не 
выделено. Получен ные данные по методике 
И.А. Бланка на последнем этапе выступают 
основой построения системы кон тролинга 
стратегических целей в конкретных норма-
тивах страте гически важ ных показа телей. 
Их величины могут быть скоррек тированы 
под действием ус ловий внешней среды 

(самое последнее третич ное позициониро-
вание). 

Новизна пред ставленной методики си-
стемного ис тинно-стратегиче ского финан-
сового ана лиза состоит в установлении 
вертикали последователь ной де тализа ции 
стра теги ческой пози ции приоритетно по 
отношению к мето дам. Реа лизуется она в 
модели совместного анализа устой чи вости 
внутренней и внеш ней среды с уточнением 
плана стра тегии на каж дом этапе аналити-
ческой про цедуры, в отличие от единствен-
ной первичной иден тификации мо дели 
и влия нии ее типа на выбор стратегии в 
из вестных ме тоди ках. Уточнение приме-
нимо сти методов анализа поставлено в за-
висимость от плана трансформации модели 
в тех или иных ус ло виях внешней среды. 

Первичным в новом под ходе высту пает 
тип устойчивости, а не метод ее анализа, 
что создает предпо сылки универ сали зации 
всей мето дики на основе центровой кате-
гории финан совой устойчи вости. Учиты-
вая за коно мерности «косых» переходов по 
штрихо вым стрелкам – на уровне углуб лен-
ного анализа возможно, например, исполь-
зова ние моделей многофактор ного дискри-
минант ного анализа (далее МДА-мо де лей). 
Например, моделей типа «Z-счета» прогно-
зирования банкрот ства для ан тикри зисной 
стра тегии Э. Альт мана, приня тых в каче-
стве комплекс ных и ко л ичест венных, мно-
гофактор ных критериев со своими диа-
пазонами оценок [16, с. 359]. Од нако сис-
темность со вместной оценки в таком случае 
дос тижима только при от ражении влияния 
внешней среды через систему по казате лей 
внутренней среды. Про блема здесь кроится 
в наслоении влияний внут рен них факторов 
на влия ние внешних. Выде ление каж дого 
влияния возможно на ос нове изуче ния ус-
тойчи вости ка ждого пока зателя во времени 
у пред приятий од ной от расли, осо бенно на 
фоне макро эко номиче ских кризисов. 

Для от ражения не дос татка суще-
ствующей методики фи нансо вого ана лиза 
в части низкой диффе рен циации оценки 
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внеш ней среды и финан сового со стоя-
ния на основе финан совой устой чивости 
(опре деляемой как раз ность между раз-
делами баланса «Собствен ный капитал» 
и «Не оборотные ак тивы») был по строен 
график (рис. 2). На рисунке отражено раз-
витие внешней среды (не пря мого влияния 
как наиболее опасного для отече ственных 
предприятий) в оценке меж ду народных 
макроэкономических показа телей и па-
раллельно фи нан сового состояния (в ча-
сти устойчивости) конкрет ного предста-
вителя сана торно-ку рортного ком плекса 
(далее СКК) Б. Ялты, а именно санатория  
«Ай-Петри». 

Инди видуаль ные от клонения и будут 
формиро вать уни кальный профиль финан-
совой устой чивости каждого пред приятия, 
сви де тель ствующий о разви тии различных 
ти пов кри зиса (кратко срочного – ликвид-
ности, среднесрочного – прибыльности, 
долгосрочного – стратегического прираще-
ния капитала).

