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РЕФЕРАТ 

Бакалаврская работа содержит 115 с., 6 рисунков, 24 таблицы, 4 приложе-

ния, 55 источников.  

 

ФИНАНСОВАЯ УСТОЙЧИВОСТЬ, ВЕРОЯТНОСТЬ БАНКРОТСТВА, 

АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ, ФИНАНСОВЫЕ РЕЗУЛЬТА-

ТЫ, МОДЕЛИ Э. АЛЬТМАНА, У. БИВЕРА, Р. ТАФФЛЕРА, Г.В. САВИЦКОЙ, 

О.П. ЗАЙЦЕВОЙ, Д. ФУЛМЕРА 

   

Целью написания бакалаврской работы является выявление проблем и 

разработка основных направлений по повышению уровня финансовой устойчи-

вости предприятия АО «ДРСК».  

Объектом исследования данной работы является предприятие АО 

«ДРСК». 

Предметом исследования данной работы является финансовая устойчи-

вость и риск банкротства предприятия АО «ДРСК». 

Период исследования  три года (с 2016 по 2018 гг.). 

В бакалаврской работе рассмотрены теоретические и методические ас-

пекты анализа финансовой устойчивости предприятия. Описана организацион-

но-экономическая характеристика предприятия АО «ДРСК», а также проведен 

анализ состава имущества организации. 

Проведен анализ динамики показателей финансовой устойчивости пред-

приятия АО «ДРСК» и анализ вероятности банкротства на основе факторных 

моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера. Предложены мероприятия по повыше-

нию уровня финансовой устойчивости предприятия АО «ДРСК». 

Предложение о введении скидки для дебиторов на условиях сокращения 

сроков оплаты положительно повлияет на уровень коэффициентов финансовой 

устойчивости и ликвидности компании. 

 



4 

СОДЕРЖАНИЕ 

Введение                5 

1 Теоретические аспекты анализа финансовой устойчивости предприятия     7 

   1.1 Понятие, сущность и классификация финансовой  

         устойчивости предприятия            7 

   1.2 Методы анализа платежеспособности и ликвидности предприятия   13 

   1.3 Понятие и сущность банкротства предприятия. Методы  

         финансово-экономической диагностики вероятности банкротства    25 

2 Анализ финансовой деятельности предприятия на примере АО «ДРСК»   36 

2.1 Организационно-экономическая характеристика 

 предприятия АО «ДРСК»          36 

 2.2 Анализ состава и структуры имущества предприятия АО «ДРСК»  

 и источников формирования          41 

2.3  Горизонтальный и вертикальный анализ отчета о финансовых  

 результатах предприятия АО «ДРСК»        49 

3 Оценка финансовой устойчивости и риск банкротства  

предприятия АО «ДРСК»           56 

3.1 Анализ динамики показателей финансовой устойчивости  

   предприятия АО «ДРСК»          56 

3.2 Анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК»  

   на основе факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера     68 

3.3 Мероприятия по повышению уровня финансовой устойчивости  

 предприятия АО «ДРСК»          78 

Заключение             87 

Библиографический список           91 

Приложение А Бухгалтерский баланс АО «ДРСК» за 2016 – 2018 гг. 96 

Приложение Б Отчет о финансовых результатах за 2016 – 2018 гг. 102 

Приложение В Отчет о движении денежных средств за 2016 – 2018 гг. 109 

Приложение Г Справка о результатах проверки текстового документа на 

наличие заимствований        114 



5 

ВВЕДЕНИЕ 

Одним из показателей стабильного состояния организации является ее 

финансовая устойчивость, которая обусловлена с одной стороны, стабильно-

стью экономической среды, в пределах которой осуществляется деятельность 

компании, с другой -  от результатов ее функционирования и эффективной ре-

акции на изменения внутренних и внешних факторов. 

Актуальность работы состоит в том, что в современных экономических 

условиях многие российские организации испытывают затруднения в области 

финансовой устойчивости. Образование долга между предприятиями, повыше-

ние налоговых и банковских процентных ставок являются следствием того, что 

компании оказываются неплатежеспособными. При возникновении массовой 

неплатежеспособности организаций объективная и точная оценка вероятности 

наступления несостоятельности и факторов их преодоления приобретает перво-

степенное значение. 

В связи с этим, целью написания бакалаврской работы является выявле-

ние проблем и разработка основных направлений по повышению уровня фи-

нансовой устойчивости предприятия АО «ДРСК».  

Исходя из цели написания бакалаврской работы были сформулированы 

следующие задачи: 

 изучить понятие, сущность и классификацию финансовой устойчиво-

сти предприятия и вероятности наступления риска банкротства; 

 провести анализ финансовой устойчивости предприятия АО «ДРСК»; 

 произвести расчет динамики показателей финансовой устойчивости 

предприятия АО «ДРСК»; 

– осуществить анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» 

на основе факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера; 

– разработать мероприятия по повышению уровня финансовой устойчи-

вости предприятия АО «ДРСК».  

Объектом исследования данной работы является предприятие АО 

«ДРСК». 
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Предметом исследования данной работы является финансовая устойчи-

вость и риск банкротства предприятия АО «ДРСК». 

Период исследования  три года (с 2016 по 2018 гг.). 

Основу методологии исследования составляют методы анализа, синтеза 

обобщения, группировки информации, структурный и коэффициентный анализ. 

К информационной базе бакалаврской работы относится устав, бухгал-

терская отчетность предприятия АО «ДРСК» за 2016-2018 гг. В работе исполь-

зовалась информация из учебной литературы и научных статей. 
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1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ АНАЛИЗА ФИНАНСОВОЙ УСТОЙ-

ЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

 
1.1 Понятие, сущность и классификация финансовой устойчивости 

предприятия 

Анализ финансовой устойчивости компании – это изучение финансового 

состояния организации, а также результатов ее финансово-хозяйственной дея-

тельности с целью выявления резервов повышения рыночной стоимости и 

обеспечения дальнейшего эффективного развития предприятия. 

По результатам анализа финансовой устойчивости предприятия осу-

ществляется принятие управленческих решений, разработка стратегии совер-

шенствования развития предприятия. 

Финансовая устойчивость – это положение предприятия, в котором его 

финансовая система, а именно главные финансовые рынки и финансовая ин-

ституциональная система, устойчива к экономическим рискам и может беспе-

ребойно выполнять свои основные функции: эффективное посредничество фи-

нансовых ресурсов, налаженное управление рисками и организацию платежей.  

Понятие «финансовая устойчивость предприятия» имеет широкое рас-

пространение на практике. Одной из важных задач эффективного управления 

финансовой устойчивостью организации является изучение показателей, кото-

рые отражают его платежеспособность, ликвидность и финансовую устойчи-

вость.  

Существует множество определений финансовой устойчивости предпри-

ятия. Общим для большинства из них является то, что финансовая стабильность 

заключается в отсутствии кризисных ситуаций в процессе финансово- хозяй-

ственной деятельности организации.  

Финансовая устойчивость характеризуется способностью предприятия 

финансировать свою деятельность как за счет собственных, так и за счет заем-

ных средств.  

Согласно определению В. В. Ковалева: «платежеспособность – это нали-

чие у предприятия денежных ресурсов и их эквивалентов, которые достаточны 
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для расчетов по кредиторской задолженности, требующей немедленного пога-

шения».1   

Следовательно, главными показателями стабильного состояния предпри-

ятия служат:  

1) отсутствие просроченных долгов по кредитам;  

2) наличие в достаточном количестве денежных ресурсов на расчетном 

счете.  

Если платежеспособность выступает в качестве внешнего проявления 

финансового состояния предприятия, то финансовая устойчивость является 

внутренней стороной, отражающей равновесие товарных и денежных потоков, 

расходов и доходов, средств организации и источников их формирования.  

Положительное финансовое состояние предприятия означает возмож-

ность организации вести свою деятельность и развиваться, придерживаться 

сбалансированности активов и пассивов в условиях современной экономики, 

обеспечивающее платежеспособность и инвестиционную привлекательность 

предприятия в пределах допустимого риска.  

Стабильная финансовая система может эффективно распределять ресур-

сы, анализировать финансовые риски и управлять ими, поддерживать степень 

занятости на должном уровне, приближенной к естественному уровню эконо-

мики, и избавляться от относительных колебаний цен на реальные или финан-

совые активы, влияющие на равновесие денежной массы или уровень занято-

сти.  

Финансовая система находится в пределах стабильности, когда она кон-

тролирует финансовые дисбалансы, которые происходят в результате значи-

тельных неблагоприятных и непредвиденных стечений обстоятельств. Говоря о 

стабильности, система будет устранять риски с помощью механизмов самокор-

ректировки, предотвращая неблагоприятное влияние событий отрицательного 

характера на реальную экономику или же другие финансовые системы. 

Финансовая стабильность является первостепенной для экономического 

                                                             
1 Ковалев В.В. Финансовый анализ. М., 2015. С. 47. 
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роста, так как большинство операций в реальной экономике страны осуществ-

ляются посредством финансовой системы.  

Наглядное значение финансовой устойчивости предприятия более явно 

представляется ее отсутствием во время финансовой нестабильности. В течение 

этих периодов кредитно- финансовые учреждения неохотно финансируют при-

быльные проекты, цены на активы чрезмерно отклоняются от их внутренней 

стоимости, и платежи могут поступать несвоевременно. Существенная неста-

бильность может привести к несостоятельности организации, гиперинфляции 

или обвалу фондового рынка. Это, в свою очередь, может серьезно подорвать 

доверие к финансово-экономической системе. Множество экономических опе-

раций являются как бы «возмутителем спокойствия» определенного состояния 

финансовой устойчивости предприятия, последствием перехода от одного типа 

устойчивости в другую.  

Знание пределов динамики источников финансовых ресурсов для покры-

тия вкладываемого капитала в основные фонды или производственные издерж-

ки дают возможность генерировать данные хозяйственные операции, приводя-

щие к улучшению финансовой устойчивости предприятий, к повышению ее 

эффективности. При оценки финансовой устойчивости организации, определя-

ется обособленное понятие «платежеспособность». Платежеспособность явля-

ется неотъемлемой частью финансовой устойчивости, а также ее внешним при-

знаком.  

Финансовая устойчивость предприятия определяется соотношением ве-

личин собственных и заемных источников формирования запасов и стоимости 

самих запасов. Обеспеченность запасов и затрат источниками формирования, а 

также эффективное использование финансовых средств является сущностью 

финансовой устойчивости, тогда как платежеспособность выступает ее внеш-

ним проявлением. 

Недостаточная финансовая стабильность способна привести к банкрот-

ству предприятий, отсутствию средств для финансирования текущей или инве-

стиционной деятельности, а также к несостоятельности и препятствию в разви-
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тии, что повлечет за собой возникновение избыточных резервов, увеличению 

времени оборота капитала, сокращению прибыли.  

Финансовый анализ дает возможность обосновать параметры такой 

устойчивости. Однако данный анализ дает не только возможность судить о по-

ложении предприятия в определенный период, но и служит основой, необходи-

мой предпосылкой для создания стратегических решений, характеризующих 

перспективы развития компании. При проведении анализа важно определить 

рациональность существующего соотношения задолженности и собственного 

капитала, так как у каждого вида финансирования имеются свои преимущества 

и недостатки, которые нужно внимательно рассмотреть 2. 

Классификация типов финансовой устойчивости предприятия представ-

лена в таблице 1.  

 

Таблица 1– Типы финансовой устойчивости предприятия 

Тип финансовой 

устойчивости 

предприятия 

Характеристика типа финансо-

вой устойчивости предприятия 

Признаки типа финансовой устой-

чивости предприятия 

Абсолютная фи-

нансовая устойчи-

вость 

Запасы предприятия сформи-

рованы за счет собственных 

оборотных средств 

З ≤ СОС, 

З - запасы; 

СОС - собственные оборотные 

средства 

Нормальная финан-

совая устойчивость 

Запасы предприятия сформи-

рованы за счет собственных 

оборотных средств и кратко-

срочных кредитов и займов 

З ≤ СОС + ККЗ, 

З - запасы; 

СОС - собственные оборотные 

средства; 

ККЗ - краткосрочные кредиты и 

займы 

Неустойчивое фи-

нансовое состояние 

Запасы предприятия сформи-

рованы за счет собственных 

оборотных средств и кратко-

срочных обязательств 

З ≤ СОС + КО, 

З - запасы; 

СОС - собственные оборотные 

средства; 

КО - краткосрочные обязательства 

Кризисное финан-

совое состояние 

Запасы предприятия не обеспе-

чиваются источниками их 

формирования, предприятие на 

грани банкротства 

З > СОС +КО, 

З - запасы; 

СОС - собственные оборотные 

средства; 

КО - краткосрочные обязательства 

 

                                                             
2 Подчепаева А.О. Понятие и сущность финансовой устойчивости предприятия // Молодой ученый. 2019. № 5. 

С. 132 - 134. 
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Целью управления финансовым состоянием предприятия является под-

держание в условиях меняющейся внутренней и внешней среды сбалансиро-

ванного финансового положения, стабильной платежеспособности, способно-

сти в срок погашать кредиты и привлекательности компании для инвесторов, 

способной обеспечить рост ее рыночной стоимости. Информационной базой 

для формирования решений по управлению финансовым состоянием предприя-

тия являются показатели ее оценки, возникающие после выполнения анализа 

финансовой деятельности организации. 

Для определения уровня финансового состояния компании применяется 

комплекс относительных показателей. С помощью них оценивают динамику 

финансовой структуры и финансового состояния организации. Для этого рас-

сматривают динамику двух групп качественных показателей: 

– структуры источников средств (показатели капитализации). Показатели 

данной группы группируются путем сопоставления определенных групп иму-

щества и источников его покрытия. 

– качество расходов, связанных с обслуживанием внешних источников 

(показатели покрытия). С помощью показателей этой группы выполняется 

оценка возможности предприятия поддерживать сложившуюся структуру ис-

точников ресурсов.3 

Для оценки финансовой устойчивости компании применяется ряд коэф-

фициентов (таблица 2). 

 

Таблица 2 – Показатели, характеризующие финансовую устойчивость предпри-

ятия 

Наименование по-

казателя 

Способ расчета Оптимальное 

значение 

Примечание 

1 2 3 4 

Коэффициент авто-

номии 

СК

ВБ
, 

СК – собственный 

капитал; 

ВБ – валюта баланса 

≥ 0,5 

Показывает сколько собствен-

ного капитала в общей сумме 

источников финансирования. 

Чем выше показатель, тем 

независимей организация 

                                                             
3 Подчепаева А. О. Понятие и сущность финансовой устойчивости предприятия // Молодой ученый. 2019. № 5.  

С. 132-134.  
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Продолжение таблицы 2  

1 2 3 4 

Коэффициент фи-

нансирования 

СК

ЗК
. , 

СК  – собственный 
капитал; 

ЗК – заемный капитал 

 

> 1 

Показывает какая часть дея-

тельности предприятия финан-

сируется за счет заемного ка-

питала, а какая за счет соб-

ственного 

Коэффициент соот-

ношения собствен-

ных и заемных 

средств 

ЗК

СК
, 

ЗК – заемный капи-

тал; 

СК – собственный 

капитал 

 

< 1 

Показывает, какое количество 

заемных средств приходится на 

1 рубль собственных. Чем вы-

ше коэффициент, тем больше 

займов у предприятия и тем 

критичнее ситуация. 

Коэффициент обес-

печенности матери-

альных запасов 

ОС

З
. , 

ОС – оборотные сред-
ства; 

З – запасы 

 

0,6 – 0,8 

Данный показатель определяет, 

в какой степени материальные 

ресурсы предприятия покрыты 

собственными оборотными 

средствами  

Коэффициент ма-

невренности соб-

ственных средств 

 СОС

СК
. , 

СОС – собственные 
оборотные средства; 

СК – собственный 

капитал 

 

0,2 – 0,5 

Показывает, сколько занимает 

собственный капитал, инвести-

руемый в оборотные активы  

Коэффициент фи-

нансовой зависимо-

сти 

ВБ

СК
. , 

ВБ – валюта баланса; 
СК – собственный 

капитал 

< 0,8 

Показывает, в какой степени 

компания зависит от внешних 

источников финансирования 

Коэффициент кон-

центрации заемного 

капитала 

ЗК

ВБ
. , 

ЗК – заемный капи-

тал; 
ВБ – валюта баланса 

≤ 0,5 

Показывает, какое количество 

заемного капитала приходится 

на единицу денежных средств 

Коэффициент 

структуры заемного 

капитала 

ДО

ЗК
. , 

ДО – долгосрочные 

обязательства; 

ЗК – заемный капитал 

Единого 

нормативного 

значения не 

существует 

Показывает, какую долю в обя-

зательствах занимают долго-

срочные займы 

Коэффициент фи-

нансовой устойчи-

вости 

СК ДО

ВБ

 , 

СК – собственный 

капитал; 
ДО – долгосрочные 

обязательства; 

ВБ – валюта баланса 

0,8 – 0,9 

Показывает какая доля активов 

организации финансируется за 

счет устойчивых источников 

 

Чем больше у предприятия чистого оборотного капитала, тем оно более 
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независимо в экономическом плане даже с учетом замедления оборачиваемости 

оборотных активов в случаях возникновения проблем со сбытом товара или за-

держкой выплат покупателями и заказчиками своей задолженности, или потерь 

оборотных активов. 

Объем чистого оборотного капитала, дающий возможность компании яв-

ляться финансово устойчивой, зависит от вида деятельности, позиций на рынке, 

а также иных особенностей функционирования организации:  

– ее размеров;  

– объемов реализации; 

– скорости оборачиваемости запасов и дебиторской задолженности; 

– ситуации на кредитном рынке. 

Так же отрицательно на деятельности организации способен отразиться и 

дефицит, и профицит чистого оборотного капитала. Когда возникает недоста-

ток этого капитала контрагенты могут сделать вывод о недостаточной платеже-

способности организации, более того данная ситуация способна повлечь за со-

бой банкротство предприятия. Наоборот, если стоимость чистого оборотного 

капитала выше, чем необходимо организации для стабильной деятельности, 

можно считать неэффективным использовании средств. В качестве примера 

можно привести привлечение финансовых ресурсов за счет займа, выпуска ак-

ций или продажи основных активов сверх имеющихся потребностей. 

1.2 Методы анализа платежеспособности и ликвидности предприятия 

Анализ финансовой устойчивости и деловой активности компании является 

важным элементом управления организацией. Результаты этого анализа дают 

возможность определить переговорную позицию компании при контактах с 

представителями различных партнерских групп. 

Система экономического рейтинга промышленных, торговых, финансо-

вых корпораций развитых стран, основанная на такой оценке, четко установле-

на и включает в себя определенный набор материалов, которые содержат фи-

нансово-экономические показатели, которые в свою очередь в обязательном 

порядке заверяются независимой аудиторской организацией по итогам года.  
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Заключение аудиторской организации, публикуемое в средствах массовой 

информации вместе с балансовыми отчетами предприятия, требуется не только 

для инвесторов, акционеров корпораций, но и для налоговых инспекций и кре-

диторов. Высокий рейтинг авторитетной аудиторской организации – это каче-

ственная реклама в бизнесе. 

Финансовая устойчивость компании характеризуется комплексом показа-

телей, отражающих состояние капитала в процессе его кругооборота и возмож-

ность компании финансировать свою деятельность на определенный момент 

времени. 

Экономический потенциал организации не сводится лишь к имуществен-

ной компоненте, также очень важна и финансовая его сторона, суть которой – в 

отражении сбалансированности структуры оборотных активов как обеспечении 

текущих расчетов, достаточности финансовых ресурсов, способности поддер-

живать сложившуюся или желаемую структуру источников средств. 

Если, например, две компании владеют одинаковым составом имущества, 

но одно из них существенно больше обременено по сравнению с другим, то ха-

рактеристика экономического потенциала как способности, в частности, гене-

рировать прибыль для этих двух компаний будет принципиально различаться. 

