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ОБЕСПЕЧЕНИЕ ФИНАНСОВОГО РАВНОВЕСИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ

ENSURING THE BALANCE OF FINANCE COMPANIES

В научном исследовании рассматриваются вопросы равновесия финансов предприятия. Доказано, что сохранение
финансовой устойчивости в определенных пределах гарантирует укрепление экономического потенциала предприятия.
Авторами определены причины ухудшения состояния финансов предприятия, выявлены финансовые цели на различных
стадиях жизненного цикла предприятия, а также продемонстрированы факторы, влияющие на равновесие финансов
предприятий.
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The research study examines issues of balancing the enterprise finances. It is proved that preserving the financial stability
within certain limits ensures the strengthening of the enterprise economic potential. The authors identified the causes of the
deterioration of the enterprise finance state, financial objectives at various stages of the enterprises life cycle, and demonstrated
the factors influencing the mechanism of balancing the enterprises finances.
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ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях развития общества важное значение приобретает научный подход к

эффективному построению механизма балансирования финансов предприятий с целью достиже-
ния уравновешивания интересов участников системы его финансовых отношений, обеспечения
устойчивого развития субъектов хозяйствования в долгосрочной перспективе.

В границах финансов предприятий балансирование представляет согласование их отдельных
элементов в пределах рационального формирования, распределения и использования, а также до-
стижение общего экономического равновесия предприятий — расширенного воспроизводства со-
гласно основным финансовым интересам: максимизации рыночной стоимости и прибыли, обеспе-
чению основным и оборотным капиталом, инвестициями, оптимизации налоговых платежей.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью научной статьи является исследование эффективности механизма финансового равно-

весия предприятия в зависимости от целенаправленного выбора финансовых инструментов и эф-
фективности их влияния на отдельные направления хозяйственной деятельности предприятия.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Применительно к процессу кругооборота финансовых ресурсов на предприятиях, сущность

понятия «финансовое равновесие» будет означать соблюдение правильных пропорций в движении
финансовых потоков по всем фазам цикла кругооборота финансовых ресурсов: формирования,
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распределения, использования. Нарушение же пропорций в движении финансовых потоков по фа-
зам цикла кругообращения капитала будет определяться как финансовое неравновесие.

Обзор специальной литературы позволил выявить, что значительный вклад в исследование
этой категории внесли такие экономисты как Р.Брейли, Юдж. Бригхем, Р. Коуз, Дж. К.Ван Хорн, а
такоже М.В. Романовский, И.Ф. Радионова, В.В. Ковалев, Т. Е.Унковская.

В работе Коуз Р. [9] сущностное содержание финансового равновесия предприятия определя-
ется, во-первых, способностью с помощью собственных ликвидных средств покрыть долговые
обязательства, и, во-вторых, функциональным равновесием между источниками и их использова-
нием в соответственно операционной, финансовой, инвестиционной деятельности.

Т. Унковская [16] характеризует равновесное состояние экономической системы таким, при
котором изменения ее функционального инварианта постоянны во времени и остаются неизмен-
ными при воздействии на нее внешней среды. Если равновесие при этом отсутствует, то состоя-
ние называется неравновесным. Переход от неравновесного состояния в равновесное характери-
зуется как процесс релаксации, а интервал перехода — период релаксации.

Используя закон Вальраса относительно децентрализованной экономики, можно определить,
что финансовое равновесие предприятия достигается при условии, когда распределение и исполь-
зование финансовых ресурсов обеспечивается нулевым избыточным спросом на финансовые ре-
сурсы, то есть нулевой разницей между имеющимися финансовыми ресурсами и ресурсами, кото-
рые используются для выполнения обязательств.

Такого же мнения придерживается Т. Унковская [16], которая рассматривает финансовое рав-
новесие предприятия как состояние, в котором эффективный спрос предприятия на денежные
средства равен их предложению в любой момент времени. В случае, когда отсутствует источник
для погашения новых долгов в будущем, устанавливаются граничные условия на использование
уже существующих собственных средств в настоящем. Таким образом, из краткосрочного пери-
ода переходим в долгосрочный.