Профиль обоснует и вре менные рамки 
эффективного при ме нения той или иной 
стратегии. Коли чествен ным ограниче нием 
качест венного типа фи нансового со стояния 
бу дет вы ступать система кон кретных диа-
пазонов мо дели (по отноше нию к риску 
бан кротства на основе Z-счета это кризис-
ный, пред кри зисный, ма ло веро ятный). 
Обоснование применения МДА-мо делей в 
ка честве диверсифи цированных критериев 
внут ренней среды не встречает боль ших 
пре пятствий, показатели их составляю-
щие описывают практически все основные 
тематиче ские направления анализа финан-
сового состояния. Но его после дую щее 
разви тие решит лишь задачу обеспечения 
ко личе ственной оценки фи нан сового со-
стояния при вторичном по зиционирова-
нии (как признак в мат рице). Однако не-
согласован ность оценок внешней среды и 
внутренней, условно раз решаемая в настоя-
щий момент про стой проекцией не гативных 
тенденций раз вития макро экономиче ских 
показа телей на деятель ность предприятия и 

не рас крывается в финансовых коэффици-
ентах.

Как видно на ри с. 2, реакция финансо-
вой устойчивости предпри ятия оцененной 
на основе наличия соб ственных оборот ных 
средств практиче ски не отразила влияние 
гло бального финансо вого кризиса 2008–
2009 гг. 

В реально сти же финансовые ко-
эффици енты практи чески всех групп зна-
чительно упали. Инфляционные колебания 
курса валют могут быть компенси рованы в 
аналитической оценке, что также надо учи-
тывать [17].

Комплексное финан совое со стояние, 
оце ниваемое по сово купности фи нансо вых 
показателей, во время кризиса ощутимо 
ухудши лось, об этом свиде тельст вуют дан-
ные пред ставленные на рис. 3. На рисунке 
отра жены ста тисти чески обра ботанные 
груп пи ровки уровней финансовых коэффи-
циентов в раз резе основных тематических 
направлений анализа финансового состо-
яния предприятий СКК. Коэффици енты 
были пре образованы в относи тельные про-
центные уровни при принятии за 100 % 
суммы их значений по ана лизируемым го-
дам (2004–2013 гг.). Этим была достигнута 
сопоставимость ди намики показа телей раз-
личных групп. Наи большее количе ство рез-
ких падений суммарных значе ний коэффи-
циентов (негативных измене ний трендов) 
наблю далось именно в 2009 г., когда ми-
ровой кризис ощутимо повлиял на сниже-
ние доходов и накоплений основных катего-
рий потребителей. В верхней части рис.  3 
по вторно наложены действую щие в соот-
ветствующий год финансовые со стояния 
санатория «Ай-Петри», оп ределяемые на 
основе ба лансо вых соотно шений. 

Был выявлен недостаточный уро вень 
ди версификации финансо вого со стояния 
по этой методике именно с точки зрения 
обеспечения стратегических оце нок мето-
дами финан сового ана лиза. И такая кар-
тина наблю дается по всем предприятиям 
СКК – фи нансовое со стояние при обретает 
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бинар ную оценку: крайнюю негатив-
ную или крайнюю позитивную. Вариант 
И.А. Бланка на ос нове доми нантных сфер 
раскрываемая в оценках типа пози ции 
внут ренней среды предприятия («силь-
ная», «нейтраль ная», «сла бая») и также бу-
дет недос таточной, пики кривых динамики 
групп коэффици ентов со четаются в силь-
но-различающихся комбинациях и их бо-
лее трех. Если сопоставить данные рис. 2 и 
рис. 3, можно отметить, что в 2010–2012 гг. 
были падения средних зна чений тематиче-
ских групп коэффициентов с раз ной интен-
сивностью, несмотря на действующий в это 
время единый пас сивно-позитив ный тип 
состоя ния внеш ней среды. 

Самих типов внешней среды на рис. 2 
тоже выделено на много больше – пять про-

тив двух у И.А. Бланка («Угрозы», «Бла-
гоприятные возмож но сти») и это можно 
считать необходимым минимумом для пер-
вичного пози цио нирова ния. Затяжной вари-
ант действия того или иного внешнего со-
стояния ка чест венно влияет на трансформа-
цию фи нансового состояния внутри периода 
дейст вия такого типа (что можно на блю дать 
на схеме рис. 3 в 2010–2012 гг.). Фор мально 
доминантные сферы И.А. Бланка могут со-
ставить бесчис лен ное со чета ние различных 
уровней коэффициен тов внутри себя, одна-
ко они сведены всего в три типа, структур-
ный приоритет в их формировании основан 
на важ ности той или иной доминанты для 
отдель ного вида финансово-страте гических 
пре обра зований (но не стратегий, а с точ-
ки зрения имеющихся ресур сов и рис ков). 