С позиции финансовой деятельности любого коммерческого предприятия име-

ется необходимость решения двух главных задач: 

– поддержание способности отвечать по текущим финансовым обяза-

тельствам; 

– обеспечение долгосрочного финансирования в ожидаемых объемах и 

возможности без негативных последствий поддерживать сложившуюся или 

планируемую структуру капитала. 

Данные задачи описаны в плане характеристики финансовой устойчиво-

сти организации с позиции соответственно краткосрочной и долгосрочной пер-

спектив. 

Финансовое положение компании со стороны краткосрочной перспекти-

вы оценивается показателями ликвидности и платежеспособности, которые по-
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казывают, способна ли данная компания вовремя и в полном объеме рассчи-

таться по краткосрочным обязательствам перед контрагентами. 

Краткосрочная задолженность организации, указанная в отдельном раз-

деле пассива баланса, погашается разными методами, например, погашать та-

кую задолженность могут любые активы организации, в том числе и внеобо-

ротные. К тому же очевидно, что ситуация, когда некоторое количество основ-

ных средств продается с целью погасить краткосрочные обязательства, являет-

ся ненормальной. Поэтому, говоря о ликвидности баланса и платежеспособно-

сти фирмы как характеристиках его текущего финансового положения и анали-

зируя его потенциальные возможности расплатиться с кредиторами по текущим 

операциям, вполне логично сопоставлять оборотные активы и краткосрочные 

пассивы. 

Финансовое положение компании может быть 3 типов: устойчивое, не-

устойчивое и кризисное. 

Главная цель финансовой деятельности организации – это увеличение 

собственного капитала и стремление к устойчивому положению на рынке. Для 

этого организация должна поддерживать свою платежеспособность и рента-

бельность, а также оптимальную структуру актива и пассива баланса. 

Главная цель анализа платежеспособности и ликвидности компании – во-

время обнаруживать и ликвидировать недостатки в экономической деятельно-

сти и изыскивать резервы совершенствования платежеспособности и кредито-

способности. 

Для этого нужно решать следующие задачи: 

– на основе изучения причинно-следственной связи между разными по-

казателями производственной, коммерческой и финансовой деятельности оце-

нить выполнение плана по поступлению экономических резервов и их исполь-

зованию с целью улучшения платежеспособности и ликвидности организации; 

– проведение прогноза возможных финансовых результатов, экономиче-

ской рентабельности, учитывая реальные условия хозяйственной деятельности 

организации и наличие собственных и заемных средств; 
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– разработка определенных мероприятий, направленных на эффективное 

использование экономических ресурсов организации. 

Внешним признаком финансовой устойчивости компании является его 

платежеспособность. Организация считается платежеспособной, если находя-

щиеся у нее экономические ресурсы, краткосрочные финансовые вложения 

(ценные бумаги, временная финансовая поддержка другим организациям) и ак-

тивные расчеты (расчеты с клиентами) покрывают его краткосрочные обяза-

тельства. 

Платежеспособность организации – способность вовремя удовлетворять 

платежные требования поставщиков оборудования, сырья и материалов в соот-

ветствии с договорами, возвращать заемные средства, производить оплату тру-

да персонала, вносить платежи в бюджет. 

От понятия «платежеспособность» следует отличать понятие «кредито-

способность». Кредитоспособность – это система условий, характеризующих 

способность организации привлекать заемные средства в различных формах, 

выполняя все финансовые обязательства в полном объеме и своевременно. 

Платежеспособность определяет способность организации вовремя пога-

сить платежные обязательства наличными денежными ресурсами. 

Таким образом, основными признаками платежеспособности являются: 

– наличие средств на расчетном счете в достаточном объеме; 

– отсутствие просроченной кредиторской задолженности. 

Компанию, у которой размер активов превышает размер внешних обяза-

тельств принято считать платежеспособной. Расчет платежеспособности произ-

водится на конкретную дату. Эта оценка субъективна и может быть выполнена 

на разном уровне точности. Для подтверждения платежеспособности проверя-

ют: наличие денежных средств на рублевых и валютных счетах организации, 

краткосрочные финансовые вложения. 

Анализ платежеспособности компании выполняется методом соизмере-

ния наличия и поступления средств с платежами первой необходимости. 

Наиболее точно платежеспособность выявляется при анализе ее за корот-
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кий промежуток времени (неделю, полмесяца). 

Анализ платежеспособности необходим как для организации с целью 

оценки и прогнозирования ее финансовой деятельности, так и для внешних ин-

весторов.  

Перед тем как предоставлять кредит, банк должен удостовериться в кре-

дитоспособности заемщика. Также обязаны поступать и организации, которые 

стремятся вступить в экономические отношения друг с другом. Особенно важ-

но знать о финансовых возможностях партнера, если осуществляется предо-

ставление ему коммерческого кредита или отсрочки платежа. 

Платежеспособность воздействует положительно на исполнение произ-

водственных планов и обеспечение нужд производства необходимыми сред-

ствами. Поэтому платежеспособность, как составная часть хозяйственной дея-

тельности компании нацелена на обеспечение сбалансированного денежного 

потока организации, выполнение расчетной дисциплины, достижение взвешен-

ных пропорций собственного и заемного капитала и наиболее эффективного 

его использования. 

Финансовое положение компании в плане платежеспособности способно 

меняться, например, вчера организация была платежеспособна, а уже сегодня 

ситуация весьма изменилась, настало время расплатиться с очередным креди-

тором, а у организации не имеется денежных средств на счете, так как вовремя 

не поступил платеж за поставленный ранее товар. Иными словами, предприя-

тие стало неплатежеспособным в связи с финансовой недисциплинированно-

стью своих дебиторов. 

Такие критичные ситуации бывают в коммерческих организациях, по 

определенным причинам не поддерживающих в нужном количестве страхового 

запаса денежных ресурсов на расчетном счете. 

Чтобы держаться на плаву в жестких условиях рыночной экономики и 

избежать банкротства компании, необходимо достаточно владеть информацией 

о том, как управлять денежными ресурсами, какой должна быть структура ка-

питала по составу и источникам образования, какую долю должны занимать 
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собственные средства, а какую – заемные. 

Неплатежеспособной может считаться компания, в которой наблюдается 

постоянное отсутствие денежных ресурсов. В таком случае нужно внимательно 

приступать к анализу неплатежеспособности, она может быть временной или 

длительной. Причины такого состояния могут быть связаны с недостаточной 

обеспеченностью денежными средствами, с невыполнением плана производ-

ства продукции, с нерациональной структурой оборотных средств, с несвое-

временным поступлением платежей от сторон. 

Существенные факторы, характеризующие платежеспособность органи-

зации, это своевременное выполнение операций, зафиксированных в финансо-

вом плане, осуществление по мере появления потребности собственного обо-

ротного капитала за счет прибыли и увеличения оборачиваемости оборотных 

средств. 

Следовательно, компания является платежеспособной при наличии сво-

бодных денежных средств, с помощью которых можно погасить имеющиеся 

обязательства. 

Организация может быть платежеспособной при отсутствии необходимо-

го объема свободных денежных ресурсов, если для расчетов с кредиторами она 

способно реализовать свои текущие активы. 

В процессе анализа платежеспособности в целях финансового планирова-

ния предприятия на перспективу составляют баланс платежей. В активе таково 

баланса отмечают показатели неплатежей, а именно: краткосрочная задолжен-

ность по кредитам и расчетным документам поставщиков, недоимки в бюджет 

и прочие неплатежи. 

Анализ платежеспособности осуществляется на основе характеристики 

ликвидности текущих активов, то есть времени, которое нужно для преобразо-

вания их в денежную наличность.  

Понятия платежеспособности и ликвидности достаточно близки, но вто-

рое более емкое. От уровня ликвидности баланса зависит платежеспособность. 

Также, ликвидность определяет не только текущее состояние расчетов, но и 
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перспективу. Предприятие может быть платежеспособной на отчетную дату, но 

при этом иметь неблагоприятные возможности в будущем, и наоборот. 

Ликвидность – это способность ценностей превращаться в деньги. По-

следние считаются абсолютно ликвидными средствами. У свойства ликвидно-

сти существует две стороны. С одной стороны, это – величина, обратная по от-

ношению ко срокам, необходимым для быстрой продажи актива по данной 

цене. С другой стороны, это – сумма, вырученная за него. Эти стороны тесно 

взаимосвязаны, например, если целью является получить большую сумму за 

свой товар (услугу), необходимо долго вести торги или искать хорошего поку-

пателя, таким образом есть возможность получить денежный выигрыш. Но ча-

сто денежные ресурсы нужны срочно, для решения определенной проблемы 

или для того, чтобы их вложить в более выгодное дело, в таком случае лучше 

уступить в цене и получить выигрыш во времени. 

Ликвидность предприятия - это способность своевременно и в короткие 

сроки погашать свою задолженность. Она характеризуется соотношением вели-

чины задолженности и ликвидных средств, то есть средств, которые использу-

ются для погашения долгов.  

По существу, ликвидность фирмы означает ликвидность ее баланса, а 

также безусловную платежеспособность организации. 

Ликвидность баланса – это возможность организации обратить активы в 

наличность и погасить свои платежные обязательства, определяется как уро-

вень покрытия обязательств компании ее активами, период превращения кото-

рых в денежную форму соответствует периоду погашения обязательств. Она 

зависит от уровня соответствия величины имеющихся платежных средств ве-

личине краткосрочных долговых обязательств. Ликвидность баланса предпола-

гает поиск платежных средств исключительно за счет внутренних источников. 

Ликвидность баланса определяется как уровень покрытия обязательств 

компании ее активами, период преобразования которых в денежную форму со-

ответствует периоду погашения обязательств. 

Анализ ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активу, 
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сгруппированных по уровню их ликвидности и расположенных в порядке ее 

убывания, с краткосрочными обязательствами по пассиву, сгруппированных по 

степени срочности погашения. 

Анализ ликвидности баланса показывает в каким направлении необходи-

мо вести данную работу, дает возможность выявить важные аспекты и наибо-

лее слабые позиции в осуществленном анализе. В соответствии с этим, резуль-

таты проведенного анализа дают понять каковы важнейшие способы совершен-

ствования состояния организации. Также важно своевременно выявить и лик-

видировать недостатки в финансовой деятельности компании, отыскать резер-

вы улучшения ее платежеспособности. 

Ликвидность предприятия – это способность преобразовывать активы в 

денежные средства для совершения всех необходимых платежей, по мере 

наступления их срока. 

В современных экономических условиях повышается значение анализа 

платежеспособности компании из-за роста необходимости своевременной 

оплаты организацией текущих платежей. 

Для анализа платежеспособности и ликвидности используются следую-

щие основные методы: 

– структурный анализ изменений активных и пассивных платежей баланса, 

то есть анализ ликвидности баланса; 

– расчет финансовых коэффициентов ликвидности; 

– анализ движения денежных средств за отчетный период. 

В таблице 3 приведены методы проведения анализа платежеспособности 

и ликвидности компании. 

 

Таблица 3 – Методы проведения анализа платежеспособности и ликвидности 

предприятия 

Оценка платежеспособности и ликвидности предприятия 

Анализ ликвидности 

баланса 

Расчет финансовых коэффици-

ентов ликвидности 

Анализ движения денежных 

средств за отчетный период 
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При анализе ликвидности баланса выполняется сравнение активов, 

сгруппированных по уровню их ликвидности, с обязательствами, по пассиву 

сгруппированными по периодам их погашения. 

Расчет и анализ коэффициентов ликвидности дает возможность выявить 

уровень обеспеченности текущих обязательств ликвидными средствами. 

Главная цель анализа движения денежных средств – это оценить способ-

ность организации генерировать финансовые ресурсы в объеме и в сроки, кото-

рые необходимы для осуществления планируемых расходов и платежей. 

Анализ ликвидности баланса начинается с того, что все активы и пассивы 

компании делят на четыре группы (активы – в зависимости от скорости пре-

вращения в финансовые ресурсы; пассивы – в зависимости от сроков оплаты). 

Главная задача оценки ликвидности баланса – определить величину по-

крытия обязательств организации его активами, период преобразования кото-

рых в денежную форму (ликвидность) соответствует периоду погашения обяза-

тельств (срочности возврата) (рисунок 1). 

Для проведения анализа актив и пассив баланса группируются. 

 

 

Рисунок 1 – Группировка статей актива и пассива для анализа  

ликвидности баланса 
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С целью определения ликвидности баланса необходимо сопоставить ито-

ги соответствующих групп активов и пассивов. Баланс считается абсолютно 

ликвидным, если одновременно выполняются следующие условия:  

– А1 ≥ П1; 

– А2 ≥ П2; 

– А3 ≥ П3; 

– А4 ≤ П4. 

Сопоставление первых двух групп активов и пассивов дает возможность 

оценить текущую платежеспособность. Сравнение третьей группы активов 

и пассивов показывают долгосрочную платежеспособность. Четвертое неравен-

ство носит уравновешивающий характер.4 

Для проведения анализа платежеспособности используются финансовые 

коэффициенты платежеспособности (таблица 4). Данные коэффициенты рас-

считываются на начало и конец года.  

 

Таблица 4 – Финансовые показатели платежеспособности 

Показатель Методика расчета Оптимальное 

значение 

Пояснение 

1 2 3 4 

Коэффициент те-

кущей ликвидно-

сти 

 

АО

ТО
, 

ОА – оборотные активы; 

ТО – текущие обязательства 

1,5 – 2,5 Погашение текущих обяза-

тельств по кредитам 

и расчетам за счет оборот-

ных активов 

Коэффициент 

быстрой ликвид-

ности 

ОА З

ТО


. , 

ОА – оборотные активы; 

ТО – текущие обязательства; 
З – запасы 

 0,7 – 1 Отражает степень покрытия 

высоколиквидными и быст-

ро реализуемыми активами 

текущих обязательств ком-

пании 

Коэффициент аб-

солютной ликвид-

ности 

ДС КФВ

ТО


,  

ДС – денежные средства;  

КФВ – краткосрочные финан-

совые вложения;  
ТО – текущие обязательства 

0,2 – 0,5 Погашение в ближайшее 

время текущей краткосроч-

ной задолженности органи-

зации за счет денежных ре-

сурсов и финансовых вло-

жений 

 

Коэффициент об-

щей ликвидности 
А1 0,5А2 0,3А3

П1 0,5П2 0,3П3

 

 
, 

1,5 – 2,5 Отражает степень погаше-

ния активами компании  

                                                             
4 Гапаева С. У. Оценка ликвидности и платежеспособности предприятия // Молодой ученый. 2016. № 12. С. 279 

- 282.  
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Продолжение таблицы 4 

1 2 3 4 

 А1 – наиболее ликвидные ак-

тивы; 

А2 – быстро реализуемые ак-
тивы; 

А3 – медленно реализуемые 

активы; 
П1 – наиболее краткосрочные 

обязательства; 

П2 – краткосрочные пассивы; 
П3 – долгосрочные пассивы 

 всех обязательств 

Коэффициент 

обеспеченности 

собственными 

оборотными сред-

ствами 

ОА

СК ВА
, 

СК – собственный капитал;  

ВА – внеоборотные активы; 

ОА – оборотные активы 

> 0,1 Показывает наличие 

у организации собственных 

оборотных средств 

 

В ходе анализа ликвидности баланса каждый из представленных показа-

телей ликвидности рассчитывается на начало и конец отчетного года. Если 

фактическое значение коэффициента не соответствует нормативному ограни-

чению, то оценить его можно по динамике (увеличение или снижение значе-

ния). 

В свою очередь, представленный метод имеет существенные недостатки: 

– результат анализа является одномоментным для состояния организа-

ции, при этом учитывается наличие активов и обязательств на определенный 

период, что не дает возможности включить в анализ финансовые средства, при-

влечение которых становится возможным после даты проведения анализа; 

– использование коэффициентов ликвидности предпочтительно для 

внешних пользователей, не имеющих доступа к внутренней финансовой ин-

формации, итогом чего является снижение значимости показателей ликвидно-

сти для менеджмента организации, данные коэффициенты становятся целью 

управления, но не инструментом, что очень важно на практике.  

Тим образом, все представленные показатели дают лишь общую одномо-

ментную оценку динамики платежеспособности и ликвидности компании и не 

дают возможности провести анализ ее внутриструктурных изменений. Главное 

достоинство данных коэффициентов - простота и наглядность, способна обер-
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нуться таким недостатком, как поверхностность выводов, если анализ платеже-

способности будет сведен только к определению представленных показателей.5 

Анализ денежных потоков проводится тремя методами: 

– анализ прямым методом. Оценка средств, перемещающихся по счетам 

организации. Оцениваются все поступления средств и необходимые платежи, 

выполненные предприятием в отчетный период; 

– анализ косвенным методом. Дает возможность собрать подробную ин-

формацию о чистом денежном потоке, а также о связи между изменением 

остатка денежных средств на момент окончания отчетного периода и общей ве-

личиной прибыли, которую получила организация; 

– анализ коэффициентным методом. Предполагает использование опре-

деленных коэффициентов, которые дают возможность изучить отклонения ре-

альных денежных потоков от запланированных. 

 

Таблица 5 – Основные показатели анализа коэффициентным методом  

Показатель Методика расчета 
Оптимальное зна-

чение 
Пояснение 

Коэффициент рен-

табельности поло-

жительного денеж-

ного потока 

ЧП

ДП 
, 

ЧП – чистая прибыль; 

ДП+ – положительный 
денежный поток 

Увеличение пока-

зателя считается 

положительным 

признаком 

Показывает, какую 

часть составляет чи-

стая прибыль в сово-

купном денежном 

притоке 

 

Коэффициент уча-

стия операционной 

деятельности в об-

щем денежном по-

токе 

ОДП

ДПч
, 

ОДП – операционный 

денежный поток; 

ДПч – чистый денеж-
ный поток 

Увеличение пока-

зателя считается 

положительным 

признаком 

Показывает непрерыв-

ность притока средств 

по текущей деятельно-

сти, независимость от 

рыночных колебаний и 

стабильность работы 

предприятия 

Коэффициент эф-

фективности денеж-

ного потока 

ДПч

ДП 
, 

ДПч – чистый денеж-
ный поток; 

ДП- – отрицательный 

денежный поток 

 
 

Увеличение пока-

зателя считается 

положительным 

признаком 

Отражает эффектив-

ность использования 

денежных ресурсов 

организации 

 

                                                             
5 Гапаева С.У. Оценка ликвидности и платежеспособности предприятия // Молодой ученый. 2016. № 12. С. 279-. 
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Продолжение таблицы 5 

Показатель Методика расчета Оптимальное зна-

чение 

Пояснение 

Коэффициент лик-

видности денежного 

потока 

ДП

ДП




, 

ДП+ – положительный 
денежный поток; ДП- – 

отрицательный денеж-

ный поток 

Увеличение пока-

зателя считается 

положительным 

признаком 

Отражает синхрон-

ность формирования 

денежных потоков 

противоположной 

направленности 

Коэффициент обес-

печенности денеж-

ными средствами 

ДПср 365

ОДП


, 

ДПср – средняя величи-
на денежных средств за 

период; ОДП – опера-

ционный денежный по-
ток 

> 1 

Определяет средний 

срок в днях, в течение 

которого компания 

может работать без 

дополнительного при-

тока денежных ресур-

сов 

 

В нормальной ситуации анализ платежеспособности компании, должен 

осуществляться на основе исследования источников притока и оттока денеж-

ных средств в краткосрочной и долгосрочной перспективе и способности орга-

низации стабильно обеспечивать превышение притока над оттоком денежных 

средств. 