Кроме того, определение финансов и финансовых ресурсов предприятия в условиях рынка по-
зволяет обосновать финансовое равновесие как согласование структуры активов и источников их
формирования по параметрам ликвидности и срочности. Основными условиями этого являются:
платежеспособность, ликвидность, независимость, доходность. И, учитывая то, что срок форми-
рования, распределения и использования финансовых ресурсов в создание элементов активов и
пассивов предприятия неравномерный, необходимо говорить о финансовом равновесии в данный
момент времени, в текущем и перспективном периодах.

Вместе с тем, если определить финансовое равновесие предприятия как оптимальное состоя-
ние, то среди функциональных инвариантов необходимо рассматривать не только положительные
и отрицательные финансовые потоки, но и уровень стоимости/ доходности, ликвидности и уровня
риска привлечения или размещения финансовых ресурсов. Так, например, уровень риска долго-
срочного кредитования выше, чем краткосрочного, ликвидность ниже, а, значит, уровень стоимо-
сти долгосрочных финансовых ресурсов выше. И, конечно, использование долгосрочного финан-
сирования для текущей деятельности является нецелесообразным для обеспечения эффективной
деятельности субъекта хозяйствования. Поэтому, необходимо говорить о введении финансового
равновесия в различных временных периодах или с учетом особых характеристик формирования,
распределения, использования капитала предприятия.

А. Терещенко [15] определяет одним из способов оценки финансового равновесия «золотое
правило финансирования», согласно которому обеспечивается согласование сроков мобилиза-
ции финансовых ресурсов по срокам, на которые они вкладываются в реальные или финансовые
инвестиции.

В то же время И.А. Бланк [1-2] в своих работах определяет финансовое равновесие как устой-
чивое функционирование предприятия в долгосрочной перспективе. Он считает, что именно обес-
печение финансового равновесия в процессе экономического развития является основной задачей
управления капиталом, а целью управления последнего становится прирост благосостояния вла-
дельцев или прирост собственного капитала. Механизм обеспечения финансового равновесия
базируется на использовании модели устойчивого экономического роста, основным параметром
которого является показатель формирования капитала [2]. Таким образом, поддерживается вы-
вод, что баланс финансов предприятия — это характеристика функционирования финансов пред-
приятия, направленная на поддержание экономического роста субъекта хозяйствования на основе
прироста собственного капитала в будущем.
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Керанчук Т. [7] предлагает обеспечение равновесия финансов предприятия в долгосрочном
периоде определять на основе использования модели устойчивого экономического роста.

Устойчивый экономический рост предприятия как сбалансированный рост долгосрочного ха-
рактера, направлен на достижение целевой функции предприятия. В финансовой литературе про-
блему устойчивого экономического роста часто связывают с финансовой стратегией и механиз-
мами финансовой стабилизации, то есть, принимается точка зрения. Бланка [1].

Подтверждением сущности понятия «баланс финансов предприятия» применительно к процес-
су кругооборота финансовых ресурсов на предприятии может служить «золотое правило экономи-
ки предприятия», которое используется в мировой практике: ТПБ > ТОР > ТА > 100% где ТПБ,
ТОР, ТА — соответственно темпы роста в отчетном периоде в сравнении с прошлым периодом
балансовой прибыли, объема реализации и активов предприятия). Приведенное соотношение оз-
начает, что для успешной деятельности предприятия необходимы следующие условия:

1) тенденция активов к постоянному росту;
2) объем продаж должен расти более высокими темпами, чем активы;
3) балансовая прибыль должна увеличиваться более высокими темпами, чем объем продаж.
Приведенная выше модель экономического роста согласовывает собственный капитал с за-

емным, финансовый с нефинансовым, в денежной форме с капиталом в неденежной. Особое ме-
сто отводится собственным ресурсам в денежной форме и соблюдению условия финансового
равновесия как начального момента укрепления финансового равновесия предприятия. Соблюде-
ние перечисленных пропорций в фазах цикла кругооборота финансово-материальных ресурсов на
предприятии в долгосрочном периоде соответствует условиям финансовой стабильности.