15
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Рис. 3. Средние значения показателей пяти отдельных тематических групп анализа финансового 
состояния по предприятиям СКК

(Составлено автором по данным санатория «Ай-Петри» и других предприятий дочернего предприятия «Ялтаку-
рорт» ЗАО «Укрпрофздравница» за 2005–2013 гг.).
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Их ко личество даже меньше че тырех типов 
финансового состоя ния на ос нове единой 
функции ус тойчивости (по наличию соб-
ственных обо ротных средств).

Если вернуться к схеме на рис. 1, мож-
но от метить, что разра ботка сис темы ком-
плексных оценок финан сового состояния 
и самих ком плекс ных мето дов анализа в 
большей мере свя заны с приведением их в 
удоб ный вид для со поставления с типами 
внешней среды. Именно так форми руется 
главный ре зультат фи нансово-страте-
гического анализа по И.А. Бланку – в виде 
модели со вместной стратеги че ской пози-
ции предпри ятия. Усложнение и пере ход от 
про стых объектов к сложным, во мно гом 
под чинен влиянию необходи мости при-
менения обоб щенной оценки фи нан сового 
состояния в целях обеспе чения удобства их 
пози ционированию к внеш ней среде (осу-
ществляется на ка ждом этапе процедуры). 
И только потом – по вы шению системности 
раскрытия внут ренней среды в ана лизе. 
Стратегиче ский финансовый анализ по 
И.А. Бланку – «это процесс изу че ния влия-
ния фак торов внешней и внутренней среды 
на ре зультативность осуще ствления финан-
совой деятельно сти предпри ятия с це лью 
выявления осо бенно стей и возможно стей 
направлений ее развития в пер спек тивном 
пе риоде» [7, с. 109]. Простого вы деления 
нетипичных по поведению коэффициентов 
конкрет ного предприятия в сравнении с 
осред ненной оценкой отраслевой выборки 
не достаточно. Предприятия су ществуют на 
раз личных эта пах ЖЦО и могут сильно раз-
личаться по сущест венным при знакам. 

Для выяс нения способности к реали-
зации столь сложного с системной точки 
зрения за дания необходимо про извести 
подробную оценку существую щей систе-
мы ме тодов финансового ана лиза, приме-
няемую и при стратеги че ском финансовом 
анализе. Для проверки системности в пе-
речне методических направлений фи нансо-
вого анализа была взята за основу мето-
дика комплексного финансового анализа  

Р.А. Костырко, раскрывающая методы и 
процедуры фи нансового ана лиза в класси-
ческом виде. Оценка системности финан-
сового ана лиза можно пред ставить сле-
дующим обра зом, рис. 4. 

Было выделено три на правления в соот-
ветствии с положениями систем ного анали-
за. По пер вому на правлению надо отметить, 
что сфера применения простей ших методов 
это пре имущественно этап экспресс-ана-
лиза. Крите рием сис темно сти здесь вы-
ступает обес печение дос та точ ного уровня 
раскрытия внутрен ней среды предприятия 
как особого типа финансовой устойчивости 
с помощью базисных аналитиче ских мето-
дов (в основном приемами общей тео рии 
статистики) [19].

Во втором на правлении системность 
изучается с точки зре ния ох вата объектов 
финансового управления системой мето-
дов и направлений уг луб лен ного анализа 
(в разрезе тема тиче ских групп показателей 
анализа финан сового со стояния). В тре-
тьем на правлении повышения сис темности 
необхо димо дока зать способ ность проце-
дуры финансо вого анализа правильно 
устано вить при оритет ные на правле ний фи-
нансового развития пред приятия в сложив-
шихся ус ловиях внешней и внутренней 
среды.