1.3 Понятие и сущность банкротства предприятия. Методы финансо-

во-экономической диагностики вероятности банкротства 

Согласно с ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» «Несостоятельность 

(банкротство) - признанная арбитражным судом неспособность должника в 

полном объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным обязатель-

ствам, о выплате выходных пособий и (или) об оплате труда лиц, работающих 

или работавших по трудовому договору, и (или) исполнить обязанность по 

уплате обязательных платежей»6. 

В сложившейся ситуации, когда предприятие не способно своими силами 

погасить задолженность, оно или передает принадлежащее ей имущество кре-

диторам для его реализации и покрытия долга, или дает согласие на ввод в сво-

ем отношении комплекса специальных мероприятий для восстановления пла-

тежеспособности.  

                                                             
6 О несостоятельности (банкротстве) [Электронный ресурс] :федеральный закон от 26 октября 2002 г. № 127-ФЗ 

(последняя редакция). Доступ из справ.-правовой системы «Гарант». 
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Не каждая компания, столкнувшаяся с затруднениями в финансовом 

плане, способна выбрать путь получения статуса банкрота. 

Важно соблюдение ключевого критерия – размер долга должен превы-

шать 100 тысяч рублей, а расчеты по обязательствам должны были произво-

диться еще три месяца назад. При соблюдении данных условий банкротом ком-

панию будет признавать арбитражный суд. 

Фирме-должнику нет необходимости ждать обращения в суд от кредито-

ров и налоговой службы – она самостоятельно способна потребовать осуществ-

ление процедуры банкротства. 

Причины банкротства компании подразделяются на внешние и внутрен-

ние. 

Внешние причины. В Российской Федерации внешние причины заняли 

главное место. Политическая и экономическая нестабильность, а также не-

устойчивость финансовых процессов во время инфляции явились существен-

ными толчками к обострению кризисных ситуаций на российских фирмах. 

К внешним причинам банкротства предприятия относятся: 

– резкий рост стоимости производственных ресурсов; 

– усиление международной конкуренции; 

– различные демографические данные – численность населения и уро-

вень его финансового благосостояния, спрос на продукцию и услуги. 

Некоторые из приведенных причин могут вызвать непредсказуемое банк-

ротство, а некоторые постепенно подводят организацию к этому состоянию. 

Внутренние причины. Они в свою очередь подразделяются на объектив-

ные и субъективные. 

Объективные причины: 

– нехватка оборотного капитала в результате низкоэффективной произ-

водственно-коммерческой деятельности компании или неэффективной инве-

стиционной политики; 

– рост себестоимости продукции в связи со спадом производственных 

мощностей; 
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– выпуск незавершенного производства в количествах, которые превы-

шают норму; 

– задержка оплаты от клиентов; 

– низкая эффективность маркетинговой составляющей компании; 

– получение займов на невыгодных условиях, что провоцирует расходы и 

снижает способность самофинансирования; 

– непродуманное расширение производства. 

Субъективные причины: 

– неспособность управляющего персонала предупредить признаки банк-

ротства; 

– резкое падение продаж компании; 

– спад производства организации; 

– снижение качества и стоимости производимой продукции; 

– несоразмерно высокие расходы; 

– низкий уровень рентабельности продукции; 

– цикл производства, превышающий нормативные сроки; 

– высокий уровень задолженности параллельно с неосуществленными 

платежами. 

На современном этапе развития российской экономики растет заинтере-

сованность экономических агентов в полной и достоверной информации о фи-

нансовом состоянии предприятия, и, следовательно, увеличивается роль анали-

за финансового состояния организации, дающего возможность выявить реаль-

ное прошлое и текущее финансовое положение компаний, оценить результаты 

деятельности организаций в части их ликвидности, платежеспособности, фи-

нансовой устойчивости, деловой активности, вероятности наступления банк-

ротства. 

В настоящее время зарубежными исследователями разработано множе-

ство методических подходов, касающихся проведения прогноза наступления 

банкротства компаний, включающих в себя несколько ключевых показателей, 

определяющих финансовое состояние предприятий. Они призваны давать воз-
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можность прогнозировать возникновение кризисной ситуации заранее, до появ-

ления ее очевидных признаков с целью ее предотвращения. Для оценки вероят-

ности наступления несостоятельности предприятия наиболее широкое приме-

нение получили модели Э. Альтмана, У. Бивера, Р. Таффлера, Г.В. Савицкой, 

О.П. Зайцевой, Д. Фулмера. 

Модель Э. Альтмана – алгоритм интегральной оценки риска вероятности 

наступления банкротства фирмы, основанный на комплексном учете важней-

ших коэффициентов, диагностирующих кризисное финансовое его состояние. 

Общий экономический смысл методики представляет собой функцию от 

некоторых коэффициентов, определяющих экономический потенциал фирмы и 

результаты его работы за истекший период.  

Двухфакторная модель Э. Альтмана – это одна из самых легких и нагляд-

ных методик проведения прогноза риска наступления несостоятельности ком-

пании, при использовании которой нужно произвести расчет влияния только 

двух показателей: коэффициент текущей ликвидности и удельный вес заемных 

средств в пассивах.  

Формула модели Э. Альтмана имеет вид: 

 

Z = – 0,3877 – 1,0736 × Ктл + 0,579 × (ЗК : П),      (1) 

 

где    Ктл – коэффициент текущей ликвидности; 

ЗК – заемный капитал; 

П – пассивы. 

При значении Z > 0 ситуация в анализируемой организации критична, 

риск наступления банкротства высокий. 

Также систему выявления вероятности банкротства создал известный фи-

нансовый аналитик Уильям Бивер. Его пятифакторная модель содержит следу-

ющие показатели: 

– рентабельность активов; 

– коэффициент текущей ликвидности; 
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– доля чистого оборотного капитала в активах; 

– удельный вес заёмных средств в пассивах; 

– коэффициент Бивера (отношение суммы чистой прибыли и амортиза-

ции к заёмным средствам). 

Особенности построения этой методики - отсутствие весовых коэффици-

ентов, а также возможность определения вероятности банкротства на пять лет в 

перспективе. 

В модели У. Бивера не предусматриваются весовые показатели для инди-

каторов и не рассчитывается итоговый коэффициент вероятности наступления 

несостоятельности. Полученные значения показателей сравниваются с норма-

тивными значениями, характерными для трёх состояний компании, сформули-

рованных У. Бивером: 

– для благополучных фирм; 

– для фирм, обанкротившихся в течение года; 

– и для компаний, ставших банкротами в течение пяти лет. 

Плюсами такой методики являются использование показателя рентабель-

ности активов и вынесение суждения о сроках наступления банкротства фирмы. 

Стоит отметить некоторые недостатки: 

– отсутствие итогового коэффициента; 

– нет возможности использовать в российских условиях (не учитывает 

особенности российской экономики); 

– сложность интерпретации итогового значения; 

– зависимость точности расчетов от исходной информации; 

– использование устаревших данных. 

Модель Р. Таффлера – методика проведения прогноза вероятности 

наступления банкротства организаций на основе финансовых показателей, со-

зданная британскими учеными Р. Таффлером и Г. Тишоу. Представленная мо-

дель была разработана ими по итогам тестирования методики Э. Альтмана на 

данных бухгалтерской отчетности британских предприятий как более соответ-

ствовавшая новым экономическим стандартам.  
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Четырехфакторная модель Р. Таффлера рассчитывается по формуле (2): 

 

Z = 0,53 × Х1 + 0,13 × Х2 + 0,18 × Х3 + 0,16 × Х4,     (2) 

 

где Х1 – отношение прибыли от продаж до уплаты налога к сумме текущих обя-

зательств; 

Х2 – отношение суммы текущих активов к общей сумме обязательств; 

Х3 – отношение суммы текущих обязательств к общей сумме активов; 

Х4 – отношение выручки к общей сумме активов. 

Итоговое значение Z расшифровывается таким образом. Если величина  

Z > 0,3, это значит, что у компании стабильное финансовое состояние, если  

Z < 0,2 – присутствует большой риск банкротства предприятия. 

На основе коэффициентов, которые являются основными в изменении 

финансового состояния организаций Г.В. Савицкой была создана дискрими-

нантная методика для анализа и проведения прогноза вероятности банкротства 

производственных компаний.  

Модель рассчитывается по следующей формуле (3): 

 

Z = 0,111 × X1 + 13,239 × Х2+ 1,676 × Х3+ 0,515 × X4 + 3,80 × Х5,  (3) 

 

где Х1 - доля собственного оборотного капитала в формировании оборотных 

активов; 

Х2 – отношение оборотного капитала к основному; 

Х3 – коэффициент оборачиваемости совокупного капитала; 

Х4 – рентабельность активов компании, в процентах; 

Х5 – коэффициент финансовой независимости (доля собственного капи-

тала в валюте баланса). 

В формуле расчета Х3 присутствует среднее значение величины активов. 

Используются значения активов на начало отчетного года и конец года и делят-

ся на 2. 
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Оценка результата анализа вероятности банкротства по Г.В. Савицкой: 

1) «при величине показателя Z > 8 вероятность банкротства предприятия 

мала; 

2) при значении Z 8 – 5 – небольшая вероятность наступления банкрот-

ства компании; 

3) при значении Z 5 – 3 – средний риск несостоятельности организации; 

4) при значении Z < 3 – большая вероятность наступления банкротства 

фирмы; 

5) при значении Z < 1 – предприятие является банкротом. 

Коэффициенты этой регрессии указывают на вклад каждого фактора в 

изменение уровня интегрального показателя (Z-счета) при изменении соответ-

ствующего фактора на 1.»7 

Интерпретация результата расчета показателя Z: 

 если показатель Z ≤ 0, то анализируемая компания оценивается как фи-

нансово устойчивая; 

 если показатель Z ≥ 1,0, то фирма относится к группе высокой вероят-

ности банкротства. 

 промежуточное значение 0 – 1,0 определяет уровень близости или 

дальности предприятия от той или другой группы. 

Методике принадлежит нестандартная формула расчета, так как обычно 

переменные в модели суммируются между собой, а в представленной методике 

перед переменными стоит знак «–». 

С помощью корреляционного и многомерного факторного анализа уста-

новлено, что наибольшую роль в изменении финансового состояния производ-

ственных фирм играют коэффициенты, использованные в шестифакторной ма-

тематической методике О.П. Зайцевой.  

Формула расчета данной модели имеет вид: 

 

К = 0,25 × К1 + 0,1 × К2 + 0,2 × К3 + 0,25 × К4+ 0,1 × К5 + 0,1 × К6,  (4) 

                                                             
7 Савицкая Г.В. Анализ хозяйственной деятельности предприятия. М. : ИНФРА-М, 2017. С. 378.  
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где    К1 – Куп – коэффициент убыточности предприятия (нормативное значе-

ние 0); 

К2 – Кз – коэффициент соотношения кредиторской и дебиторской задол-

женности (нормативное значение 1); 

К3 – Кс – коэффициент соотношения краткосрочных обязательств и 

наиболее ликвидных активов (нормативное значение 7); 

К4 – Кур – убыточность реализации продукции (нормативное значение 

0); 

К5 – Кфл – коэффициент финансового левериджа (нормативное значение 

0,7); 

К6 – Кзаг – коэффициент загрузки активов как величина, обратная коэф-

фициенту оборачиваемости активов (нормативное значение К6 =  К6 предыду-

щего года). 

Для определения риска несостоятельности компании нужно провести 

сравнение фактического значения интегрального показателя вероятности 

наступления банкротства с нормативным – Кфакт сравнивается с Кнорм.  

Нормативное значение Кнорм рассчитывается по формуле:  

 

Кнорм =1,57 + 0,1 × К6 предыдущего года       (5) 

 

Если Кфакт> Кнорм, то риск наступления банкротства компании высокий. 

Если Кфакт< Кнорм, то вероятность наступления банкротства незначитель-

ная. 

Модель Д. Фулмера. Классификации несостоятельности была создана на 

основе обработки данных 60 компаний: половина из них обанкротились, а дру-

гая половина нормально функционировали. 

Формула определения риска наступления банкротства по методики 

Д. Фулмера имеет вид: 
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H = 5,528 × Х1 + 0,212 × Х2 + 0,073 × Х3 + 1,270 × Х4 – 0,120 × Х5 +  

+ 2,335 × Х6 + 0,575 × Х7 + 1,083 × Х8 + 0,894 × Х9 – 6,075                            ,  (6) 

 

где     Х1 – нераспределенная прибыль прошлых лет (1) : баланс (1); 

Х2 – выручка от реализации продукции : баланс (1); 

Х3 – прибыль до уплаты налогов / собственный капитал; 

Х4 – денежный поток / долгосрочные и краткосрочные обязательства (1); 

Х5 – долгосрочные обязательства (1) : баланс (1); 

Х6 – краткосрочные обязательства : совокупные активы (1); 

Х7 - log (материальные активы); 

Х8 – оборотный капитал (1) : долгосрочные и краткосрочные обязатель-

ства (1); 

Х9 - log (прибыль до налогообложения + проценты к уплате/выплаченные 

проценты); 

(1) - средняя величина за период (значение на начало + значение на конец 

периода) : 2. 

Наступление неплатежеспособности неизбежно при H < 0. 

Анализ по методике Д. Фулмера показывает: 

– основная часть факторов, входящих в уравнении критериев, либо сов-

падает, либо тесно между собой связана; 

– большая часть входящих в них компонент непосредственно связана с 

объемом инвестиций. Так, входящий в определение подавляющего большин-

ства компонент критериев показатель стоимости совокупных активов (валюта 

баланса) функционально определяется именно этим показателем, в линейной 

пропорции. 

Последнее обстоятельство является очень важным, так как определяет 

нижнюю границу скорости их прироста. Сами же компоненты методики Д. 

Фулмера в обратной пропорции зависят от стоимости совокупных активов. 

Показатели полной задолженности и балансовой стоимости долговых 

обязательств тоже связаны с количеством инвестиций, так как значительная до-
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ля последних осуществляется за счет займов. 

Вывод по первой главе.  

Проведя оценку собранной информации было выяснено, что анализ фи-

нансовой устойчивости предприятия является изучением финансового состоя-

ния организации, а также результатов ее финансово-хозяйственной деятельно-

сти с целью выявления резервов повышения рыночной стоимости и обеспече-

ния дальнейшего эффективного развития предприятия. 

Финансовая устойчивость – это положение предприятия, в котором его 

финансовая система, а именно главные финансовые рынки и финансовая ин-

ституциональная система, устойчива к экономическим рискам и может беспе-

ребойно выполнять свои основные функции: эффективное посредничество фи-

нансовых ресурсов, налаженное управление рисками и организацию платежей.  

Известно, что основными признаками платежеспособности предприятия 

служат:  

1) отсутствие просроченной кредиторской задолженности;  

2) наличие в достаточном объеме денежных ресурсов на расчетном счете.  

Недостаточная финансовая стабильность способна привести к банкрот-

ству предприятий, отсутствию средств для финансирования текущей или инве-

стиционной деятельности, а также к несостоятельности и препятствию в разви-

тии, что повлечет за собой возникновение избыточных резервов, увеличению 

времени оборота капитала, сокращению прибыли.  

Стоит отметить, что с позиции финансовой деятельности любой коммер-

ческой организации имеется необходимость решения двух главных задач: 

– поддержание способности отвечать по текущим финансовым обяза-

тельствам; 

– обеспечение долгосрочного финансирования в ожидаемых объемах и 

возможности без негативных последствий поддерживать сложившуюся или 

планируемую структуру капитала. 

Также было выяснено, что для анализа платежеспособности и ликвидно-

сти используются следующие основные методы: 
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– структурный анализ изменений активных и пассивных платежей балан-

са, то есть анализ ликвидности баланса; 

– расчет финансовых коэффициентов ликвидности; 

– анализ движения денежных средств за отчетный период. 

В настоящее время зарубежными исследователями разработано множе-

ство методических подходов, касающихся проведения прогноза наступления 

банкротства компаний. Для оценки вероятности наступления несостоятельно-

сти предприятия наиболее широкое применение получили модели Э. Альтмана, 

У. Бивера, Р. Таффлера, Г.В. Савицкой, О.П. Зайцевой, Д. Фулмера. 
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2 АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ НА 

ПРИМЕРЕ АО «ДРСК» 

 
2.1 Организационно-экономическая характеристика предприятия АО 

«ДРСК»  

Акционерное общество «Дальневосточная распределительная сетевая 

компания» осуществляет деятельность по передаче и транспортировке электри-

ческой энергии по распределительным сетям на территории Амурской области, 

Хабаровского края, Еврейской автономной области, Приморского края, Южно-

го района республики САХА (Якутия). 

Организация основана в 2005 году в процессе реформирования россий-

ской электроэнергетики и разделения энергокомпаний по видам деятельности, 

их последующей региональной интеграции. 

Основные виды деятельности компании: 

 оказание услуг по передаче электрической энергии; 

 оказание услуг по распределению электрической энергии; 

 оперативно-диспетчерское управление и соблюдение режимов энерго-

сбережения и энергопотребления; 

 оказание услуг по присоединению к электрическим сетям; 

 оказание услуг по сбору, передаче и обработке технологической ин-

формации, включая данные измерений и учёта; 

 осуществление контроля за безопасным обслуживанием электрических 

установок у потребителей, подключенных к электрическим сетям общества; 

 деятельность по эксплуатации электрических сетей; 

 проектно-сметные, изыскательские, научно-исследовательские и опыт-

но-конструкторские работы; 

 оказание транспортно-экспедиционных услуг; 

 выполнение работ, определяющих условия параллельной работы в со-

ответствии с режимами Единой энергетической системы России в рамках дого-

ворных отношений; 
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 эксплуатация по договорам с собственниками энергетических объек-

тов, не находящихся на балансе Общества; 

 обеспечение работоспособности и исправности энергетического обору-

дования в соответствии с действующими нормативными требованиями, прове-

дение технического обслуживания, диагностики, ремонта электрических сетей 

и иных объектов электросетевого хозяйства, а также технологическое управле-

ние ими; 

 обеспечение работоспособности и исправности, проведение техниче-

ского обслуживания, диагностики и ремонта сетей технологической связи, 

средств измерений и учета, оборудования релейной защиты и противоаварий-

ной автоматики и иного, технологического оборудования, связанного с функ-

ционированием электросетевого хозяйства, а также технологическое управле-

ние ими; 

 разработка долгосрочных прогнозов, перспективных и текущих планов 

развития электросетевого комплекса, целевых комплексных научно-

технических, экономических и социальных программ; 

 развитие электрических сетей и иных объектов электросетевого хозяй-

ства включая проектирование, инженерные изыскания, строительство, рекон-

струкцию, техническое перевооружение, монтаж и наладку; 

 развитие сетей технологической связи, средств измерений и учета, обо-

рудования релейной защиты и противоаварийной автоматики и иного техноло-

гического оборудования, связанного с функционированием электросетевого хо-

зяйства, включая проектирование, инженерные изыскания, строительство, ре-

конструкцию, техническое перевооружение, монтаж и наладку и т.д.8 

Главную роль в обеспечении повышения эффективности производства 

играет экономический анализ производственно-хозяйственной деятельности 

организации, который является составной частью экономических методов 

управления. Анализ является основой планирования, средством оценки каче-

                                                             
8 Дальневосточная распределительная сетевая компания, АО [Электронный ресурс]: офиц. сайт. URL : http:// 

drsk.ru (дата обращения: 03.05.2019). 
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ства планирования и выполнения плана. 

Анализ хозяйственной деятельности организации – это системное, ком-

плексное исследование, измерение и обобщение влияния факторов на результа-

ты деятельности организации способом обработки специальными методиками 

системы показателей плана, учета, отчетности и других источников информа-

ции с целью увеличения эффективности функционирования компании. 

На основании данных бухгалтерской отчетности за период 2016 - 2018 гг. 

(приложения А и Б), рассмотрены показатели экономической деятельности 

предприятия АО «ДРСК». Для наиболее полного представления об организации 

рассмотрим таблицу 6. 

 

Таблица 6 – Анализ основных экономических показателей предприятия АО 

«ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг.  