В результате, определение сущности «равновесие» применительно к процессу кругооборота
финансовых ресурсов позволяет сформулировать и сущность понятия «устойчивость» в отноше-
нии этого же процесса: финансовая устойчивость кругооборота финансовых ресурсов — способ-
ность финансовых потоков по фазам цикла их кругооборота возвращаться в состояние, которое
обеспечивает правильные пропорции в их движении, несмотря на влияние дестабилизирующих
факторов. Устойчивость характеризует способность системы выполнять свойственные ей функ-
ции и соответствовать основным нормативным показателям. Соответственно, условием финан-
совой устойчивости любого предприятия является определение точек финансового равновесия,
что позволяет за счет поддержания конкретного соотношения между финансовыми потоками
обеспечивать покрытие долгов и обязательств предприятия, как в настоящем, так и в будущем.
Или можно утверждать, что устойчивая область финансового равновесия обеспечивает плате-
жеспособность, и, в случае, когда равновесие нарушается, возникает неустойчивое состояние.

Таким образом, сохранение финансовой устойчивости в определенных пределах гарантирует
укрепление экономического потенциала и его дальнейший рост. При этом рентабельность и до-
ходность являются лишь необходимым условие деятельности предприятия, достаточным же ус-
ловием выступает финансовая устойчивость, то есть когда уровень собственного капитала пре-
вышает условия финансового равновесия. Начиная именно с этой точки финансово-экономичес-
кое состояние предприятия принимает устойчивую тенденцию к росту. Именно это дает возмож-
ность разграничить условия обеспечения финансовой устойчивости предприятия в среднесроч-
ном и долгосрочном периодах. Таким образом, целью среднесрочного периода будет обеспече-
ние финансовой устойчивости, а долгосрочного — прирост собственного капитала за счет прибы-
ли, то есть обеспечение финансово-экономической устойчивости.

Поэтому для предприятия важным является не просто факт установления финансового равно-
весия, но и оценки его связи с точкой безубыточности. В данном случае целесообразно использо-
вать предложенную В. Грачевым [6] категорию финансово-экономического равновесия. Дело в
том, что хозяйственная деятельность может быть рентабельной и при достаточно низком уровне
платежеспособности. Поэтому в анализ вводится финансовая устойчивость как платежеспособ-
ность во времени, которая, в свою очередь, требует конкретного размера собственного капитала,
допустимое соотношение собственного и заемного капитала, финансовых и нефинансовых акти-
вов. В этом случае выполняется как условие рентабельности предприятия, так и финансовой ус-
тойчивости. Структура собственного капитала становится благоприятной для экономического
роста, а собственные резервы достаточными для погашения долгов и обязательств. То есть,
нормативной основой для финансовой устойчивости предприятия и его платежеспособности во
времени является условие долгосрочного финансового равновесия, что представляет собой такое
соотношение собственных и заемных средств предприятия, которое позволяет за счет собствен-
ных средств покрывать как нынешние, так и новые долги. В данном случае состояние финансово-
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го равновесия не может быть длительным состоянием, а лишь определенным моментом, поэто-
му его также определяют как точку финансового (финансово-экономического) равновесия.

Точка финансово-экономического равновесия позволяет определить количественное значение
индикатора финансово-экономической устойчивости, который был предложен В. Грачевым. В дан-
ном случае индикатором финансово-экономической устойчивости выступает финансовый капитал.