С точки зрения системного анализа для 
каждого этапа процедуры можно закре-
пить и раскрыть свой особый системный 
тип: предварительный (экспресс-анализ), 
вторич ный (углублен ный), обоб щенный 
(анализ стратеги ческих задач и со от ветст-
вующих им на прав ле ний финансо вой ра-
боты пред приятия) (рис. 5, 6). 

По предвари тельному анализу все 
основ ные компоненты носят норма тив-
ную природу. Это касается и гипотезы и 
ее дока зательства и выводов. Со став мето-
дов также строго нормиро ван, в соответ-
ствии с положениями системного анализа 
в пред вари тельном анализе должен исполь-
зоваться такой инстру мента рий который 
отве чает принципу эле ментар ности (с вы-
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Рис. 4. Основные направления проверки системности в методике 
проведения финансового анализа

(Составлено автором на основе положений методики Р.А. Костырко [18]).

соким уровнем нор миро ванно сти и уни-
версальности). 

Уяз вимым местом экспресс-анализа 
можно счи тать ситуацию, когда нор мативы 
фи нансовых пока зателей либо сама мето-
дика является неполной или недостаточ-
ной. Экспресс-анализ не по зволяет скор-
рек тировать нормативы, это возможно с 
определенной точностью произвести лишь 
на уровне углубленного ана лиза. 

Для преодоления такого недостатка ме-
тодики за рубежом (в Румынии и Литве), 
для первичной оценки предприятий банков-
ского сектора все индика торы-показатели 
делят на группы базисных и реко мендуемых 
для расчета, ком пенсируя стратегические 
особенности отдельных бизнес-структур  
[20, 21]. Од нако данный метод будет эффек-
тивен только то гда, когда заведомо известны 
стратегические приоритеты развития.
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Рис. 5. Построение гипотез и установление типа и методов финансового анализа  
(часть I. Два этапа процедуры анализа финансового состояния)

(Составлено автором по данным [16, 18]).
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Интересным является вариант исполь-
зования графических методов отра жения 
нормативных ориентиров и реальных уров-
ней финансовых коэффициен тов, особенно 
при прогнозировании финансового состоя-
ния [22]. 

Данные ме тоды некоторые авторы при-
меняют уже на этапе экспресс-ана лиза. 
Они пред ставляют собой множественные 

-
 ( ) , -

 [23].
, -

. -
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 [19].
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Рис. 6. Построение гипотез их проверка и установление типа 
и соответствующих методов финансового анализа 

(часть II. Этап стратегически-ориетированного анализа)
(Составлено автором по данным [16, 18, 19]).

систем координат, где за каж дым измерени-
ем в системе закреплен один из важнейших 
фи нансовых показа телей-коэффициен тов. 
На осях откладываются отметки норма-
тивного и ре ально сложившегося уровней. 
По отклонению между ними на каждой 
соответ ствую щей шкале дела ется вывод о 
важности и срочности корректи ровки уров-
ня того или иного ко эффициента. 
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Также на данный выбор влияет сложив-
шиеся воз можности коррекции факторов 
входящих в коэффициент в зависимости от 
су ществующих на пред приятии (в отрасли) 
условий трансформации капитала, при-
были и потоков де нежных средств [23].

Недостатком подхода можно счи тать то, 
что комплексные профили сис темного по-
нимания финансовых процес сов не выде-
ляются. Проводится обо собленная оценка 
соответствия или не со ответст вия нормати-
ву по коэффициен там и не классифициру-
ются в разрезе ти пов. Интерес ными в этой 
связи явля ются графики эта пов ЖЦО и на-
ложения на них рисунков (кривых линий) 
ди намики величины де нежных потоков 
от раз лич ных источников, а также других 
специфичных пара метров финансовой дея-
тельности предприятия [19]. 