Показатель 

Значение показателя по годам 
Абсолютные измене-

ния, (плюс / минус) 

Темп роста, в 

процентах 

2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 
2017 к 2016 

2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

Выручка, тыс. 

руб. 
28 892 247 30 631 416 33 322 669 1 739 169 2 691 253 106 108,8 

Себестоимость 

продаж, тыс. руб. 
25 479 228 26 493 623 28 473 664 1 014 395 1 980 041 104 107,5 

Прибыль от про-

даж, тыс. руб. 
3 413 019 4 137 793 4 848 951 724 774 711 158 121 117 

Чистая прибыль 

(убыток), тыс. 
руб. 

1 471 394 2 298 562 2 943 688 827 168 645 126 156 128 

Средняя величина 

активов, тыс. руб.  
27 791 667 30 009 635 50 219 975 2 217 968 20 210 340 108 167 

Средняя величина 

основных 

средств, тыс. руб. 

27 502 115 29 805 641 33 471 716,5 2 303 526 3 666 075,5 108 112 

Средняя величина 
оборотных акти-

вов, тыс. руб. 

6 184 417 11 541 232,5 16 558 434,5 5 356 815,5 5 017 202 187 143 

Среднесписочная 

численность пер-
сонала, чел. 

7 406 7 414 7 362 8 -52 100 99 

Рентабельность 

продаж, в про-
центах 

5,1 7,5 14,6 2,4 7,1 147 194,7 

Выручка на од-

ного работника, 

тыс. руб./чел. 

3 901 4 132 4 526 231 394 106 109,5 

Фондоотдача, 

руб. 
102 97,8 93,6 -4,2 -4,2 95,9 95,7 
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Динамика основных экономических показателей предприятия АО 

«ДРСК» приставлена на рисунке 2.  

 

 

Рисунок 2 – Динамика основных экономических показателей предприятия АО 

«ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

 

Анализ основных экономических показателей деятельности предприятия 

АО «ДРСК» показал: выручка предприятия имела положительную динамику на 

протяжении всего рассматриваемого периода, составив в 2018 году 33 322 669 

тыс. руб. Систематический рост дохода, в первую очередь, свидетельствует о 

качественной системе менеджмента в компании АО «ДРСК», а также о поло-

жительной тенденции по организации в целом.  

Себестоимость продаж организации имела положительный рост на про-

тяжении всего рассматриваемого периода, и к 2018 году увеличилась еще на 

7,5 %. Если сравнивать с ростом выручки и прибыли от продаж, то себестои-

мость увеличилась незначительно. В таком случае, можно сделать вывод о том, 

что организация АО «ДРСК» увеличила объем производства. 

Прибыль от продаж предприятия АО «ДРСК» имела резкий скачек в ро-
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сте с 2016 по 2017 год увеличившись на 21 %, а с 2017 года по 2018 год увели-

чилась на 17 %. Это говорит о том, что на протяжении рассматриваемого пе-

риода предприятие АО «ДРСК» работало более эффективно. 

Чистая прибыл имела рост с 2016 по 2017 гг. на 56 %, а к 2018 году уве-

личилась на 28 %. Увеличение чистой прибыли свидетельствует о том, что 

компания АО «ДРСК» ведет сбалансированное расходование финансовых ре-

сурсов, а также увеличение технического уровня производства.  

Средняя величина активов предприятия АО «ДРСК» имела положитель-

ную динамику на протяжении всего рассматриваемого периода и к 2018 году 

увеличилась на 67 %. Это следствие роста объемов производства, что также 

имеет положительный характер. 

Средняя величина основных средств организации имела положительный 

рост и к 2017 году выросла на 8 %, а к 2018 году - на 12 %, что говорит о при-

обретении или безвозмездной передаче основных средств. 

Средняя величина оборотных активов АО «ДРСК» с 2016 по 2017 год 

увеличилась на 87 %, а с 2017 по 2018 год на 43 %. В компании планируется 

наращивание производства, для чего и потребовалось привлечение дополни-

тельных денежных ресурсов. Организация АО «ДРСК» могла приобрести необ-

ходимые ресурсы из дополнительных источников, или существовать опреде-

ленный период в режиме накопления экономических ресурсов. Следовательно, 

увеличение оборотных средств говорит о возможном расширении производ-

ства. 

Среднесписочная численность персонала организации с 2016 по 2017 год 

увеличилась на 8 человек, но к 2018 году среднесписочная численность персо-

нала организации сократилась на 52 человека, это говорит об отсутствии прие-

ма новых сотрудников на работу. 

Рентабельность продаж предприятия АО «ДРСК» с 2016 по 2017 год уве-

личилась на 7,5 %, а в 2018 году составила 14,5 %, следовательно, экономиче-

ская эффективность производства компании АО «ДРСК» растет. 

Выручка на одного работника организации с 2016 по 2017 год имела по-
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ложительную динамику роста на 6 %, а с 2017 по 2018 годы увеличилась на 9,5 

%, следовательно, на предприятии АО «ДРСК» увеличивается уровень произ-

водительности труда. 

К 2018 году фондоотдача сократилась на 4,2 %, это свидетельствует о 

причинах неэффективного использования оборудования, которое имеется у ор-

ганизации АО «ДРСК». 

2.2 Анализ состава и структуры имущества предприятия АО «ДРСК» 

и источников формирования 

Для того, чтобы провести анализ состава и структуры имущества пред-

приятия АО «ДРСК» использованы данные бухгалтерской отчетности за пери-

од 2016 - 2018 гг. (приложение А). Результаты анализа представлены в таблице 

7.  

 

Таблица 7 – Анализ состава имущества предприятия АО «ДРСК» за период с 

2016 по 2018 гг.  

Показатель 

2016 2015 2018 Изменение, (+/-) 
Темп роста, в 

процентах 

год год год 2017 к 2018 к 2017 к 
2016 

2018 к 
2017       2016 2017 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Внеоборот-

ные акти-

вы, 

тыс.руб. 

10 722 9 508 8 294 -1 214 -1 214 89 87 

Нематери-

альные ак-

тивы 

10 722 9 508 8 294 -1 214 -1 214 89 87 

Результаты 

исследова-

ний и разра-

боток 

1 333 - - -  - - - 

Основные 

средства 
28 278 010 31 333 272 35 610 161 3 055 262 4 276 889 111 114 

Вложения 

во внеобо-
ротные ак-

тивы, в  том 

числе: 

2 414 782 3 889 689 3 278 648 1 474 907 -611 041 161 84 

строитель-

ство объек-

тов основ-

ных средств 

2 414 782 3 889 689 3 278 648 1 474 907 -611 041 161 84 
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Продолжение таблицы 7 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Отложенные 
налоговые 

активы  

101 903 101 491 97 133 -412 -4 358 100 96 

Прочие вне-

оборотные 
активы 

111 166 71 865 91 357 -39 301 19 492 65 127 

Оборотные 

активы, 

тыс.руб. 

430 948 484 402 464 083 53 454 -20 319 112 96 

Запасы, в том 

числе: 
430 948 484 402 464083 53 454 -20 319 112 96 

материально-

производ-
ственные за-

пасы 

402600 428079 451596 25479 23517 106 105 

Расходы бу-
дущих перио-

дов 

28 053 56 031 12 124 27 978 -43 907 
2 

раза 
22 

НДС 4 383 1 393 966 -2 990 -427 32 69 

Дебиторская 
задолжен-

ность 

5 332 369 7 944 674 10 557 908 2 612 305 2 613 234 149 133 

в том числе: 

платежи (бо-
лее чем через 

12 месяцев) 

3 150 510 4 978 762 38 581 1 828 252 -4 940 181 158 0,8 

платежи (в 
течении 12 

месяцев) 

2 181 859 2 965 912 10 519 327 784 053 7 553 415 136 
3,5 

раза 

Краткосроч-

ные финансо-
вые вложения 

- - - - - - - 

Денежные 

средства и 

денежные 
эквиваленты 

2 564 509 3 698 210 6 014 145 1 133 701 2 315 935 144 163 

Прочие обо-

ротные акти-
вы 

936 262 1 685 315 2 265 773 749 053 580 458 180 134 

Итог 37 771 605 45 330 130 55 109 820 7 558 525 9 779 690 120 122 

 

Анализ состава имущества предприятия АО «ДРСК» показал: нематери-

альные активы организации за рассматриваемый период снизились на 13 %.  

Уменьшение нематериальных активов существенно повлияло на уменьшение 

стоимости внеоборотных активов предприятия АО «ДРСК» в 2018 году. Ре-

зультаты исследований и разработок в 2016 году составили 1 333 тыс. руб. С 

2017 по 2018 гг. наблюдается отсутствие средств по данной статье баланса 
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предприятия АО «ДРСК», это говорит об отсутствии затрат, направленных на 

проведение научно-исследовательских, опытно-конструкторских и технологи-

ческих работ предприятия АО «ДРСК». 

Основные средства предприятия АО «ДРСК» на протяжении всего рас-

сматриваемого периода имели положительный рост. К 2018 году основные 

средства увеличились на 14 %, это свидетельствует о продуманной и взвешен-

ной работе, проводимой в компании, направленной на техническое перевоору-

жение и рост производства предприятия АО «ДРСК». Средства на незавершен-

ное строительство организации с 2016 по 2017 гг. имели положительный рост, 

увеличившись на 61 %, что свидетельствует о вложении существенных сумм 

денежных ресурсов в строительство объектов предприятия АО «ДРСК», в осо-

бенности в 2017 году, когда предприятие АО «ДРСК» приступила к строитель-

ству объектов энергетической инфраструктуры для территорий в четырех реги-

онах Дальнего Востока: в Амурской области, Приморском и Хабаровском кра-

ях, Еврейской автономной области. К 2018 году количество средств на неза-

вершенное строительство предприятия АО «ДРСК» сократилось на 16 %.  

Отложенные налоговые активы предприятия АО «ДРСК» на протяжении 

с 2016 по 2017 гг. были стабильны, а к 2018 году сократились на 4 %, что сви-

детельствует об уменьшении текущего налога на прибыль. Прочие внеоборот-

ные активы компании с 2016 по 2017 гг. сократились на 35 %, а к 2018 году вы-

росли на 27 %, это следствие увеличения основных средств на 14 % в данный 

период, а именно произошло увеличение инвестируемых средств в новое стро-

ительство. 

Запасы предприятия АО «ДРСК» в период с 2016 по 2017 гг. увеличились 

на 12 %, это означает что в течение данного периода объем производства элек-

трической энергии организации превышал объем ее потребления. К 2018 году 

ситуация изменилась, запасы компании АО «ДРСК» сократились на 4 %, это 

следствие того, что организация тратит определенную сумму денежных средств 

на их хранение. Материально-производственные запасы организации имели по-

ложительную динамику на протяжении всего рассматриваемого периода, это 
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свидетельствует об увеличении сырья и материалов на складах.  

Расходы будущих периодов с 2016 по 2017 гг. увеличились в 2 раза, это 

говорит о том, что предприятием АО «ДРСК» освоены новое производство, 

установки и агрегаты. К 2018 году количество расходов сократилось на 78 %, 

это результат того, что предприятие АО «ДРСК» снизило объемы отложенных 

затрат. Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям пред-

приятия АО «ДРСК» сокращался в течение всего рассматриваемого периода. К 

2018 году НДС сократился на 31 %, это говорит о том, что, возможно, предпри-

ятие АО «ДРСК» сократило приобретение ценностей или определенная катего-

рия товаров оприходована без учета НДС. 

Дебиторская задолженность компании на протяжении всего рассматрива-

емого периода имела положительную динамику и к 2018 году выросла на 33 %, 

что может привести к сокращению денежных средств на счетах, это отрица-

тельно повлияет на платежеспособность предприятия АО «ДРСК». Дебитор-

ская задолженность, платежи по которой ожидаются более чем через 12 меся-

цев после отчетной даты в период с 2016 по 2017 гг. имела положительную ди-

намику и выросла на 58 %. К 2018 году дебиторская задолженность сократи-

лась на 99,2 %, это говорит о том, что большая доля задолженности перед пред-

приятием АО «ДРСК» на срок более года сократилась. Дебиторская задолжен-

ность, платежи по которой ожидаются в течении 12 месяцев после отчетной да-

ты на протяжении всего рассматриваемого периода имела положительную ди-

намику и к 2018 году выросла в 3,5 раза, что связано с увеличением кратко-

срочной задолженности перед предприятием АО «ДРСК».  

Денежные средства и денежные эквиваленты предприятия АО «ДРСК» 

имели положительный рост с 2016 по 2017 гг., увеличившись на 44 %, а с 2017 

по 2018 гг. – на 63 %, это значит, что положение предприятия АО «ДРСК» вы-

равнивается, а также повышается ликвидности капитала.  

Прочие оборотные активы предприятия АО «ДРСК» на протяжении рас-

сматриваемого периода имели положительную динамику и к 2018 году выросли 

на 34 %. Это положительно повлияло на организацию, так как ликвидность 
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оборотных активов выше по сравнению с внеоборотными, следовательно, у 

компании АО «ДРСК» увеличилась возможность вовремя расплачиваться по 

текущим обязательствам. 

В целом, на протяжении всего рассматриваемого периода имущество 

предприятия АО «ДРСК» имело положительную динамику и к 2018 году уве-

личилось на 22 %. Это результат положительного изменения ситуации на пред-

приятии. 

Далее был проведен анализ структуры имущества предприятия АО 

«ДРСК». Результаты анализа представлены в таблице 8.  

 

Таблица 8 – Анализ структуры имущества предприятия АО «ДРСК» за период с 

2016 по 2018 гг.  

Показатель 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

Удельный вес, в 

процентах 

2016 2017 2018 

1 2 3 4 5 6 7 

Внеоборотные активы, 

тыс.рб.  
10 722 9 508 8 294 0,0 0,0 0,0 

Нематериальные активы 10 722 9 508 8 294 0,0 0,0 0,0 

Результаты исследований и 

разработок 
1 333 - - 0,0 - - 

Основные средства 28 278 010 31 333 272 35 610 161 75 69 65 

Вложения во внеоборотные 

активы, в том числе: 
2 414 782 3 889 689 3 278 648 6 9 6 

строительство объектов ос-

новных средств 
2 414 782 3 889 689 3 278 648 6 9 6 

Отложенные налоговые акти-

вы  
101 903 101 491 97 133 0,3 0,0 0,2 

Прочие внеоборотные активы 111 166 71 865 91 357 0,3 0,2 0,2 

Оборотные активы, тыс. руб. 430 948 484 402 464 083 1,1 1,1 0,8 

Запасы, в том числе: 430 948 484 402 464 083 1,1 1,1 0,8 

материально-

производственные запасы 
402 600 428 079 451 596 1,1 0,9 0,8 

Расходы будущих периодов 28 053 56 031 12 124 0,1 0,1 0,0 

НДС 4383 1 393 966 0,0 0,0 0,0 

Дебиторская задолженность 5 333 097 7 945 351 10 557 908 14 17,5 19 

в том числе: платежи (более 

чем через 12 месяцев после 

отчетной даты), тыс. руб. 

3 150 510 4 978 762 38 581 8 10,9 0,1 

платежи (в течении 12 меся-

цев после отчетной даты), 

тыс. руб. 

2 181 859 2 965 912 10 519 327 6 7 19 
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Продолжение таблицы 8 

1 2 3 4 5 6 7 

Краткосрочные финансовые 

вложения 
- - - - - - 

Денежные средства и денеж-

ные эквиваленты 
2 564 509 3 698 210 6 014 145 7 8 11 

Прочие оборотные активы 936 262 1 685 315 2 265 773 2 4 4 

Итог 37 771 605 45 330 130 55 109 820 100 100 100 

 

Результаты анализа структуры имущества представлены на рисунке 3. 

 

 

Рисунок 3 – Результаты анализа структуры имущества предприятия 

АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

 

Анализ структуры имущества предприятия АО «ДРСК» в 2016 году пока-

зал: значительная часть имущества предприятия АО «ДРСК» представлена в 

виде основных средств, которые составили 75 % от общего удельного веса.  На 

втором месте по доли от общего удельного веса дебиторская задолженность, 

которая составила 14 %. Денежные средства и денежные эквиваленты состави-

ли 7 % от общего удельного веса.  Вложения во внеоборотые активы предприя-

тия АО «ДРСК» в 2016 году составили 6 %. Прочие оборотные активы состави-

0

20

40

60

80

100

120

В
н

ео
б
о
р

о
тн

ы
е 

ак
ти

в
ы

 

Н
ем

ат
ер

и
ал

ьн
ы

е 
ак

ти
в
ы

Р
ез

ул
ь
та

ты
 и

сс
л
ед

о
в
ан

и
й

 и
 …

О
сн

о
в
н

ы
е 

ср
ед

ст
в
а

В
л
о
ж

ен
и

я 
в
о
 в

н
ео

б
о
р

о
тн

ы
е 
…

ст
р

о
и

те
л
ь
ст

в
о
 о

б
ъ

ек
то

в
 …

О
тл

о
ж

ен
н

ы
е 

н
ал

о
го

в
ы

е 
…

П
р

о
ч

и
е 

в
н

ео
б
о
р

о
тн

ы
е 

ак
ти

в
ы

О
б
о
р

о
тн

ы
е 

ак
ти

в
ы

З
ап

ас
ы

, 
в
 т

о
м

 ч
и

сл
е:

м
ат

ер
и

ал
ь
н

о
-…

Р
ас

х
о
д
ы

 б
уд

ущ
и

х
 п

ер
и

о
д
о
в

Н
Д

С

Д
еб

и
то

р
ск

ая
 з

ад
о
л
ж

ен
н

о
ст

ь

в
 т

о
м

 ч
и

сл
е:

 п
л
ат

еж
и

 …

п
л
ат

еж
и

 (
в
 т

еч
ен

и
и

 1
2

 …

К
р

ат
к
о
ср

о
ч

н
ы

е 
…

Д
ен

еж
н

ы
е 

ср
ед

ст
в
а 

и
 …

П
р

о
ч
и

е 
о
б
о
р

о
тн

ы
е 

ак
ти

в
ы

И
то

г

2016 год 2017 год 2018 год



47 

ли 2 %. Остальные статьи баланса составили незначительное количество от об-

щего удельного веса.  

Анализ структуры имущества предприятия АО «ДРСК» в 2017 году пока-

зал: значительная часть имущества предприятия АО «ДРСК» также представ-

лена в виде основных средств, которые составили 69 % от общего удельного 

веса.  На втором месте по доли от общего удельного веса дебиторская задол-

женность, которая увеличилась до 17,5 %. Это говорит о том, что предприятие 

АО «ДРСК» увеличила предоставление средств в долг. Денежные средства и 

денежные эквиваленты составили 8 % от общего удельного веса.  Вложения во 

внеоборотые активы предприятия АО «ДРСК» в 2017 году увеличились до 9 %, 

что свидетельствует об инвестировании определенного количества денежных 

средств предприятия АО «ДРСК» в строительство. Прочие оборотные активы 

составили 4 %. Остальные статьи баланса составили незначительное количе-

ство от общего удельного веса.  

Анализ структуры имущества предприятия АО «ДРСК» в 2018 году пока-

зал: большая часть имущества предприятия АО «ДРСК» также представлена в 

виде основных средств, которые составили 65 % от общего удельного веса.  На 

втором месте по доли от общего удельного веса дебиторская задолженность, 

которая увеличилась до 19 %. Это свидетельствует о том, что предприятие АО 

«ДРСК» по прежнему предоставляет другим организациям собственные денеж-

ные средства. Денежные средства и денежные эквиваленты выросли до 11 %, 

это положительная характеристика организации. Вложения во внеоборотные 

активы предприятия АО «ДРСК» в 2018 году составили 6 %, что свидетель-

ствует о сокращении вложения денежных средств предприятия АО «ДРСК» в 

строительство. Прочие оборотные активы по прежнему составляют 4 %. 