Если предприятие находится в точке финансового равновесия, оно является платежеспособ-
ным, то есть имеет достаточно средств для покрытия обязательств, и обеспечивается началь-
ным уровнем устойчивости. Двигаясь вперед от начального уровня вверх, предприятие набирает
запас устойчивости, а платежеспособность приобретает более качественные характеристики,
осуществляется переход от гарантированной платежеспособности к абсолютной. Движение в про-
тивоположном направлении, то есть вниз от состояния финансового равновесия означает переход
в зону неустойчивости. Собственный капитал должен обеспечивать финансово устойчивое разви-
тие предприятия на основе его экономического роста. Обобщая опыт оценки состояния финансов
предприятия, можно определить основной принцип построения методики их оценки: оценка долж-
на проводится как на конкретный момент времени (состояние), так и в динамике за определенный
период времени (движение). Именно такой подход позволит, во-первых, контролировать деятель-
ность в каждый момент времени и своевременно реагировать на возможные финансовые кризи-
сы; во-вторых, оптимизировать финансовые решения в рамках финансовой политики развития
предприятия, учитывая свой финансовый потенциал роста; в-третьих, разрабатывать и реализо-
вывать антикризисную политику.

Задачей каждого предприятия в условиях рынка является определение такого финансового со-
стояния, которое обеспечивает долгосрочное устойчивое функционирование предприятия. Финансо-
вое состояние — это степень обеспеченности необходимыми финансовыми ресурсами и степень их
рационального использования для обеспечения эффективной хозяйственной деятельности, своевре-
менного проведения денежных расчетов, то есть способность предприятия финансировать свою
деятельность. Финансовое состояние зависит от результатов операционной, финансовой, инвестици-
онной деятельности. Так, если происходит рост расходов без роста доходов, то уменьшается общий
доход, и, как следствие, ухудшается финансовое состояние в связи с возникновением проблем с
расчетами или своевременным финансированием возврата заимствованных средств [10].

Под экономической устойчивостью предприятия понимают равновесное сбалансированное
состояние экономических ресурсов, которое обеспечивает стабильную прибыль и удовлетвори-
тельные условия для расширенного воспроизводства устойчивого экономического роста в долго-
срочной перспективе, с учетом наиболее важных внешних факторов [10], то есть финансовое
состояние устойчивого функционирования предприятия определяется состоянием, когда предпри-
ятие организует финансы таким образом, что стабильно на протяжении долгого срока времени
производит и реализует продукцию, услуги, получая при этом достаточный уровень прибыли для
производственного и социального развития, что в итоге обеспечивает прирост собственного капи-
тала предприятия. Именно это и можно определить как равновесие финансов предприятия, то
есть состояние финансов субъекта хозяйствования, обеспечивающее самофинансирование, са-
мообеспеченность, независимое развитие.

Основными проблемами финансового состояния предприятия, независимо от отраслевой при-
надлежности, масштабов и этапов развития, обычно определяют: дефицит денежных средств;
недостаточный уровень удовлетворения интересов собственников, низкая рентабельность капи-
тала; снижение финансовой независимости или низкая финансовая устойчивость. Блок-схема оп-
ределения причин ухудшення состояния финансов предприятия представлена на рис. 1.

Отсутствие финансового равновесия предприятия порождают издержки финансовой неустой-
чивости, то есть издержки роста долговых обязательств.

Таким образом, финансовая деятельность как часть хозяйственной направлена на обеспече-
ние планомерного поступления и выплат денежных средств, выполнение платежно-расчетной дис-
циплины, достижение оптимального соотношения между собственным и заемным капиталом и
его эффективное использование.