Общий характер соотношения их уров-
ней на ук рупненных этапах ЖЦО известен, 
од нако реальный рисунок будет иметь спе-
цифику отражения инди видуальных особен-
ностей для каждого предприятия в распреде-
ленном во вре мени стоимо стном измерении. 
Можно отметить и их не достатки: у первых 
не раскрыва ются законо мерности развития 
общего про филя внутренней среды предпри-
ятия (система типов не устанавливаются, а 
только оценивается степень приближения или 
от даления показателя от норма тива и прак-
тическая допусти мость их кор ректи ровки). 
У вторых применя ются оценки на основе 
абсолют ных и потому мало сопоставимых 
показателей, что сильно снижает предпо-
сылки для их ме тодиче ской универсализации 
на ос нове данных стандартных форм отчет-
ности используемые как основные источ ники 
информации [24]. Со вме стное примене ние 
принципиальных схем графи ческого отобра-
жения фи нансо вых процессов этих двух 
вариантов в едином ме тоде позволило бы 
ре шить множество систем ных за даний ана-
литической под держки финансово-стратеги-
ческой деятельно сти. 

При постановке цели исследования 
было акцентировано внимание именно на 

не достаточности существующих подхо-
дов для выделения типов стратегического 
финансового состояния на основе раскры-
тия комплексного по нимания финансовой 
устойчивости. В базисном для целеполага-
ния этапе всего анализа (экспресс-анализе) 
системность связи внешней и внутренней 
среды обеспечивается применением  мат-
ричного метода. Вызвано это тем, что 
SWOT-анализ (и про изводные от него мето-
ды PEST, SNW и др.) оценивает внешнюю 
и внут рен нею среду обособленно и часто 
субъективно. 

Переход к финан совым показателям-
коэффициентам при его применении про-
исходит опосредованно, – отталкиваясь 
от традиционной проекции тех или иных 
состояний и динамизма внешней среды (в 
меньшей степени внутренней хозяйствен-
но-экономической среды) на финансовую 
сферу предприятия. Под держивать логи-
ку стратегиче ски необходимой диффе-
ренциации ком плексных оценок финан-
совой устойчи вости даже для внутренней 
среды они не спо собны. Логиче ская цепоч-
ка сис темного развития методов анализа 
с точки зрения влия ния многоаспектного 
характера категории финансовой устойчи-
вости включает множество эта пов, и может 
быть представлена следующим образом 
(рис. 7). 

Представленную последователь ность 
в целом обеспечивает методика И.А. Блан-
ка, но лишь с рекомендуемой возможно-
стью принятия той или иной финансовой 
страте гии на основе финансовой модели 
на этапе экспресс-анализа. Далее внеш-
няя среда влияет лишь на выбор метода, а 
не раскрывает и не дета лизирует особен-
ности финансово-стратегической мо дели 
для осмысления ус ловий реализации той 
или иной стратегии вплоть до тактических 
мероприятий. У данного исследователя 
правил аналитического подтвержде ния 
выбора аль тернативы финансово-стра-
тегического плана не предлагается – все 
решения на последних этапах подготов-
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Рис. 7. Последовательность трансформации методов финансового анализа 
в соответствии с поиском решения проблем в системном анализе и на основе раскрытия 

комплексности категории «финансовая устойчивость»
(Составлено автором по данным [16]).

ки стратегии и кон кретно мониторинга 
ее выполне ния обосно вываются количе-
ственными ориен тирами получен ными, 
например, на основе имитационного мо-
делирования. 

Анализ полученных результатов
Система методов управления реали-

зацией стратегии И.А. Бланка, вклю-
чающая такие методы, как управление стра-
тегическими позициями, управление по сла-
бым сигналам и управления зада чами и т. п., 
мало применима в условиях СКК Б. Ялты. 
Она требует уровня квалификации учетно-
аналитических и управлен ческих работни-
ков значи тельно более высокого, чем есть в 
наличии. Для привлечения сторонних ана-
литиков в большинстве слу чаев у предпри-
ятий СКК нет финансовых возможностей, 
а часто такие специали сты не знакомы со 
спецификой работы на ЮБК, что заметно 
снижает эффективность их работы. 