Остальные статьи баланса составили незначительное количество от общего 

удельного веса.  

На основании данных бухгалтерской отчетности за период 2016-2018 гг. 

(приложение А) был проведен анализ динамики источников формирования 

имущества предприятия АО «ДРСК». Результаты анализа представлены в таб-
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лице 9.  

 

Таблица 9 – Анализ динамики источников формирования имущества предприя-

тия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

Показатель Значение показателя по годам Абсолютные измене-

ния, (плюс / минус) 

Темп прироста, в 

процентах 

2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

2017 к 2016 2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

Уставный капи-

тал, тыс. руб. 
9 660 910 9 660 910 9 660 910 0 0 100 100 

Добавочный ка-

питал, тыс. руб. 
271 644 271 644 271 644 0 0 100 100 

Резервный капи-
тал, тыс. руб. 

- - - - - - - 

Нераспределенная 

прибыль, тыс.руб. 
-463 050 1 836 140 4 780 149 2 299 190 2 944 009 4 раза 2,5 раза 

Заемные средства, 
тыс. руб. 

8 819 202 8 712 378 8 708 000 -106 824 -4 378 99 100 

Отложенные нало-

говые обязатель-

ства, тыс. руб. 

1 633 186 1 822 769 2 192 095 189 583 369 326 111,6 120 

Кредиторская за-

долженность, тыс. 

руб. 

5 003 628 5 590 676 13 962 274 587 048 8 371 598 111,7 2,5 раза 

 

Анализ динамики источников формирования имущества предприятия АО 

«ДРСК» свидетельствует о том, что: уставный капитал организации на протя-

жении всего рассматриваемого периода имел стабильность, а значит, не повли-

ял на изменение собственного капитала организации. Добавочный капитал так-

же на протяжении всего рассматриваемого периода не имел изменений.  

Нераспределенная прибыль предприятия АО «ДРСК» в 2016 году была 

отрицательной, данное значение - это результат убыточной деятельности орга-

низации, который создает обязательства перед бюджетом и акционерами. К 

2017 году нераспределенная прибыль увеличилась в 4 раза, это означает, что 

предприятие АО «ДРСК» стало производить меньше вкладов в свое развитие. 

Также нераспределенная прибыль продолжила увеличиваться и к 2018 году вы-

росла в 2,5 раза. 

В период с 2016 по 2017 гг. заемные средства предприятия АО «ДРСК» 

сократились на 1 %, что положительно повлияло на финансовое состояние ком-
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пании. С 2017 по 2018 гг. количество заемных средств было стабильно, пред-

приятие АО «ДРСК» продолжило производить заем у других организаций, но в 

умеренном количестве.  

Отложенные налоговые обязательства предприятия на протяжении всего 

рассматриваемого периода имели положительный темп прироста и к 2018 году 

увеличились на 20 %, что является результатом уменьшения платежей в бюд-

жет.  

Кредиторская задолженность предприятия АО «ДРСК» на протяжении 

всего рассматриваемого периода имела положительную динамику и к 2018 году 

увеличилась в 2,5 раза, что влечет за собой отвлечение оборотных средств из 

оборота фирмы и увеличение кредиторского долга. Данная ситуация может от-

рицательно повлиять на платежеспособность компании АО «ДРСК». 

2.3 Горизонтальный и вертикальный анализ отчета о финансовых 

результатах предприятия АО «ДРСК»   

Горизонтальный анализ дает возможность сравнить позиции бухгалтер-

ского баланса предприятия на сегодняшний момент времени с предыдущим пе-

риодом. 

На основании данных бухгалтерской отчетности за период 2016-2018 гг. 

(приложение Б) был проведен горизонтальный анализ отчета о финансовых ре-

зультатах предприятия АО «ДРСК». Результаты анализа представлены в табли-

це 10.  

 

Таблица 10 – Горизонтальный анализ отчета о финансовых результатах пред-

приятия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

Показатель Значение показателя по годам Абсолютные изменения, 

(плюс / минус) 

Темп приро-

ста, в про-

центах 

  2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

2017 к 2016 2018 к 2017 2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Выручка 28 892 247 30 631 416 33 322 669 1 739 169 2 691 253 106 109 

Себестоимость 

продаж 
-25 478 360 -26 493 187 -28 473 664 -1 014 827 -1 980 477 104 107 

Валовая при-

быль (убыток) 
3 413 887 4 138 229 4 849 005 724 342 710 776 121 117 
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Продолжение таблицы 10 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Коммерческие 
расходы 

868 436 54 -432 -382 50 12,4 

Управленческие 

расходы 
- - - - - - - 

Прибыль (убы-
ток) от продаж 

3 413 019 4 137 793 4 848 951 724 774 711 158 121 117 

Проценты к по-

лучению 
18 623 103 249 276 885 84 626 173 636 

5,5 

раз 

2,5 

раза 

Проценты к 
уплате 

1 001 436 809 399 721 909 -192 037 -87 490 80,8 89 

Прочие доходы 292 229 287 683 233 000 -4 546 -54 683 98 81 

Прочие расходы 672 982 621 036 743 249 -51 946 122 213 92 110 

Прибыль (убы-
ток) до налого-

обложения 

2 049 453 3 098 290 3 893 678 1 048 837 795 388 151 126 

Текущий налог 

на прибыль 
-225 893 -608 302 -577 385 -382 409 30 917 

2,5 

раза 
95 

Изменение от-

ложенных нало-

говых обяза-

тельств 

-127 357 -189 585 -369 325 -62 228 -179 740 149 195 

Изменение от-

ложенных нало-

говых активов 

-225 203 -411 -4 357 224 792 -3 946 0,2 
10 
раз 

Чистая прибыль 
(убыток) 

1 471 394 2 298 562 2 943 688 827 168 645126 156 128 

 

Горизонтальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия 

АО «ДРСК» показал: выручка компании на протяжении всего рассматриваемо-

го периода имела положительную динамику и к 2018 году выросла на 9 %, это 

свидетельствует о росте объема реализованной электрической энергии, а также 

об инвестиционной привлекательности организации АО «ДРСК».  

На протяжении всего рассматриваемого периода себестоимость продаж 

также имела положительный темп прироста и к 2018 году увеличилась на 7 %, 

однако темпы увеличения себестоимости продаж не превышают темпы увели-

чения выручки организации, поэтому можно сказать, что на предприятии АО 

«ДРСК» увеличился выпуск электрической энергии. 

Валовая прибыль к 2017 году увеличилась на 21 %, а к 2018 – на 17 %, это 

следствия увеличения выпуска и передачи электрической энергии предприятия 

АО «ДРСК». 

Коммерческие расходы на протяжении всего рассматриваемого периода 
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имели стремительное сокращение, к 2018 году они уменьшились на 87,6 %, что 

является положительным фактором. 

К 2018 году прибыль от продаж увеличилась на 17 %, этот результат уве-

личения объема передачи электрической энергии предприятия АО «ДРСК». 

Проценты к получению к 2017 году увеличились в 5,5 раз, а к 2018 – в 2,5 

раза. Стремительный рост процентов к получению говорит о том, что предпри-

ятие АО «ДРСК» вкладывает деньги в ценные бумаги других организаций и ак-

тивно ведет свою финансовую деятельность. 

На протяжении всего рассматриваемого периода проценты к уплате име-

ли отрицательную динамику и к 2018 году сократились на 11 %. Это свидетель-

ствует о сокращении долга компании АО «ДРСК» перед другими организация-

ми. 

Прочие доходы на протяжении всего рассматриваемого периода имели 

отрицательную динамику и к 2018 году сократились на 19 %, это может быть 

следствием снижения качества основных средств, которые неправильно храни-

лись на протяжении долгого времени. 

К 2017 году прочие расходы сократились на 8 %, а к 2018 году увеличи-

лись на 10 %. Это является негативным фактором для предприятия АО 

«ДРСК».  

На протяжении всего рассматриваемого периода прибыль до налогооб-

ложения имела положительную динамику и к 2018 году увеличилась на 26 %, 

что свидетельствует о стабильности предприятия АО «ДРСК».  

К 2017 году текущий налог на прибыль увеличился в 2,5 раза, это свиде-

тельствует об увеличении налогооблагаемой прибыли. К 2018 году данный по-

казатель сократился на 5 %.  

К 2017 году отложенные налоговые обязательства увеличилось на 49 %, а 

к 2018 – на 95 %, это значит, что увеличивается сумма недоплаты по налогу на 

прибыль.  

К 2017 году отложенные налоговые активы сократились почти на 100 %, 

а к 2018 году увеличились в 10 раз, это положительный фактор для предприя-
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тия АО «ДРСК».  

Чистая прибыль на протяжении всего рассматриваемого периода имела 

положительную динамику и к 2018 году выросла на 28 %, что положительно 

влияет на состояние компании АО «ДРСК».  

Далее был проведен вертикальный анализ отчета о финансовых результа-

тах предприятия АО «ДРСК». Результаты представлены в таблице 11. 

 

Таблица 11 – Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предпри-

ятия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

Показатель 
2016 2017 2018 

Удельный вес, в про-

центах 

год год год 2016 2017 2018 

Выручка 28 892 247 30 631 416 33 322 669 100 100 100 

Себестоимость про-

даж 
25 478 360 26 493 187 28 473 664 88 86 85 

Валовая прибыль 

(убыток) 
3 413 887 4 138 229 4 849 005 12 13,5 14,5 

Коммерческие расхо-

ды 
868 436 54 0,0 0,0 0,0 

Управленческие рас-

ходы 
- - - - - - 

Прибыль (убыток) от 

продаж 
3 413 019 4 137 793 4 848 951 11,8 13,5 14,5 

Проценты к получе-

нию 
18 623 103 249 276 885 0,1 0,3 0,8 

Проценты к уплате 1 001 436 809 399 721 909 3,5 2,6 2 

Прочие доходы 292 229 287 683 233 000 1 0,9 0,7 

Прочие расходы 672 982 621 036 743 249 2 2 2 

Прибыль (убыток) до 

налогообложения 
2 049 453 3 098 290 3 893 678 7 10 11,7 

Текущий налог на 
прибыль 

225 893 608 302 577 385 0,8 2 1,7 

Изменение отложен-

ных налоговых обя-

зательств 

127 357 189 585 369 325 
0,4 

 
0,6 

 
1 
 

Изменение отложен-

ных налоговых акти-

вов 

225 203 411 4 357 0,8 0,0 0,0 

Чистая прибыль 
(убыток) 

1 471 394 2 298 562 2 943 688 5 7,5 8,8 

 

Результаты вертикального анализа отчета о финансовых результатах 

предприятия АО «ДРСК» представлены на рисунке 4. 
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Рисунок 4 – Результаты вертикального анализа отчета о финансовых 

результатах предприятия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

 

Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия АО 

«ДРСК» в 2016 году показал: наибольший процент от общего удельного веса 

составила себестоимость продаж – 88 %. Валовая прибыль составила 12 % от 

общего объема выручки, почти столько же - 11,8 % составила прибыль от про-

даж. Прибыль до налогообложения составила 7 %, а чистая прибыль составила 

5 % от общего удельного веса. В 2016 году проценты к уплате составили 3,5 %. 

Остальные статьи отчета о финансовых результатах составили незначительное 

количество от общего удельного веса. 

Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия АО 

«ДРСК» в 2017 году показал: наибольший процент от общего удельного веса 

также составила себестоимость продаж – 86 %. Валовая прибыль увеличилась и 

составила 13,5 % от общего объема выручки, прибыль от продаж также соста-

вила 13,5 %. Прибыль до налогообложения увеличилась и составила 10 %. Чи-

стая прибыль также имела положительный рост и составила 7,5 % от общего 

удельного веса. В 2017 году проценты к уплате сократились и составили 2,6 %. 

Остальные статьи отчета о финансовых результатах составили незначительное 

количество от общего удельного веса. 
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Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия АО 

«ДРСК» в 2018 году показал: наибольший процент от общего удельного веса по 

прежнему составляла себестоимость продаж, на наблюдалась тенденция к ее 

уменьшению – 85 %. Валовая прибыль увеличилась и составила 14,5 % от об-

щего объема выручки, прибыль от продаж по-прежнему находилась наравне с 

валовой прибылью и составляет 14,5 %. Прибыль до налогообложения увели-

чилась и составила 11,7 %. Чистая прибыль также имела положительный рост и 

составила 8,8 % от общего удельного веса. В 2017 году проценты к уплате по-

прежнему имели тенденцию к сокращению и составили 2 %. На протяжении 

всего рассматриваемого периода прочие расходы составляли 2 % от общего 

удельного веса. Остальные статьи отчета о финансовых результатах составили 

незначительное количество от общего удельного веса. 

Вывод по 2 главе. 

По результатам анализа состава имущества предприятия АО «ДРСК» 

средства на незавершенное строительство организации с 2016 по 2017 гг. имели 

положительный рост, увеличившись на 61 %, что свидетельствует о вложении 

существенных сумм денежных ресурсов в строительство объектов предприятия 

АО «ДРСК», в особенности в 2017 году, когда предприятие АО «ДРСК» при-

ступила к строительству объектов энергетической инфраструктуры для терри-

торий в четырех регионах Дальнего Востока. 

Дебиторская задолженность компании АО «ДРСК» на протяжении всего 

рассматриваемого периода имела положительную динамику, что может приве-

сти к сокращению денежных средств на счетах, это отрицательно повлияет на 

платежеспособность предприятия АО «ДРСК». Дебиторская задолженность, 

платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной да-

ты выросла на 58 %. К 2018 году дебиторская задолженность сократилась на 

99,2 %, это говорит о том, что большая доля задолженности перед предприяти-

ем АО «ДРСК» на срок более года сократилась. Дебиторская задолженность, 

платежи по которой ожидаются в течении 12 месяцев после отчетной даты на 

протяжении всего рассматриваемого периода имела положительную динамику 
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и к 2018 году выросла в 3,5 раза, что связано с увеличением краткосрочной за-

долженности перед предприятием АО «ДРСК».  

Анализ динамики источников формирования имущества предприятия АО 

«ДРСК» показал, что заемные средства предприятия АО «ДРСК» сократились 

на 1 %, что положительно повлияло на финансовое состояние компании. С 2017 

по 2018 гг. количество заемных средств было стабильно, предприятие АО 

«ДРСК» продолжило производить заем у других организаций, но в умеренном 

количестве.  

Кредиторская задолженность предприятия АО «ДРСК» на протяжении 

всего рассматриваемого периода имела положительную динамику и к 2018 году 

увеличилась в 2,5 раза, что влечет за собой отвлечение оборотных средств из 

оборота фирмы и увеличение кредиторского долга. Данная ситуация может от-

рицательно повлиять на платежеспособность компании АО «ДРСК». 

Горизонтальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия 

АО «ДРСК» показал, что выручка компании имеет тенденцию к увеличению, 

это свидетельствует о росте объема реализованной электрической энергии, а 

также об инвестиционной привлекательности организации АО «ДРСК». К 2018 

году прибыль от продаж увеличилась на 17 %, этот результат увеличения объе-

ма передачи электрической энергии предприятия АО «ДРСК». Стремительный 

рост процентов к получению говорит о том, что предприятие АО «ДРСК» вкла-

дывает деньги в ценные бумаги других организаций и активно ведет свою фи-

нансовую деятельность. Чистая прибыль на протяжении всего рассматриваемо-

го периода имела положительную динамику и к 2018 году выросла на 28 %, что 

положительно влияет на состояние компании АО «ДРСК».  

Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия АО 

«ДРСК» показал, что на протяжении всего рассматриваемого периода 

наибольший процент от общего удельного веса составляла себестоимость про-

даж. Второе место по объему занимали валовая прибыль и прибыль от продаж. 

Далее прибыль до налогообложения и чистая прибыль предприятия АО 

«ДРСК». 
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3 ОЦЕНКА ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ И РИСК БАНКРОТ-

СТВА ПРЕДПРИЯТИЯ АО «ДРСК» 

 
3.1 Анализ динамики показателей финансовой устойчивости пред-

приятия АО «ДРСК» 

В рамках проводимого анализа следует рассчитать коэффициенты, опи-

сывающие финансовую устойчивость предприятия АО «ДРСК» и, выявив при-

знаки их изменения, предугадать предполагаемые риски и последствия, а также 

сильные стороны и преимущества компании. 

 

Таблица 12  Анализ динамики показателей финансовой устойчивости пред-

приятия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

в процентах 

Показатели 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

Изменение, (плюс 

/ минус) 

Темп прироста 

2017 к 

2016  

2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

Коэффициент автономии 0,5 0,4 0,4 -0,1 0 80 100 

Коэффициент финансирования 0,9 0,8 0,7 -0,1 -0,1 89 87,5 

Коэффициент соотношения соб-

ственных и заемных средств 
0,5 0,4 0,4 -0,1 0 80 100 

Коэффициент обеспеченности 

материальных запасов 
5,7 1,7 2,9 -4 1,2 30 170,6 

Коэффициент финансовой зави-

симости 
2 2 2 0 0 100 100 

Коэффициент концентрации за-

емного капитала 
0,5 0,6 0,6 -0,1 0 120 100 

Коэффициент структуры заем-

ного капитала 
0,3 0,2 0,2 -0,1 0 67 100 

Коэффициент финансовой 

устойчивости 
0,8 0,7 0,7 -0,1 0 87,5 100 

 

Анализ динамики показателей финансовой устойчивости предприятия 

АО «ДРСК» показал: в 2016 году коэффициент автономии стабилен и равен 

0,5 %. Его нормативное значение > 0,5 означает, что все обязательства могут 

быть покрыты собственным средствами организации, с 2017 по 2018 гг. коэф-

фициент автономии сократился на 20 % и составил 0,4, это первый признак то-

го, что компания АО «ДРСК» приобрела активы в долг.  
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На протяжении всего рассматриваемого периода наблюдалось снижение 

коэффициента финансирования. В 2018 году он составил 0,7 % при норматив-

ном значении > 1. Так как данный показатель меньше нормативного значения, 

можно говорить о том, что предприятие АО «ДРСК» в данный период форми-

рует значительную часть своего имущества с помощью заемных средств, это 

является отрицательным моментом.  

Коэффициент соотношения собственных и заемных средств в 2016 году 

составил 0,5 %, а в период с 2017 по 2018 гг. показатель сократился на 20 % и 

составил 0,4. Как известно, чем ниже значение коэффициента, тем выше фи-

нансовая устойчивость компании.  

Коэффициент обеспеченности материальных запасов в 2016 году соста-

вил 5,7 %, учитывая нормативное значение коэффициента от 0,6 до 0,8, можно 

сделать вывод, что в 2016 году предприятие АО «ДРСК» имело профицит де-

нежных ресурсов. К 2018 году данный коэффициент сократился, составив 

2,9 %, что также свидетельствует об излишке денежных ресурсов компании, 

однако рост данного показателя положительно отражается на финансовой 

устойчивости предприятия АО «ДРСК».  

Коэффициент финансовой зависимости на протяжении всего рассматри-

ваемого периода был стабилен и равен 2 %, при нормативном значении < 0,8. 

Так как показатель выше нормы, это означает, что предприятие АО «ДРСК» за-

висит от внешних источников заимствования. Рост обязательств организации 

может привести к риску несостоятельности.  

В 2016 году коэффициент концентрации заемного капитала составил 

0,5 % при нормативном значении ≤ 0,5. Это означает, что на предприятии до-

пускается до 50 % заемного капитала. В период с 2017 по 2018 гг. коэффициент 

увеличился на 20 % и составил 0,6, что говорит об увеличение задолженности 

организации АО «ДРСК» и уменьшении финансовой устойчивости. 

На протяжении рассматриваемого периода наблюдается сокращение ко-

эффициента структуры заемного капитала на 33 %, в 2018 году он составил 

0,2 %. Это свидетельствует о том, что предприятие АО «ДРСК» ориентируется 
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на увеличение выпуска электрической энергии. 