Если весь заемный капитал покрывается оборотными, финансовыми и денежными активами
(согласно классификации А. Грачева), а предприятие имеет достаточные денежные поступления
для своевременной выплаты обязательств, то это означает, что субъект хозяйствования является
платежеспособным как в краткосрочном, так и долгосрочном периодах. При этом долги и обяза-
тельства сначала покрываются оборотными активами, затем финансовыми и, наконец, денежны-
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ПРОБЛЕМЫ ПРИЧИНЫ

Низкая платежеспособность (дефи-
цит денежных средств) или отсут-
ствие краткосрочного финансового
равновесия. В результате возника-
ют проблемы со своевременным

погашением текущих обязательств

Нерациональное управление
оборотными средствами

Нерациональное
управление фи-
нансовыми ре-

сурсами

Отсутствие инвестиций или не-
эффективное их использование

Нерациональное управление
структурой источников финан-

сирования
Низкая финансовая устойчивость.
Как следствие возникают пробле-
мы с погашением обязательств в

будущем, утрачивается финансовая
независимость

Низкие объемы реализации про-
дукции, услуг

Недостаточные
результаты дея-
тельности (не-
достаточный

уровень
прибыли)

Неудовлетворительное соотно-
шение «доходы/затраты»;

«риск/доходность»
Низкая рентабельность собствен-
ного капитала, что является след-
ствием недостаточной отдачи на

вложения в предприятие финансо-
вых ресурсов

Убыточность отдельных видов
деятельности

Рис. 1. Блок-схема определения причин ухудшения состояния финансов предприятия (Составлено
по материалам [12])

ми. Такая способность обеспечивается за счет долгосрочного финансового равновесия. Вместе
с тем, если одновременно происходит положительный прирост собственного капитала, то можно
говорить об экономическом росте предприятия. То есть, равновесие финансов предприятия отра-
жает такое состояние, при котором потребности в приросте основного объема активов балансиру-
ется с возможностями формирования финансовых ресурсов за счет собственных источников.

В то же время, краткосрочное равновесие финансов предприятия отражает баланс между вхо-
дящими и исходящими денежными потоками предприятия, которые обеспечивают текущую дея-
тельность. Если включить в анализ характеристику ликвидности активов, то краткосрочное фи-
нансовое равновесие можно несколько расширить во времени. Ликвидность активов определяет-
ся скоростью и минимальным объемом потерь от трансформации какого-либо актива в денежные
средства. Таким образом, предлагается считать баланс потоков денежных средств в данный
момент времени мгновенным равновесием, а баланс структуры текущих активов по ликвидности
и структуры текущих пассивов относительно требований — краткосрочным (текущим). В дан-
ном случае интерес представляют не только денежные средства и их эквиваленты, а и дебитор-
ская задолженность, запасы ТМЦ, то есть текущие активы предприятия. Отражением платежес-
пособности во времени выступает финансовая устойчивость предприятия.

Анализ основных теоретических подходов относительно целей функционирования предприятия
позволяет обобщить совокупность таких основных финансовых целей предприятий в условиях
рынка: выживание или безопасность фирмы или финансовое равновесие, прибыльность, экономи-
ческий рост или развитие. Отметим, что они соответствуют задачам финансовой политики, кото-
рые были определены экономистами.А. Рыбаком и Л.Л. Лабезником, а также заметим, что опре-
деленные цели соответствуют элементам системы управления финансами, которые исследуются
и экономической наукой [14]: финансовое равновесие — направлено на управление финансовым
циклом; финансовая рентабельность — исследует кругооборот капитала; экономический рост —
определяет финансовые ресурсы, которые необходимы для развития предприятия, и источники их
формирования; риск — исследуется с целью оптимизации финансовых отношений предприятия.

Включение финансового равновесия вместе с финансовой рентабельностью, экономическим
ростом, гибкостью основными финансовыми целями любого предприятия подтверждает значи-
мость механизма сбалансированности финансов предприятия. Финансовое равновесие при этом явля-
ется определяющим на этапе создания, начальном этапе развития, в период нестабильности [17].
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Кроме того, именно обеспечение финансового равновесия предприятия создает условия финансо-
вой стабильности (табл. 1).