На рис. 2, 3 видно, что финансовое со-
стояние постоянно нахо дится в движе-
нии, в страте гическом промежутке време-
ни с высокой вероятно стью при оритеты 
стратегии активного роста могут сме-
ниться на ан тикризисные (осо бенно во 
время гло бального экономического кри-
зиса). В по следние десяти летия час тота 
возникно вения экономических кризисов 
и наступления иных не гатив ных факто-
ров значи тельно возросла. Соответствен-
но выбор методов ана лиза в зависимо сти 
от не опреде ленности среды теряет свою 

актуальность, вы двигая на первый план 
за дачи мо ниторинга необходимости кор-
рекции или бы строй смены стра тегии, а 
не самих методов (которые в современных 
условиях должны быть скорее заве домо из-
вестными и уни версальными). Скорость 
реак ции на мировой экономи ческий кри-
зис финансо вых коэф фициентов отдельных 
тема тических групп зна чи тельно отличает-
ся. Финансо вая устой чивость во вре мени 
заметно диффе рен ци рована, что создает 
предпо сылку для выделения ти пичных и 
не типичных паде ний и повышений показа-
телей для конкретного предприятия по 
отноше нию к условиям внешней среды. 
Имитационная модель как метод решения 
про блемы в данном случае очень быстро 
теряет свою эф фективность. 

Данные рис. 5, 6 ука зывают на то, что 
стратеги че ская состав ляющая анализа 
последо ва тельно на растает от этапа к эта-
пу – ги по теза экс пресс-ана лиза приори-
тетно свя зана с со ответствием нормативам 
по ка зателей; углублен ного – аналитиче-
ским раскры тием важных финансовых 
ас пек тов для той или иной стратегии; 
страте гически-ориентированного – анали-
тиче ским обеспече нием ориентиров для 
мо ниторинга (контроллинга) стратегиче-
ского развития. Комплексность оце нок 
экспресс-ана лиза ограничена норматив-
ностью их при менения, что в даль ней шем 
оказывает влияние на всю аналити ческую 
проце дуру. Природа взаим ной трансформа-
ции показателей отдельных темати ческих 
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групп не оце нива ется, доминантные сферы 
И.А. Бланка также анализи руются обосо-
бленно и затем лишь умозри тельно сводят-
ся в единый профиль. Про исхо дит это из-за 
отсутст вия метода, позволяющего учесть 
сам рисунок по сле дова тельности раз вития 
финансовых коэффициентов на различ ных 
этапах ЖЦО. Это, в свою оче редь, препят-
ствует построению дифференци рованной 
сис темы профилей. 

По стоянно упоминаемый термин 
«профиль» по отношению той или иной 
среде или кон фигурации эта пов ЖЦО 
(представляе мых всегда в виде графиче-
ских кривых), а также слово «рисунок» 
натал кивают на мысль исполь зования воз-
можностей графической формы в создании 
нового высокосистем ного ме тода оценки 
фи нансового со стояния на основе раскры-
тия комплексно сти фи нансо вой устойчи-
во сти. Гипо теза, направленная на решение 
задания по поиску но вого универ сального 
фи нансово-управленческого метода ана-
лиза стратегиче ского типа фи нансовой ус-
тойчивости, может быть сформу лирована 
на основе раскрытия сис темности с по-
мощью тройственной системы направле-
ний (рис. 4). Она должна подтвердить 
или оп ровергнуть существование осо бых 
типов финансо вого со стояния для каж-
дого укрупненного этапа ЖЦО. По иск 
необхо димо про водить по установленным 
на правлениям повышения сис темно сти 
ана лиза фи нансовой устойчивости с вы-
полнением следующих усло вий:

• раскрытия финансовой устойчиво-
сти в комплексе финансовых по-
каза телей на основе достаточности 
их инструментального обеспечения 
(направле ние 1 рис. 4); 

• осуществление оценки на основе 
связанного (сравнительного) ана-
лиза и проекции процессов, проис-
ходящих с важнейшими объек тами 
финансового управления на финан-
совую устойчивость в разрезе раз-
ных тематических групп показате-

лей анализа финансового состояния 
(направление 2 рис. 4); 

• обеспечение единой смысловой трак-
товки целей трансформации финан-
совой устойчивости в зависимости 
от установленного типа финансового 
со стояния на каждом процедурном 
этапе анализа и их постойной дета-
лизации (направление 3 рис. 4).