Коэффициент финансовой устойчивости предприятия АО «ДРСК» в 2016 

году составил 0,8 %, но к 2018 году сократился до 0,7 % при нормативном зна-

чении от 08 до 0,9. Это свидетельствует о том, что компания АО «ДРСК» зави-

сит от внешних источников финансирования средств.  

Также была произведена оценка ликвидности баланса предприятия АО 

«ДРСК» (таблица 13).  

 

Таблица 13  Оценка ликвидности баланса предприятия АО «ДРСК» за пери-

од с 2016 по 2018 гг. 

Группа активов по сте-

пени ликвидности 
Показатель 

2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

А1 – наиболее ликвид-

ные активы 

Финансовые вложения + 

денежные средства и де-

нежные эквиваленты 

2 564 509 3 698 210 6 014 145 

А2 – быстро реализуе-

мые активы 

Дебиторская задолжен-

ность 
5 333 097 7 945 351 10 557 908 

А3 – медленно реали-

зуемые активы 

Запасы + НДС + прочие 

оборотные активы - рас-

ходы будущих периодов 

1 343 547 2 115 079 2 718 698 

А4 – трудно реализуе-

мые активы 
Внеоборотные активы  28 503 134 31 516 136 35 806 945 

Группа пассивов по 

срочности возврата 
    

П1 – наиболее кратко-

срочные обязательства 

Кредиторская задолжен-

ность 
5 003 628 5 590 676 13 962 274 

П2 – краткосрочные 

пассивы 

Заемные средства + оце-

ночные обязательства + 

прочие обязательства 

1 810 877 7 400 531 3 991 469 

П3 – долгосрочные 

пассивы 

Долгосрочные обяза-

тельства 
13 558 534 12 641 796 14 515 318 

П4 – постоянные пас-

сивы 
Капитал и резервы 17 398 510 19 697 071 22 640 759 

 

С целью определения ликвидности баланса предприятия АО «ДРСК» 

следует сопоставить итоги соответствующих групп активов и пассивов. Баланс 

организации будет абсолютно ликвидным, если одновременно выполняются 

данные условия:  
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– А1 ≥ П1; 

– А2 ≥ П2; 

– А3 ≥ П3; 

– А4 ≤ П4. 

Сопоставим итоги соответствующих групп активов и пассивов (таблица 

13) и представим результаты в таблице 14.   

 

Таблица 14 – Итоги соответствующих групп активов и пассивов баланса пред-

приятия АО «ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

Условие 2016 год 2017 год 2018 год 

А1 ≥ П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 

А2 ≥ П2 А2 > П2 А2 > П2 А2 > П2 

А3 ≥ П3 А3 < П3 А3 < П3 А3 < П3 

А4 ≤ П4 А4 > П4 А4 > П4 А4 > П4 

 

По результатам группировки активов и пассивов можно сделать вывод о 

том, что условие ликвидности баланса предприятия АО «ДРСК» выполняется 

только в одном случае на протяжении всего рассматриваемого периода: А2 ≥ 

П2. Это означает, что компания имеет возможность рассчитаться с кредиторами 

активами, которые имеют быструю степень реализации. Однако невыполнение 

остальных условий ликвидности баланса говорит об имеющихся проблемах с 

платежеспособностью организации АО «ДРСК». 

Для определения уровня ликвидности компании АО «ДРСК» были рас-

считаны основные показатели ликвидности (таблица 15). 

 

Таблица 15 – Анализ динамики показателей ликвидности предприятия АО 

«ДРСК» за период с 2016 по 2018 гг. 

в процентах 

Показатели 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

Изменение, 

(плюс / минус) 

Темп прироста 

2017 к 

2016  

2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Коэффициент текущей ликвид-

ности 
1,4 1,1 1,1 -0,3 0 78,6 100 
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Продолжение таблицы 15 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Коэффициент быстрой ликвидно-

сти 
1,2 0,9 0,4 -0,3 -0,5 75 44 

Коэффициент абсолютной лик-

видности 
0,4 0,3 0,3 -0,1 0 75 100 

Коэффициент общей ликвидно-

сти 
0,6 0,6 0,6 0 0 100 100 

Коэффициент маневренности 

собственных средств 
0,1 0,04 0,1 -0,06 0,06 40 2,5 раза 

Коэффициент обеспеченности 

собственными оборотными сред-

ствами 

-1,4 -0,9 -0,7 0,5 0,2 64,3 77,8 

 

При проведении анализа динамики показателей ликвидности предприятия 

АО «ДРСК» были сформулированы следующие выводы: в 2016 году коэффи-

циент текущей ликвидности составил 1,4 %, при нормативном значении от 1,5 

до 2,5. Это говорит о том, что у данной организации имеются затруднения в во-

просе погашения текущих обязательств. В период с 2017 по 2018 гг. показатель 

уменьшился на 21,4 %, составив 1,1 %, это также означает то, что компании 

нужно сокращать задолженность по кредитам и снижать оборотные активы.  

В 2016 году коэффициент быстрой ликвидности составил 1,2 %, при нор-

мативном значении от 0,7 до 1. Это признак того, что на предприятии АО 

«ДРСК» ускоряется оборачиваемость средств, которые были вложены в запасы, 

следовательно, платежеспособность организации улучшается. В 2017 году по-

казатель сократился на 25 % и составил 0,9 %, что также является положитель-

ным значением для организации. Однако, в 2018 году коэффициент составил 

0,4 %, это говорит о вероятности потери инвестиционной привлекательности, 

следовательно, наступления неблагоприятной обстановки для компании.  

На протяжении всего рассматриваемого периода коэффициент абсолют-

ной ликвидности находится в пределах нормативного значения от 0,2 до 0,5, в 

2018 году он составил 0,3 %. Это свидетельствует о том, что предприятие АО 

«ДРСК» рационально использует свои денежные ресурсы.  

Коэффициент общей ликвидности предприятия АО «ДРСК» на протяже-

нии всего рассматриваемого периода имел значение 0,6 %, при нормативе от 1,5 
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до 2,5. Значение ниже 1 означает, что организация находится на грани финан-

сового риска, есть вероятность возникновения ситуации, что компания АО 

«ДРСК» не сможет стабильно оплачивать свои текущие счета.  

На протяжении всего рассматриваемого периода коэффициент маневрен-

ности находится в пределах 0,1 % при нормативном значении 0,2 – 0,5. Можно 

сказать, что в целом, предприятие АО «ДРСК» способно поддерживать уровень 

собственного оборотного капитала. 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами на 

протяжении всего рассматриваемого периода имеет отрицательное значение, но 

к 2018 году увеличивается на 0,2 %. Отрицательное значение показателя свиде-

тельствует об увеличение риска возникновения просроченной задолженности, а 

также о вероятности наступления нестабильного финансового состояния орга-

низации АО «ДРСК».  

Чтобы оценить способность компании АО «ДРСК» генерировать финан-

совые средства в объеме и в сроки, которые необходимы для осуществления 

планируемых расходов и платежей, был проведен анализ состава, структуры и 

динамики денежных потоков предприятия АО «ДРСК» различными методами. 

Для оценки эффективности денежных потоков компании, а также каче-

ства их управления применяются три основных анализа денежных средств: 

прямой, косвенный и коэффициентный. 9 

Был проведен анализ денежных потоков предприятия АО «ДРСК» пря-

мым методом (таблица 16). 

 

Таблица 16  Учета движения денежных средств предприятия АО «ДРСК» 

прямым методом за период с 2016 по 2018 гг. 

Показатель денежных 

потоков тыс. руб. 

2016 2017 2018 Изменение Темп роста, в 

процентах год год год (плюс / минус) 

   

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Положительный     всего 34 265 478 39 180 530 42 487 284 4 915 052 3 306 754 114 108 

                                                             
9 Бакунькина О.А. Оценка эффективности и достаточности денежных потоков АО «ДРСК» // XIX Молодежь.  

2018. Том 1. С. 330 - 331. 
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Продолжение таблицы 16 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Отрицательный  всего 32 031 042 38 046 829 40 171 349 6 015 787 2 124 520 119 106 

Чистый   всего 2 234 436 1 134 301 2 315 935 -1 100 135 1 181 634 51 2 раза 

Текущие 

операции 

положи-

тельный 
30 876 911 33 452 878 36 182 254 2 575 967 2 729 376 108 108 

отрица-

тельный 
25 957 323 27 197 428 29 060 067 1 240 105 1 862 639 105 107 

чистый 4 919 588 6 255 450 7 122 187 1 335 862 866 737 124 114 

Инвестици-

онные опе-
рации 

положи-

тельный 
14 245 4 652 12 030 -9 593 7 378 33 259 

отрица-
тельный 

2 649 097 5 131 401 4 818 282 2 482 304 -313 119 187 94 

чистый -2 634 852 -5 126 149 -4 806 252 -2 491 297 319 897 188 94 

Финансовые 

операции 

положи-

тельный 
3 374 322 5 723 000 6 293 000 2 348 678 570 000 170 110 

отрица-

тельный 
3 424 622 5 718 000 6 293 000 2 293 378 575 000 170 110 

чистый -50 300 5 000 - 55 300 - - - 

 

Анализ движения денежных средств прямым методом показал, что: чи-

стые денежные потоки от текущих операций на протяжении всего рассматрива-

емого периода имели положительную динамику, увеличившись на 14 % к 2018 

году.  Это свидетельствует об увеличении денежных ресурсов предприятия АО 

«ДРСК».  

Чистые денежные потоки от инвестиционных операций с 2016 по 2017 гг. 

имели значительное увеличение на 88 %, это связано с открытием новых инве-

стиционных проектов АО «ДРСК», связанных со строительством. С 2017 по 

2018 гг. чистые денежные потоки сократились на 6 %. На протяжении всего 

рассматриваемого периода чистые денежные потоки от инвестиционных опера-

ций отрицательны. Это связано с тем, что одни виды внеоборотных активов из-

нашиваются, а другие устаревают. К тому же предприятие стремится нарастить 

свою базу активов.  

Чистые денежные потоки от финансовых операций в период с 2016 по 

2017 гг. выросли на 55 300 тыс. руб. К 2018 году положительные денежные по-

токи от финансовых операций стали равны отрицательным. Это означает, что 

предприятие АО «ДРСК» в 2018 году достигло баланса чистых денежных пото-

ков от финансовых операций.   
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Чистые денежные потоки по всем видам операций в период с 2016 по 

2017 гг. сократились на 49 %, это связано с количеством затраченных финансо-

вых ресурсов на инвестиционную деятельность предприятия АО «ДРСК». С 

2017 по 2018 гг. чистые денежные потоки увеличились в 2 раза. 

Наличие положительного чистого денежного потока свидетельствует о 

платежеспособности предприятия. Это говорит о том, что к 2018 году предпри-

ятие АО «ДРСК» стало наращивать оборот денежных средств и стремиться к 

сбалансированности их динамики.  

Далее проведем анализ денежных потоков предприятия АО «ДРСК» кос-

венным методом (таблица 17). 

 

Таблица 17  Анализ движения денежных средств предприятия АО «ДРСК» 

косвенным методом за период с 2016 по 2018 гг. 

Движение денежных 

средств 

Период 
Изменение, Темп прироста, в 

процентах (+ / -) 

 2016 2017 2018 2017 к 
2016 

2018 к 
2017 

2017 к 
2016 

2018 к 
2017 год год год 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Текущие операции 

Источники денежных 

средств, тыс. руб. 
30 876 911 33 452 878 36 182 254 2 575 967 2 729 376 108 108 

Чистая прибыль, тыс. 

руб. 
1 471 394 2 298 562 2 943 688 827 168 645 126 156 128 

Амортизация, тыс. руб. 2 048 602 2 128 009 2 353 302 79 407 225 293 104 111 

Кредиторская задол-
женность, тыс. руб. 

5 003 628 5 590 676 13 962 274 587 048 8 371 598 112 2,5 раза 

Платежи (использова-

ние денежных 

средств), тыс. руб. 

25 957 323 27 197 428 29 060 067 1 240 105 1 862 639 105 107 

Дебиторская задол-

женность, тыс. руб. 
5 332 369 7 944 674 10 557 908 2 612 305 2 613 234 149 133 

Запасы и затраты, тыс. 

руб. 
430 948 484 402 464 083 53 454 -20 319 112 96 

Денежный поток от 

основной деятельно-

сти, тыс. руб. 

4 919 588 6 255 450 7 122 187 1 335 862 866 737 127 113,9 

Инвестиционные операции 

Приобретение основ-

ных средств, тыс. руб. 
2 649 097 5 131 401 4 818 282 2 482 304 -313 119 194 93,9 

Продажа основных 

средств, тыс. руб. 
14 245 4 652 12 030 -9 593 7 378 33 2,5 раза 

Денежный поток от 

инвестиционной дея-

тельности, тыс. руб. 

-2 634 852 -5 126 749 -4 806 252 -2 491 897 320 497 195 93,7 
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Продолжение таблицы 17 

1 2 3 4 5 6 7 8 

Финансовые операции 

Векселя, тыс. руб. - - - - - - - 

Займы и кредиты, тыс. 

руб. 
3 374 322 5 723 000 6 293 000 2 348 678 570 000 170 110 

Выплата дивидендов, 

тыс. руб. 
- - - - - - - 

Денежный поток от 

финансовой деятель-

ности, тыс. руб. 

-50 300 5 000 - -45 300 - - - 

Итого денежный по-

ток, тыс. руб. 
2 234 436 1 133 701 2 315 935 -1 100 735 1 182 234 50,7 2 раза 

Денежные средства на 

начало периода, тыс. 
руб. 

330 073 2 564 509 3 698 210  2 234 436 1 133 701  7,5 раз 144  

Денежные средства на 

конец периода, тыс. 

руб.  

2 564 509 3 698 210 6 014 145 1 133 701 2 315 935 144 163 

Сумма чистого денеж-

ного потока предприя-

тия по операционной 
деятельности, тыс. руб. 

2 234 436 1 134 301 2 315 935 -1 100 135 1 181 634 50,8 2 раза 

 

В результате проведения анализа косвенным методом были сформулиро-

ваны следующие выводы: источники денежных средств от текущей деятельно-

сти в период с 2016 по 2017 гг. увеличились на 8 %, с 2017 по 2018 гг. также на 

8 %.  

В период с 2016 по 2017 гг. прибыль предприятия АО «ДРСК» увеличи-

лась на 56 %. А к 2018 году произошло увеличение прибыли на 28 %.  

Амортизационные затраты на протяжении всего рассматриваемого пери-

ода имели положительный рост и к 2018 году увеличились на 11 %.  Это свиде-

тельствует о том, что предприятие АО «ДРСК» приняло к учету новые основ-

ные средства. 

Кредиторская задолженность предприятия АО «ДРСК» в период с 2016 

по 2017 гг. увеличилась на 12 %.  А к 2018 году последовало резкое увеличение 

кредиторской задолженности в 2,5 раза, это говорит о том, что компания АО 

«ДРСК» активно использует заемные финансовые ресурсы. Данный факт может 

отрицательно повлиять на финансовое состояние организации.  

Использованные денежные средства на протяжении всего рассматривае-
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мого периода имели положительную динамику, увеличившись на 7 % к 2018 

году.  

Дебиторская задолженность в период с 2016 по 2017 гг. увеличилась на 

49 %, а к 2018 году - на 33 %. Увеличение дебиторской задолженности приво-

дит к отвлечению оборотных средств из оборота компании АО «ДРСК» и уве-

личению кредиторского долга. 

Запасы и затраты предприятия АО «ДРСК» в период с 2016 по 2017 гг. 

увеличились на 12 %, а к 2018 году сократились на 4 %. Сокращение объема за-

пасов дает возможность снизить затраты на содержание складов, а также поте-

ри от ухудшения потребительских качеств продукции. 

Денежный поток от основной деятельности предприятия АО «ДРСК» в 

период с 2016 по 2017 гг. вырос на 27 %, а с 2017 по 2018 гг. – на 13,9 %, что 

свидетельствует об увеличении денежных ресурсов предприятия АО «ДРСК». 

Приобретение основных средств предприятием АО «ДРСК» в период с 

2016 по 2017 гг. увеличилось на 94 %, это свидетельствует о том, что компания 

АО «ДРСК» расширяет производство, но к 2018 году темпы расширения замед-

лились, так как приобретение основных средств сократилось на 8,1 %. 

Продажа основных средств в период с 2016 по 2017 гг. сократилась на 

67 %. Однако, к 2018 году резко увеличилась в 2,5 раза. Вероятно, продажа ос-

новных средств возникла у компании АО «ДРСК» по разным причинам: объект 

мог выйти из строя и на предприятии приняли решение продать его, нежели 

чем отремонтировать; также есть вероятность, что компания АО «ДРСК» пере-

профилировала производство и оборудование перестало использоваться. 

Денежный поток от инвестиционных операций с 2016 по 2017 гг. увели-

чился на 95 %. Это связано с началом новых строительных проектов организа-

ции АО «ДРСК» в 2017 году. К 2018 году наблюдается незначительное сокра-

щение денежного потока от инвестиционных операций на 6,3 %.  

Займы и кредиты с 2016 по 2017 гг. увеличились на 70 %, а к 2018 году - 

на 10 %, это говорит о том, что компания АО «ДРСК» активно берет кредиты.  

Денежный поток от финансовых операций предприятия АО «ДРСК» с 
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2016 по 2017 гг. сократился на 45 300 тыс. руб. Поскольку предприятие АО 

«ДРСК» старается расширить свою деятельность, в этой сфере денежные сред-

ства обычно не поступают в компанию, а уходят из нее. К 2018 году наблюда-

ется сбалансированность притока и оттока денежных ресурсов от финансовых 

операций.  

Общий денежный поток предприятия АО «ДРСК» в период с 2016 по 

2017 гг. сократился на 49,3 %, это связано с количеством затраченных финансо-

вых ресурсов на инвестиционную деятельность предприятия АО «ДРСК». С 

2017 по 2018 гг. общий денежный поток резко увеличился в 2 раза.  

Наличие положительного общего денежного потока свидетельствует о 

платежеспособности предприятия.  

Это говорит о том, что к 2018 году предприятие АО «ДРСК» стало нара-

щивать оборот финансовых ресурсов и стремиться к сбалансированности их 

динамики. 

Сумма чистого денежного потока предприятия АО «ДРСК» в период с 

2016 по 2017 гг. сократилась на 49,2 %, а с 2017 по 2018 гг. увеличилась в 2 ра-

за. Увеличение суммы чистого денежного потока говорит об инвестиционной 

привлекательности компании АО «ДРСК» в данный период. 

Косвенный анализ дает возможность увидеть взаимосвязь полученного 

конечного финансового результата и чистого денежного потока предприятия 

АО «ДРСК».  

Чистая прибыль и общий денежный поток имеют положительную дина-

мику на протяжение всего рассматриваемого периода, что положительно харак-

теризует финансовую устойчивость предприятия АО «ДРСК».  

В целом, можно сказать, что предприятие АО «ДРСК» имело стабильное 

финансовое состояние и способность повышать свою стоимость и инвестици-

онную привлекательность.  

Эффективность управления денежными ресурсами можно оценить также 

с помощью относительных показателей. 

Был проведен анализ денежных потоков предприятия АО «ДРСК» коэф-
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фициентным методом (таблица 18). 

 

Таблица 18  Анализ движения денежных средств предприятия АО «ДРСК» ко-

эффициентным методом за период с 2016 по 2018 гг. 