Таблица 1. Приоритетность финансовых целей на различных стадиях жизненного цикла пред-
приятий *

Стадия жизненного
цикла

Финансовое равнове-
сие или баланс фи-
нансов предприятия

Рентабельность Экономический рост

Детство + + + + + +
Юность + + + + + +
Зрелость + + + + + +
Старость + + + + + +

* Составлено авторами по материалам [11]

На приоритетность финансовых целей влияет совокупность факторов: отрасль экономики; фаза
жизненного цикла предприятия, продукта и так далее, которые систематизированы в табл. 2.
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Таблица 2. Факторы, влияющие на механизм финансового равновесия предприятий *

Вн
еш

ни
е 

фа
кт

ор
ы

Международные
 Цикличность экономического развития; уровень интегрированно-
сти в международную экономику; уровень международной конку-
ренции; стабильность международной политики.

Н
ац

ио
на

ль
ны

е Политические

 Отношение к собственности, условия хозяйствования, экономиче-
ская, финансово-кредитная политика государства; состояние фи-
нансово-кредитной системы и денежного обращения; система нало-
гообложения; ограничение монополий и уровень защиты конкурен-
ции; государственные методы регулирования.

Экономико-
демографиче-

ские

 Цикличность экономического развития; структура национальной
экономики; демографические процессы; структура и динамика
спроса; способность к покупке (уровень цен, возможности получе-
ния кредита); уровень доходов и накоплений населения; предпри-
нимательская активность.

Ры
но

чн
ые

Психографиче-
ские

 Привычки, нормы потребления; профессиональная структура;
национальные традиции.

Научно-
технические

 Уровень НТП и развития технологий; уровень конкурентоспособ-
ности.

Формы конку-
ренции

 Уровень производственных затрат; уровень рентабельности; уро-
вень внедрения технологий; уровень качества; уровень маркетинга.

Вн
ут

ре
нн

ие
фа

кт
ор

ы

Конкурентная пози-
ция предприятия

 Цель деятельности; область деятельности; организационно-
правовая форма деятельности; традиции, репутация, имидж; доля
рынка; стадия жизненного цикла предприятия, продукта; структура
и квалификация персонала.

Принципы деятель-
ности

 Форма собственности; организационная и управленческая струк-
тура; инновационная деятельность; организация производства; ди-
версификация деятельности; уровень концентрации производства.

Ресурсы и их ис-
пользование

 Уровень технического оформления; длительность производствен-
ного цикла; уровень запасов; уровень диверсификации.

Маркетинговая
стратегия

 Уровень развития технологий реализации; продолжительность
цикла реализации; сбытовая политика.

Финансовая поли-
тика

 Уровень, структура расходов; состав и структура активов и пас-
сивов; политика формирования запасов; кредитная политика
(управление дебиторской и кредиторской задолженностью), риск
привлечения финансовых ресурсов; уровень собственного капита-
ла; финансовая, инвестиционная, дивидендная политика; имеющие-
ся целевые фонды.

* Составлено авторами
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ВЫВОДЫ
Эффективность механизма балансировки финансов предприятия зависит от целенаправленного

выбора финансовых инструментов и эффективности их влияния на отдельные направления хозяй-
ственной деятельности предприятия. Характер и степень влияния через финансовые инструменты
на устойчивое развитие зависят как от метода распределительных отношений, так и от того, какие
функции предоставлены этим инструментам и насколько полно они реализуются на практике. Дей-
ственность финансового механизма определяется действенностью отдельных инструментов.

Определение механизма балансировки финансов предприятия должно учитывать следующие
положения:
 как система взаимосвязи и взаимодействия его элементов на основе установления причинно-

следственных связей;
 функционирование элементов механизма осуществляется в рамках нормативно-правовой

регламентации;
 система должна иметь параметры, воздействие на которые меняет протекание процесса;
 цель направления действенности финансового механизма — устойчивое развитие предприятия;
 структура механизма определяется влиянием совокупности как внутренних, так и внешних

факторов деятельности предприятия;
 система должна быть динамичной;
 наличие системы индикаторов оценки эффективности механизма;
 система взаимосвязи и взаимодействия элементов должна быть согласована во времени.
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