Доказательством гипотезы выступает 
экспериментальный результат сов падений 
(не менее 75 %) сформированных конфигу-
раций финансовых коэффи циентов в харак-
терных визуальных профилях (например, в 
многомерных гра фиках) по предприятиям 
СКК между собой и типичными сочетани-
ями кривыми денежных потоков, структу-
ры капитала и вели чины прибыли, прису-
щих тому или иному укрупненному этапу 
ЖЦО. Обязательным условием выступает 
од нозначность идентификации колеба-
ний профиля стратегической природы от 
конъюнктурных колебаний под действием 
внешней среды.

Выводы
Комплексная категория «финансовая 

устойчивость» представляет собой слож-
ный аналитический объект стратегическо-
го финансового управления предприятием, 
раскрываемый в системных закономер-
ностях взаимодействия разделов оценки 
финансового состояния под действием 
внутренних и внешних процессов в долго-
срочном аспекте.

В противовес комплексности финан-
совой устойчивости эмпирическая бипо-
лярность оценок на основе балансовых 
соотношений подтвердила свою недос-
таточность ввиду невозможности обе-
спечения страте гического уровня дивер-
сификации. Резкое разграничение на два 
крайних типа в системном ана лизе явля-
ется признаком либо примитивности из-
учаемой сис темы, либо несо вершенства 
методов анализа. Сложность финансово-
управ ленческой системы во многом за-
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висит от размеров самого предприятия и 
обес печивающего его уровня управления. 
Приемлемость существующих методов для 
оценки малых предприятий, основ ной стра-
тегический план которых также биполярен 
(вы жить или погибнуть), вполне оправ дана. 

Однако предприятиям СКК, исполь-
зующим долгосрочные стратегиче ские 
планы, требуется сложный и одновре менно 
универсальный метод. Сфера по иска такого 

метода может находиться в системе графи-
ческих методов, не столь формализованных 
и лишенных догм обязательности строгой 
математиче ской точности обоснования 
принимаемых решений. Однако в любом 
случае не обходимо использовать системно-
обосно ванный подход взаимодействия 
сущ ности категории «финансовая устойчи-
вость», процедуры анализа и приорите тов 
управления. 
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Yalta, Russia

INFLUENCE OF COMPLEX FINANCIAL STABILITY ON FORMING
METHODS OF FINANCIAL ANALYSIS

The subject of research is the process of developing methods for objective assessment of 
financial stability as a key parameter of the financial position of a company in the strategic 
perspective. The multilateral nature of financial stability, affecting both the scope of control and 
analysis is manifested in the most controversial way in the field of strategic management. The 
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subject of the study reveals the main possible ways to overcome the inconsistency of the role 
of financial stability in management and financial analysis (as a function of management). The 
results of the study will be used in the future as a basis for constructing new models of high-level 
systems analysis.

The purpose of the study is to determine the tentative content of the comprehensive nature 
of financial stability as a basis for improving the typology of financial stability for the purpose 
of strategic management. The study places emphasis on the most universal method of financial 
ratios, but the complexity of their use is completely subordinated to the goal of creating specific 
types of financial stability of the strategic nature for its further application in the strategic matrix 
ranking to the environment. The results of the study create a background for building a model of a 
new type of strategic financial analysis that takes into account specific manifestations of external 
factors influencing the internal environment and the lifecycle of the company.

Application of the results: strategic financial management at recreation and spa companies 
of Greater Yalta: health resorts, spa hotels. The main outcome is the substantiation of a systemic 
approach in terms of the trinity of development and implementation of a new method of financial 
analysis through exploring the complexity of the concept of “financial stability”.

Key words: financial stability, financial statements, factor model, life cycle, financial strategy, 
external environment, flexibility, system analysis, complexity.
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