в процентах 

Наименование коэффициента 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

Изменение, 

(плюс / минус) 

Темп прироста 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

Коэффициент рентабельности 

положительного денежного 

потока 

0,04 0,1 0,1 0,06 0 
2,5 

раза 
100 

Коэффициент участия опера-

ционной деятельности в об-

щем денежном потоке 

2 5,5 3 3,5 -2,5 
2,5 

раза 
54,5 

Коэффициент эффективности 

денежного потока 
0,1 0,1 0,1 0 0 100 100 

Коэффициент ликвидности 

денежного потока 
1 1 1 0 0 100 100 

Коэффициент обеспеченности 

денежными средствами 
31 15 29 -16 14 48 193 

 

По результатам анализа коэффициентным методом можно сделать вывод, 

что: коэффициент рентабельности положительного денежного потока в период 

с 2016 по 2017 гг. увеличился в 2,5 раза и до 2018 года имел стабильное значе-

ние 0,1 %.  

Увеличение показателя означает, что финансовая устойчивость предпри-

ятия АО «ДРСК» налаживается.  

В период с 2016 по 2017 гг. коэффициент участия операционной деятель-

ности в общем денежном потоке увеличился в 2,5 раза, что позитивно отрази-

лось на деятельности компании АО «ДРСК».  

Однако к 2018 году показатель снизился на 45,5 %, это означает, что ве-

роятно на деятельность предприятия АО «ДРСК» влияют рыночные колебания.  

На протяжении всего рассматриваемого периода коэффициент эффектив-

ности денежного потока был стабилен и составил 0,1 %.  

Это означает, что компания АО «ДРСК» эффективно использует свои 

финансовые ресурсы.  
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Коэффициент ликвидности денежного потока на протяжении всего рас-

сматриваемого периода был равен 1 %, это не дает отрицательную оценку дея-

тельности организации АО «ДРСК», но увеличение данного показателя являет-

ся положительным явлением.  

Коэффициент обеспеченности денежными средствами в 2016 году был 

равен 31, это среднее количество дней, в течение которых компания АО 

«ДРСК» может работать без дополнительного поступления денежных ресурсов.  

В 2017 году показатель сократился на 52 % и составил 15, а в 2018 году увели-

чился на 93 %, составив 29.  

В завершении анализа динамики показателей финансовой устойчивости 

предприятия АО «ДРСК» определим тип финансовой устойчивости.  

По данным бухгалтерского баланса компании за 2018 год (приложение А) 

известно, что предприятие АО «ДРСК» имеет запасы в размере 464 083 тыс. 

руб., собственные оборотные средства составляют:19 302 875 − 17 953 743 =

1 349 132 тыс. руб.  Следовательно, у предприятия АО «ДРСК» абсолютная 

финансовая устойчивость при которой запасы сформированы за счет собствен-

ных оборотных средств. 

3.2 Анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на ос-

нове факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера 

Рассмотрев результаты анализа динамики показателей финансовой 

устойчивости предприятия АО «ДРСК», были выявлены некоторые недостатки: 

не все коэффициенты финансовой устойчивости и ликвидности компании ста-

бильны.  

В связи с этим, необходимо провести анализ вероятности банкротства 

предприятия АО «ДРСК» и исключить риск наступления несостоятельности 

организации.  

Для оценки вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» был про-

веден анализ на основе факторной модели О.П. Зайцевой.  

Результаты расчета составляющих данной модели представлены в табли-

це 19. 
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Таблица 19 – Анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на ос-

нове методики О.П. Зайцевой на период с 2016 по 2018 гг. 

Показатель Нормативное 

значение 

2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

Изменение, 

(плюс / минус) 

2017 к 

2016 

2018 к 

2017 

К1 – коэффициент убыточности 

предприятия 
0 0,1 0,2 0,2 0,1 0 

К2 – коэффициент соотношения 

кредиторской и дебиторской за-

долженности 

1 0,9 0,7 1 -0,2 0,3 

К3 – коэффициент соотношения 

краткосрочных обязательств и 

наиболее ликвидных активов 

7 2 3 3 1 0 

К4 – убыточность реализации 

продукции 
0 0,1 0,1 0,1 0 0 

К5 – коэффициент финансового 

левериджа 
0,7 1 1 1 0 0 

К6 – коэффициент загрузки ак-

тивов 

К6 преды-

дущего года 
1 1,5 1,7 0,5 0,2 

 

На основании сделанных расчетов, составляющих методики О.П. Зайце-

вой, можно сделать вывод о том, что коэффициент убыточности предприятия в 

2016 году составил 0,1, а в период с 2017 по 2018 гг. – 0,2. Данный показатель 

не соответствует нормативному значению 0, следовательно предприятие АО 

«ДРСК» имеет незначительные убытки.  

В период с 2016 по 2017 гг. коэффициент соотношения кредиторской и 

дебиторской задолженности меньше нормативного значения 1, это говорит о 

том, что компания АО «ДРСК» привлекла значительную сумму заемных 

средств. В 2018 году показатель равен 1. 

На протяжении всего рассматриваемого периода коэффициент соотноше-

ния краткосрочных обязательств и наиболее ликвидных активов меньше своего 

нормативного значения. Это дает отрицательную оценку финансовой устойчи-

вости предприятия АО «ДРСК».  

Показатель убыточности реализации продукции на протяжении всего 

рассматриваемого периода составлял 0,1, при нормативном значении 0. Это 

свидетельствует о незначительном отклонении коэффициента.  

На протяжении всего рассматриваемого периода коэффициент финансо-



70 

вого левериджа стабилен и составляет 1, при нормативном значении 0,7. Не-

большое отклонение показателя от нормативного значения свидетельствует о 

том, что компания АО «ДРСК» финансирует свои активы за счет заемных 

средств.  

Коэффициент загрузки активов на протяжении всего рассматриваемого 

периода имел положительную динамику, это свидетельствует о снижения эф-

фективности производства предприятия АО «ДРСК».  

Используя результаты, представленные в таблице 19, был проведен рас-

чет модели вероятности банкротства:  

К2016 = 0,25 × 0,1 + 0,1 × 0,9 + 0,2 × 2 + 0,25 × 0,1+ 0,1 × 1 + 0,1 × 1 = 0,74 

Далее необходимо провести сравнение фактического и нормативного 

значения интегрального показателя риска наступления несостоятельности орга-

низации.  Был проведен расчет нормативного значения показателя для 2016 го-

да: 

К норм=1,57 + 0,1 × 1 = 1,7 

В результате получаем К2016 < К норм, следовательно, вероятность 

наступления банкротства предприятия АО «ДРСК» в 2016 году была незначи-

тельная.  

Произведем расчет модели вероятности банкротства О.П. Зайцевой для 

2017 года: 

К2017= 0,25 × 0,2 + 0,1 × 0,7 + 0,2 × 3 + 0,25 × 0,1+ 0,1 × 1 + 0,1 × 1,5 = 0,9 

Проведем расчет нормативного значения показателя для 2017 года: 

К норм = 1,57 + 0,1 × 1 = 1,7 

В результате получаем К 2017 < К норм, следовательно, вероятность 

наступления банкротства предприятия АО «ДРСК» в 2017 году также как и в 

2016 году была незначительная.  

Произведем расчет модели вероятности банкротства О.П. Зайцевой для 

2018 года: 

К2018 = 0,25 × 0,2 + 0,1 × 1 + 0,2 × 3 + 0,25 × 0,1+ 0,1 × 1 + 0,1 × 1,7 = 1 

Проведем расчет нормативного значения показателя для 2018 года: 
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К норм=1,57 + 0,1 × 1,5 = 1,7 

В результате получаем К 2017 < К норм, следовательно, вероятность 

наступления банкротства предприятия АО «ДРСК» в 2018 году также была не-

значительная.  

Проведем прогноз вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на 

2019 год на основе среднего абсолютного прироста. В качестве исходных дан-

ных будем использовать полученные расчеты по методике О.П. Зайцевой, 

представленные в таблице 19. 

Рассчитаем средний абсолютный прирост коэффициента убыточности 

предприятия с 2016 по 2018 гг.: 

Для расчета будем использовать формулу (7): 

 

0

2

yi y
Ai


 ,             (7) 

 

где    Ᾱi - средний абсолютный прирост; 

         yi - текущий уровень разницы; 

         y0 – начальный уровень разницы. 

Рассчитаем: 

0 0,1
0,05

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение коэффициента убыточности на 2019 год: 

для расчета будем использовать формулу (8): 

 

0  Ti T Ai  ,                     (8) 

 

где    Ti - прогнозный период; 

T0 - предыдущий период. 

Рассчитаем: 

T 2019 = 0,2 – 0,05 = 0,15 

В 2019 году данный коэффициент также не будет соответствовать норма-
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тивному значению.  

Рассчитаем средний абсолютный прирост коэффициента соотношения 

кредиторской и дебиторской задолженности с 2016 по 2018 гг.: 

0,3 0, 2
  0,3 

2
Ai


   

Рассчитаем прогнозное значение коэффициента соотношения кредитор-

ской и дебиторской задолженности на 2019 год: 

T 2019 = 1 + 0,3 = 1,3 

В 2019 году данный показатель незначительно отклонится от нормативно-

го значения. 

Рассчитаем средний абсолютный прирост коэффициента соотношения 

краткосрочных обязательств и наиболее ликвидных активов с 2016 по 2018 гг.: 

  0,5
2

0 1
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение коэффициента соотношения кратко-

срочных обязательств и наиболее ликвидных активов на 2019 год: 

T 2019 = 3 – 0,5 = 2,5 

В 2019 году данный показатель по-прежнему будет меньше своего норма-

тивного значения.  

Рассчитаем средний абсолютный прирост убыточности реализации про-

дукции с 2016 по 2018 гг.: 

0
  0

2
Ai    

Рассчитаем прогнозное значение убыточности реализации продукции на 

2019 год: 

T 2019 = 0,1 + 0 = 0,1 

К 2019 году данный показатель не изменится.  

Рассчитаем средний абсолютный прирост коэффициента финансового ле-

вериджа с 2016 по 2018 гг.: 

0
  0

2
Ai    

Рассчитаем прогнозное значение коэффициента финансового левериджа 
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на 2019 год: 

T 2019 = 1 + 0 = 1 

К 2019 году данный показатель не изменится. 

Рассчитаем средний абсолютный прирост коэффициента загрузки активов 

с 2016 по 2018 гг.: 

0, 2 0,5
  0,15

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение коэффициента загрузки активов на 2019 

год: 

T 2019 = 1,7 – 0,15 = 1,55 

К 2019 году данный показатель незначительно снизится.  

Произведем расчет модели вероятности банкротства О.П. Зайцевой для 

2019 года: 

К2019 = 0,25 × 0,15 + 0,1 × 1,3 + 0,2 × 2,5 + 0,25 × 0,1 + 0,1 × 1 + 0,1 × 1,55 

= 0,8 

Проведем расчет нормативного значения показателя для 2019 года: 

К норм =1,57 + 0,1 × 1,7 = 1,7 

В результате получаем К 2019 < К норм, следовательно, вероятность 

наступления банкротства предприятия АО «ДРСК» в 2019 году незначительная. 

Результаты сравнения фактического и нормативного значения интеграль-

ного показателя вероятности наступления банкротства предприятия АО 

«ДРСК» в период с 2016 по 2019 гг. представлены на рисунке 5.  

На рисунке 5 прослеживается тенденция снижение фактического значе-

ния интегрального показателя вероятности наступления несостоятельности 

предприятия АО «ДРСК» к 2019 году. 

Для оценки финансовой устойчивости компании АО «ДРСК» также был 

проведен анализ вероятности банкротства с помощью методики Д. Фулмера. 

В таблице 20 представлены результаты расчета показателей данной моде-

ли.  
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Рисунок 5 – Результаты сравнения фактического и нормативного значения  

интегрального показателя вероятности наступления банкротства предприятия 

АО «ДРСК» за период с 2016 по 2019 гг. 

 

 

Таблица 20 – Результаты расчета показателей модели Д. Фулмера на период с 

2016 по 2018 гг. 

Показатель 2016 год 2017 год 2018 год 
Изменение, (плюс / минус) 

2017 к 2016 2018 к 2017 

Х1 -0,03 0,02 0,07 0,23 0,05 

Х2 0,9 0,7 0,7 -0,2 0 

Х3 0,1 0,2 0,2 0,1 0 

Х4 0,08 0,10 0,10 0,02 0 

Х5 0,3 0,3 0,3 0 0 

Х6 0,2 0,2 0,4 0 0,2 

Х7 7,5 7,6 7,6 0,1 0 

Х8 -0,05 0,07 0,04 0,12 -0,03 

Х9 0,02 0,5 0,6 0,48 0,1 

 

По данным таблицы 20 проведем анализ вероятности банкротства компа-

нии АО «ДРСК»: 

Н2016 = 5,528 × (-0,03) + 0,212×0,9 + 0,073 × 0,1 + 1,270 ×0,08 – 0,120 × 

× 0,3 + 2,335 × 0,2 + 0,575 × 7,5 + 1,083 × (-0,05) + 0,894 × 0,02 – 6,075 = 3,6 

Н2017 = 5,528 × 0,02 + 0,212 × 0,7 + 0,073 × 0,2 + 1,270 × 0,10 – 0,120 × 

× 0,3 + 2,335 × 0,2 + 0,575 × 7,6 + 1,083×0,07 + 0,894×0,5 – 6,075 = 0,05 

0,74

0,9

1

0,8

1,7

1,7

1,7

1,7

2016

2017

2018

2019

Фактическое значение Нормативное значение
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Н2018 = 5,528 × 0,07 + 0,212×0,7 + 0,073 × 0,2 + 1,270 × 0,10 – 0,120 × 0,3 + 

+ 2,335 × 0,4 + 0,575×7,6 + 1,083 × 0,04 + 0,894 × 0,6 – 6,075 = 0,4 

По результатам проведенного анализа можно сделать вывод, что: показа-

тель вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» в 2016 году составил 

3,6. Это положительно характеризует платежеспособность предприятия, в дан-

ный период у организации значительно увеличился объем оборотных активов и 

выручки, а также сократились краткосрочные обязательства.  

Показатель вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» суще-

ственно снизился к 2017 году и составил 0,05. Это означает, что организация 

АО «ДРСК» была на грани неплатежеспособности. На это могло повлиять ве-

сомое увеличение краткосрочных обязательств и дебиторской задолженности.  

В 2018 году данный показатель составил 0,4, что свидетельствует о не-

значительном росте платежеспособности компании АО «ДРСК». Прибыль ком-

пании увеличилась незначительно, в то время как продолжает расти кредитор-

ская и дебиторская задолженность организации. Данные факторы негативно 

сказываются на финансовой устойчивости организации АО «ДРСК».  

Проведем прогноз вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на 

2019 год на основе среднего абсолютного прироста. В качестве исходных дан-

ных будем использовать полученные расчеты по модели Д. Фулмера, представ-

ленные в таблице 20. 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х1 с 2016 по 2018 

гг.: 

0,05 0, 23
0,09

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х1 на 2019 год: 

T 2019 = 0,07 – 0,09 = – 0,02 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х2 с 2016 по 2018 

гг.: 

0 0, 2
  0,1 

2
Ai


   

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х2 на 2019 год: 
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T 2019 = 0,7 - 0,1 = 0,6 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х3 с 2016 по 2018 

гг.: 

 0 0,1
  0,05

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х3 на 2019 год: 

T 2019 = 0,2 – 0,05 = 0,15 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х4 с 2016 по 2018 

гг.: 

0 0,02
  0,01

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х4 на 2019 год: 

T 2019 = 0,10 – 0,01 = 0,09 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х5 с 2016 по 2018 

гг.: 

0
  0

2
Ai    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х5 на 2019 год: 

T 2019 = 0,3 + 0 = 0,3 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х6 с 2016 по 2018 

гг.: 

0, 2 0
  0,1

2
Ai


   

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х6 на 2019 год: 

T 2019 = 0,4 + 0,1 = 0,5 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х7 с 2016 по 2018 

гг.: 

0 0,1
  0,05

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х7 на 2019 год: 

T 2019 = 7,6 – 0,05 = 7,55 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х8 с 2016 по 2018 
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гг.: 

0,03 0,12
  0,075

2
Ai

 
    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х8 на 2019 год: 

T 2019 = 0,04 – 0,075 = – 0,035 

Рассчитаем средний абсолютный прирост показателя Х9 с 2016 по 2018 

гг.: 

0,1 0, 48
  0,19

2
Ai


    

Рассчитаем прогнозное значение показателя Х9 на 2019 год: 

T 2019 = 0,6 – 0,19 = 0,41 

Далее проведем прогноз вероятности банкротства предприятия АО 

«ДРСК» на 2019 год: 

Н 2019 = 5,528 × (–0,02) + 0,212 × 0,6 + 0,073 × 0,15 + 1,270 × 0,09 – 

0,120× 0,3 + 2,335 × 0,5 + 0,575 × 7,55 + 1,083 × (–0,035) + 0,894 × 0,41 – 6,075 = 

0,9 

Так как показатель вероятности банкротства составил 0,9, можно сделать 

вывод, что предприятие АО «ДРСК» в 2019 году будет иметь стабильную фи-

нансовую устойчивость. 

Представим данные, полученные в результате прогноза вероятности 

банкротства предприятия АО «ДРСК» по методике Д. Фулмера на графике (ри-

сунок 6). 

 

 

Рисунок 6 – Прогноз вероятности наступления банкротства предприятия  

АО «ДРСК» на 2019 год по модели Д. Фулмера 
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Проведя анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на ос-

нове факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера можно сделать вывод о 

том, что компания имеет стабильное финансовое состояние, а также будет пла-

тежеспособна и в будущем. 

3.3 Мероприятия по повышению уровня финансовой устойчивости 

предприятия АО «ДРСК»  

В результате оценки финансового состояния предприятия АО «ДРСК» и 

вероятности наступления банкротства было выявлено, что у организации 

наблюдается рост дебиторской задолженности.  

Дебиторская задолженность компании АО «ДРСК» является источником 

погашения кредиторской задолженности. Если организация будет несвоевре-

менно получать средства в расчетах с покупателями и заказчиками, то возник-

нет ситуация дефицита денежных ресурсов, которая повлечет за собой возник-

новение кредиторской задолженности, что спровоцирует уплату штрафов, пе-

ней, неустоек.  

Существует несколько способов ускорения и повышения уровня качества 

расчетов: 

– скидки для дебиторов с целью мотивации и сокращения сроков возвра-

та платежей; 

– использование векселей, факторинговые операции; 

– отсрочка платежа с получением процентов от использования коммер-

ческого кредита. 

Произведем расчет скрытых инфляционных потерь, которые понесло 

предприятие АО «ДРСК» в 2018 году:  

1) известно, что в 2018 году выручка АО «ДРСК» по данным отчета о фи-

нансовых результатах (приложение Б) составила 33 322 669 тыс. руб., а деби-

торская задолженность составила 31,7 % (10 557 908 тыс. руб.) от годовой вы-

ручки; 

2) средний период погашения дебиторской задолженности найдем по 

формуле (9): 
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360 Среднегодовая сумма ДЗ
Средний период погашения=

Выручка


,     (9) 

 

3) среднегодовую сумму дебиторской задолженности найдем по формуле 

(10): 

 

ДЗ н.г. ДЗ к.г.
Среднегодовая сумма дебиторской задолженности=

2


,           (10) 

 

где     ДЗ н.г. – дебиторская задолженность на начало года; 

ДЗ к.г. – дебиторская задолженность на конец года.  

Рассчитаем среднегодовую сумму дебиторской задолженности предприя-

тия АО «ДРСК»: 

7 944 674+10 557 908
 = 9 251 291 

2
тыс. руб.  

Рассчитаем средний период погашения дебиторской задолженности пред-

приятия АО «ДРСК»: 

360×9 251 291
=99,9 

33 322 669
дней ; 

4) ежемесячный темп инфляции в 2018 году составил 1,4 %, следователь-

но, индекс цен (Iц) будет равен 1,014. В результате отсрочки платежа на 30 

дней организация АО «ДРСК» получит:  

1
100 98,6 %

1,014
   стоимости электроэнергии по договору;  

5) так как на предприятии АО «ДРСК» средний период погашения деби-

торской задолженности составляет около трех месяцев, индекс цен (Iц) соста-

вит в среднем: 1,014×1,014×1,014=1,043, следовательно, коэффициент падения 

покупательной способности денег составит:  

1
0,96

1,043
 . 

Таким образом, при среднем периоде погашения дебиторской задолжен-

ности, равном 3 месяца, компания АО «ДРСК» получает 96 % стоимости дого-
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вора, при этом теряя с каждой тысячи рублей 40 рублей.  

Получается, что организация АО «ДРСК», сотрудничая с клиентами на 

условиях отсрочки платежа, получает от годовой выручки: 10 557 908 ×0,96 =10 

135 591,7 тыс. руб., теряя при этом 422 316,3 рублей. Данная сумма является 

скрытой потерей от инфляции.  

Именно для минимизации таких потерь предлагается введение скидки для 

клиентов компании АО «ДРСК».  

Помимо потерь от инфляции, предприятие АО «ДРСК» также несет поте-

ри в связи с обслуживанием долга и упущенной выгодой от возможного ис-

пользования временно свободных финансовых ресурсов.  

Поэтому данное предложение позволит не только ускорить оборот деби-

торской задолженности, но и уменьшить объем финансирования.  

Предоставление скидки может послужить также индикатором репутации 

покупателей и заказчиков, то есть, можно получить информацию о платежеспо-

собности клиентов, так как те клиенты, которые откажутся от предоставленных 

условий, возможно, испытывают финансовые затруднения. 

Произведем расчет введения скидки для клиентов компании АО «ДРСК». 

Уже известно, что средний период погашения дебиторской задолженно-

сти предприятия АО «ДРСК» в 2018 году составляет около 99,9 дней. Если 

компания предоставит клиентам скидку в размере 2 % на срок до 30 дней, то 

данную скидку можно будет сопоставить с кредитом по ставке 8,9 %. 

Размер данной ставки рассчитан по формуле выявления выгодности 

предоставленной скидки: 

 

Скидка 365

100 Скидка Дни неоплаченного кредита Период скидки 
100

 
 ,           (11) 

 

Расчет размера ставки кредита: 

2 365

100 2 99,9 30 
100 8,9 %

 
   

Известно, что максимальная ставка, по которой организация АО «ДРСК» 
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в 2018 году оплачивает проценты по долгосрочным кредитам составляет 9,14 % 

годовых, поэтому ставка 8,9 % будет выгодна для компании. 

Предлагается рассмотреть четыре варианта расчета с покупателями и за-

казчиками:  

– период оплаты 30 дней с учетом скидки 2 %; 

– период оплаты 90 дней; 

– период оплаты 6 месяцев; 

– период оплаты 12 месяцев. 

Представим анализ предложенных вариантов расчета в таблице 21. 

 

Таблица 21 – Анализ расчета предприятия АО «ДРСК» с покупателями и заказ-

чиками за 2018 год 

Показатель I Период 

оплаты 30 

дней с уче-

том скидки 

2 % 

II Период 

оплаты 90 

дней 

 

III Пе-

риод 

оплаты 

6 меся-

цев 

IV Пе-

риод 

оплаты 

12 ме-

сяцев 

Изменение, 

(плюс / 

минус) 

 

IV к I 

1 Индекс цен (Iц) 1,014 1,043 1,087 1,182 0,168 

2 Коэффициент падения по-

купательной способности 

денег 

0,986 0,958 0,920 0,846 -0,14 

3 Потери от инфляции с 

каждой тысячи рублей, руб.  
14 42 80 154 140 

4 Потери от уплаты процен-

тов за пользование кредита-

ми, ставка 9,14 % годовых, 

руб. 

0 22,5 45 90 90 

5 Потери от предоставлен-

ной скидки 2 % с каждой 

тысячи рублей, руб.  

20 0 0 0 -20 

6 Результат политики предо-

ставления скидки с цены при 

сокращении срока оплаты, 

руб. (стр.3 + стр.4 + стр. 5) 

34 64,5 125 244 210 

 

Анализ расчета предприятия АО «ДРСК» с покупателями и заказчиками 

показал, что меньше всего потерь от инфляции компания понесет при предо-

ставлении клиентам скидки 2 % с условием уменьшения срока выплаты, если 

не предоставить скидку и увеличить сроки погашения дебиторской задолжен-
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ности, потери от инфляции возрастают до 154 рублей от каждой тысячи рублей. 

Если не предоставлять скидку, а использовать кредит по ставке 9,14 %, пред-

приятие АО «ДРСК» также понесет потери в зависимости от срока. Потери от 

предоставленной скидки составят 20 рублей от каждой тысячи рублей.  

Очевидно, что при предоставлении скидки 2 % при условии погашения 

дебиторской задолженности в течение 30 дней предприятие АО «ДРСК» поне-

сет наименьшие потери от инфляции и сократит расходы, связанные с привле-

чением денежных средств в размере 210 рублей от каждой тысячи рублей дого-

ворной цены. 

Если предприятие АО «ДРСК» в 2018 году при постоянном росте темпа 

инфляции предоставит скидку 2 % на срок 30 дней, а покупатели и заказчики 

погасят возникшие обязательства в размере 10 557 908 тыс. руб. при данных 

условиях, то возникнет экономия в размере:  

10 557 908 
 

1000
× 210 = 2 217 161 тыс. руб. 

Сэкономленные средства в размере 2 217 161 тыс. руб. компания АО 

«ДРСК» может направить на улучшение финансовой устойчивости.  

Рассмотрим баланс предприятия АО «ДРСК» на 2018 год, учитывая сэко-

номленные средства в размере 2 217 161 тыс. руб., которые предприятие АО 

«ДРСК» распределит по статьям в денежные средства и денежные эквиваленты 

и в нераспределенную прибыль (таблица 22). 

 

Таблица 22 – Бухгалтерский баланс предприятия АО «ДРСК» за 2018 год с уче-

том сэкономленных средств  

Статья баланса 2018 год 2018 год с учетом сэко-

номленных средств 

1 2 3 

АКТИВ 

II Оборотные активы, тыс. руб.   

Денежные средства и денежные эквиваленты  6 014 145 8 231 306 

Итого по разделу II 19 302 875 21 520 036 

БАЛАНС 55 109 820 57 326 981 

ПАССИВ 

III Капитал и резервы, тыс. руб.   

Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 4 780 149 6 997 310 
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Продолжение таблицы 22 

1 2 3 

Итого по разделу III 22 640 759 24 857 920 

БАЛАНС 55 109 820 57 326 981 

 

Учитывая, что у организации АО «ДРСК» увеличились денежные сред-

ства и нераспределенная прибыль, произведем расчет коэффициентов финансо-

вой устойчивости предприятия, которые показали неудовлетворительный ре-

зультат по итогу анализа и сравним результаты за 2018 год до и после проведе-

ния мероприятия по предоставлению скидки дебиторам компании АО «ДРСК». 

Результаты расчета представим в таблице 23.  

 

Таблица 23 – Результат расчета показателей финансовой устойчивости пред-

приятия АО «ДРСК» на период с 2016 по 2018 год с учетом сэкономленных 

средств 

в процентах 

Показатели 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

2018 

год с учетом 

сэкономленных 

средств 

 

Изменение, 

(плюс / минус) 

2018 к 2018 г. с 

учетом сэконом-

ленных средств 

Коэффициент финанси-

рования 
0,9 0,8 0,7 0,9 0,2 

Коэффициент финансо-

вой зависимости 
2 2 2 1,1 -0,9 

Коэффициент концен-

трации заемного капи-

тала 

0,5 0,6 0,6 0,5 -0,1 

Коэффициент финансо-

вой устойчивости 
0,8 0,7 0,7 0,8 0,1 

 

Анализируя полученный результат, можно сказать, что в целом, наблюда-

ется положительный эффект от проведенного мероприятия. Коэффициент фи-

нансирования увеличился и составил 0,9 %. Коэффициент финансовой зависи-

мости сократился до 1,1 % и практически достиг своего нормативного значения. 

Коэффициент концентрации заемного капитала составил 0,5 %, при норматив-

ном значении ≤ 0,5, что дает положительный результат. Коэффициент финансо-
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вой устойчивости составил 0,8 %, достигнув своего нормативного значения.  

Далее произведем расчет коэффициентов ликвидности предприятия АО 

«ДРСК», которые показали неудовлетворительный результат по итогу анализа 

и сравним результаты за 2018 год до и после проведения мероприятия по 

предоставлению скидки клиентам компании АО «ДРСК». Результаты расчета 

представим в таблице 24.  

По данным из таблицы 24 видно, что коэффициент быстрой ликвидности 

увеличился до 0,8 %, достигнув своего нормативного значения, коэффициент 

общей ликвидности увеличился и составил 0,9 %, при нормативном значении 

от 1,5 до 2,5. Коэффициент обеспеченности собственными оборотными сред-

ствами составил 0,2 % при нормативном значении > 0,1, это считается положи-

тельным результатом.  

 

Таблица 24 – Результат расчета показателей ликвидности предприятия АО 

«ДРСК» на период с 2016 по 2018 год с учетом сэкономленных средств 

в процентах 

Показатели 2016 

год 

2017 

год 

2018 

год 

 

2018 

год с учетом 

сэкономленных 

средств 

 

Изменение, 

(плюс / минус) 

2018 к 2018 г. с 

учетом сэконом-

ленных средств 

Коэффициент быстрой лик-

видности 
1,2 0,9 0,4 0,8 0,4 

Коэффициент общей ликвид-

ности 
0,6 0,6 0,6 0,9 0,3 

Коэффициент обеспеченно-

сти собственными оборотны-

ми средствами 

-1,4 -0,9 -0,7 0,2 0,9 

 

В целом, можно говорить о том, что данное предложение о введении 

скидки для дебиторов на условиях сокращения сроков оплаты положительно 

повлияет на уровень финансового состояния компании АО «ДРСК».  

Вывод по 3 главе.  

Анализ динамики показателей финансовой устойчивости предприятия 

АО «ДРСК» показал, что с 2017 по 2018 гг. коэффициент автономии увеличил-
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ся на 20 %, это первый признак того, что компания АО «ДРСК» приобрела ак-

тивы в долг.  

На протяжении всего рассматриваемого периода наблюдалось снижение 

коэффициента финансирования. Так как данный показатель меньше норматив-

ного значения, можно говорить о том, что предприятие АО «ДРСК» в данный 

период формирует значительную часть своего имущества с помощью заемных 

средств, это является отрицательным моментом.  

По результатам группировки активов и пассивов был сформирован вывод 

о том, что компания имеет возможность рассчитаться с кредиторами активами, 

которые имеют быструю степень реализации. Однако невыполнение остальных 

условий ликвидности баланса говорит об имеющихся проблемах с платежеспо-

собностью организации АО «ДРСК». 

В 2018 году коэффициент быстрой ликвидности составил 0,4 %, это гово-

рит о вероятности потери инвестиционной привлекательности, следовательно, 

наступления неблагоприятной обстановки для компании АО «ДРСК».  

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами на 

протяжении всего рассматриваемого периода имеет отрицательное положение.  

Отрицательное значение показателя свидетельствует об увеличение риска 

возникновения просроченной задолженности, а также о вероятности наступле-

ния нестабильного финансового состояния организации АО «ДРСК».  

Займы и кредиты с 2016 по 2017 гг. увеличились на 70 %, а к 2018 году - 

на 10 %, это говорит о том, что компания АО «ДРСК» активно использует за-

емные ресурсы. В целом, можно отметить, что компания АО «ДРСК» увеличи-

ла дебиторскую задолженность, а также повысила количество заемных и при-

влеченных средств. Это может негативно сказаться на финансовой устойчиво-

сти организации.  

Проведя анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на ос-

нове факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера можно сделать вывод о 

том, что компания имеет стабильное финансовое состояние, а также будет пла-

тежеспособна и в будущем. 
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Расчет предложения по предоставлению скидки покупателям и заказчи-

кам показал, что меньше всего потерь от инфляции компания понесет при 

предоставлении клиентам скидки 2 % с условием уменьшения срока выплаты, 

если не предоставить скидку и увеличить сроки погашения дебиторской задол-

женности, потери от инфляции возрастают до 154 рублей от каждой тысячи 

рублей.  

Если предприятие АО «ДРСК» в 2018 году при постоянном росте темпа 

инфляции предоставит скидку 2 % на срок 30 дней, а покупатели и заказчики 

погасят возникшие обязательства в размере 10 557 908 тыс. руб. при данных 

условиях, то возникнет экономия в размере 2 217 160,68 тыс. руб.  

В целом, можно говорить о том, что данное предложение о введении 

скидки для дебиторов на условиях сокращения сроков оплаты положительно 

повлияет на уровень коэффициентов финансовой устойчивости и ликвидности 

компании, которые изначально показали неудовлетворительный результат. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

В ходе написания бакалаврской работы были рассмотрены теоретические 

и методические аспекты анализа финансового состояния предприятия. Описана 

организационно-экономическая характеристика предприятия АО «ДРСК». 

 Был проведен анализ состава и структуры имущества предприятия АО 

«ДРСК» и источников формирования, горизонтальный и вертикальный анализ 

отчета о финансовых результатах, анализ динамики показателей финансовой 

устойчивости предприятия АО «ДРСК», а также анализ вероятности банкрот-

ства предприятия АО «ДРСК» на основе факторных моделей О.П. Зайцевой и 

Д. Фулмера. 

По результатам анализа состава имущества предприятия АО «ДРСК» 

средства на незавершенное строительство организации с 2016 по 2017 гг. имели 

положительный рост, что свидетельствует о вложении существенных сумм де-

нежных ресурсов в строительство объектов предприятия АО «ДРСК», в осо-

бенности в 2017 году, когда предприятие АО «ДРСК» приступила к строитель-

ству объектов энергетической инфраструктуры для территорий в четырех реги-

онах Дальнего Востока. 

Дебиторская задолженность компании АО «ДРСК» на протяжении всего 

рассматриваемого периода имела положительную динамику, что может приве-

сти к сокращению денежных средств на счетах, это отрицательно повлияет на 

платежеспособность предприятия АО «ДРСК». К 2018 году дебиторская задол-

женность сократилась на 99,2 %, это говорит о том, что большая доля задол-

женности перед предприятием АО «ДРСК» на срок более года сократилась. Де-

биторская задолженность, платежи по которой ожидаются в течении 12 месяцев 

после отчетной даты на протяжении всего рассматриваемого периода имела по-

ложительную динамику и к 2018 году выросла в 3,5 раза, что связано с увели-

чением краткосрочной задолженности перед предприятием АО «ДРСК».  

Анализ динамики источников формирования имущества предприятия АО 

«ДРСК» показал, что заемные средства предприятия АО «ДРСК» сократились, 

что положительно повлияло на финансовое состояние компании. С 2017 по 



88 

2018 гг. количество заемных средств было стабильно, предприятие АО «ДРСК» 

продолжило производить заем у других организаций, но в умеренном количе-

стве.  

Кредиторская задолженность предприятия АО «ДРСК» на протяжении 

всего рассматриваемого периода имела положительную динамику и к 2018 году 

увеличилась в 2,5 раза, что влечет за собой отвлечение оборотных средств из 

оборота фирмы и увеличение кредиторского долга. Данная ситуация может от-

рицательно повлиять на платежеспособность компании АО «ДРСК». 

Горизонтальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия 

АО «ДРСК» показал, что выручка компании имеет тенденцию к увеличению, 

это свидетельствует о росте объема реализованной электрической энергии, а 

также об инвестиционной привлекательности организации АО «ДРСК». К 2018 

году прибыль от продаж увеличилась на 17 %, этот результат увеличения объе-

ма передачи электрической энергии предприятия АО «ДРСК». Стремительный 

рост процентов к получению говорит о том, что предприятие АО «ДРСК» вкла-

дывает деньги в ценные бумаги других организаций и активно ведет свою фи-

нансовую деятельность. Чистая прибыль на протяжении всего рассматриваемо-

го периода имела положительную динамику и к 2018 году выросла на 28 %, что 

положительно влияет на состояние компании АО «ДРСК».  

Вертикальный анализ отчета о финансовых результатах предприятия АО 

«ДРСК» показал, что на протяжении всего рассматриваемого периода 

наибольший процент от общего удельного веса составляла себестоимость про-

даж. Второе место по объему занимали валовая прибыль и прибыль от продаж. 

Далее прибыль до налогообложения и чистая прибыль предприятия АО 

«ДРСК». 

Анализ динамики показателей финансовой устойчивости предприятия 

АО «ДРСК» показал, что на протяжении всего рассматриваемого периода 

наблюдалось снижение коэффициента финансирования. Так как данный пока-

затель меньше нормативного значения, можно говорить о том, что предприятие 

АО «ДРСК» в данный период формирует значительную часть своего имуще-
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ства с помощью заемных средств, это является отрицательным моментом.  

По результатам группировки активов и пассивов был сформирован вывод 

о том, что компания имеет возможность рассчитаться с кредиторами активами, 

которые имеют быструю степень реализации. Однако невыполнение остальных 

условий ликвидности баланса говорит об имеющихся проблемах с платежеспо-

собностью организации АО «ДРСК». 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами на 

протяжении всего рассматриваемого периода имеет отрицательное положение. 

Отрицательное значение показателя свидетельствует об увеличение риска воз-

никновения просроченной задолженности, а также о вероятности наступления 

нестабильного финансового состояния организации АО «ДРСК».  

В целом, можно отметить, что компания АО «ДРСК» увеличила дебитор-

скую задолженность, а также повысила количество заемных и привлеченных 

средств. Это может негативно сказаться на финансовой устойчивости организа-

ции.  

Анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на основе ме-

тодики О.П. Зайцевой показал, что у организации прослеживается тенденция 

увеличения фактического значения интегрального показателя вероятности 

наступления несостоятельности. Если компания не предпримет меры по повы-

шению финансовой эффективности, то фактическое значение данного показа-

теля превысит нормативное, это приведет к наступлению банкротства предпри-

ятия АО «ДРСК».  

Анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на основе мо-

дели Д. Фулмера показал, что показатель вероятности банкротства предприятия 

АО «ДРСК» существенно снизился к 2017 году. Это означает, что организация 

АО «ДРСК» была на грани неплатежеспособности. На это могло повлиять ве-

сомое увеличение краткосрочных обязательств и дебиторской задолженности. 

Прибыль компании увеличилась незначительно, в то время как продолжает рас-

ти кредиторская и дебиторская задолженность организации. Данные факторы 

негативно сказываются на финансовой устойчивости организации АО «ДРСК».  
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Проведя анализ вероятности банкротства предприятия АО «ДРСК» на ос-

нове факторных моделей О.П. Зайцевой и Д. Фулмера можно сделать вывод о 

том, что компания имеет стабильное финансовое состояние, а также будет пла-

тежеспособна и в будущем. 

Расчет предложения по предоставлению скидки покупателям и заказчи-

кам показал, что меньше всего потерь от инфляции компания понесет при 

предоставлении клиентам скидки 2 % с условием уменьшения срока выплаты, 

если не предоставить скидку и увеличить сроки погашения дебиторской задол-

женности, потери от инфляции возрастают до 154 рублей от каждой тысячи 

рублей.  

Если предприятие АО «ДРСК» в 2018 году при постоянном росте темпа 

инфляции предоставит скидку 2 % на срок 30 дней, а покупатели и заказчики 

погасят возникшие обязательства в размере 10 557 908 тыс. руб. при данных 

условиях, то возникнет экономия в размере 2 217 160,68 тыс. руб.  

В целом, можно говорить о том, что данное предложение о введении 

скидки для дебиторов на условиях сокращения сроков оплаты положительно 

повлияет на уровень коэффициентов финансовой устойчивости и ликвидности 

компании, которые изначально показали неудовлетворительный результат. 
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