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Аннотация. В современных сложных экономических условиях происходит рост российских предприятий бан-

кротов. В связи с этим выявление неблагоприятных тенденций развития бизнеса, прогнозирования кризисной ситу-
ации и банкротства приобретают для предприятий первостепенное значение. Обеспечение эффективного функци-
онирования предприятий является одной из актуальных задач настоящего этапа экономического развития С целью 
успешного продолжения своей деятельности предприятию необходимо в процессе функционирования следить за 
показателями финансового состояния. Для выявления причин финансовых проблем, угроз финансовой несостоя-
тельности необходимо регулярно проводить диагностику финансового состояния и на основе полученных результа-
тов корректировать тактику функционирования предприятия. Финансовая деятельность в бизнесе – это рациональ-
ное использование собственных средств и привлечение дополнительных источников. Оценка ресурсов и контроль 
за их использованием, оптимизация соотношения собственных и заемных средств, поддержание финансовой устой-
чивости и рентабельности бизнеса - далеко не все задачи, выполняемые посредством анализа. В статье рассмотрены 
основные положения анализа и диагностики финансового состояния предприятия энергетической отрасли, даны 
рекомендации для снижения вероятности попадания предприятия в категорию несостоятельных, что имеет особен-
ную актуальность в период сложных экономических условий.

Ключевые слова: диагностика финансового состояния, коэффициенты ликвидности, платежеспособность, по-
казатели деловой активности, коэффициенты оборачиваемости, показатели рентабельности, банкротство.
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Abstract. In today’s difficult economic conditions, there is a growth of Russian bankrupt enterprises. In this regard, the 

identification of unfavorable trends in business development, crisis forecasting and bankruptcy is becoming of paramount 
importance for enterprises. Ensuring the efficient functioning of enterprises is one of the urgent tasks of the current stage of 
economic development. In order to successfully continue its activities, an enterprise needs to follow the indicators of finan-
cial condition in the process of functioning. To identify the causes of financial problems, threats of financial insolvency, it 
is necessary to regularly conduct a diagnosis of the financial condition and, based on the results obtained, adjust the tactics 
of the functioning of the enterprise. Financial business activity is the rational use of own funds and the attraction of addi-
tional sources. Assessing resources and controlling their use, optimizing the ratio of own and borrowed funds, maintaining 
financial stability and profitability of a business are far from all the tasks performed through analysis. The article discusses 
the main provisions of the analysis and diagnostics of the financial condition of the energy industry enterprises, provides 
recommendations to reduce the likelihood of the enterprise falling into the category of insolvent, which is especially relevant 
during difficult economic conditions.

Keywords: financial condition diagnostics, liquidity ratios, solvency, business activity indicators, turnover ratios, prof-
itability indicators, bankruptcy.

Постановка проблемы в общем виде и ее связь с важ-
ными научными и практическими задачами. Финансовое 
состояние – это один из решающих факторов, оказываю-
щих влияние на долгосрочный темп экономического раз-
вития предприятия. Основанием разработки стратегии 
и тактики развития предприятия является диагностика. 
Источником информации для проведения диагностики 
и анализа принято рассматривать бухгалтерскую (фи-
нансовую) отчетность предприятия, а результатом ис-
следования является перечень рекомендаций для даль-
нейшей работы. В сложных экономических условиях 
значимость подобных рекомендаций имеет чрезвычайно 
важное значение, именно на основе данных рекоменда-
ций формируется стратегия предприятия, корректирует-
ся его бюджет, изменяются приоритеты.

Анализ последних исследований и публикаций, в ко-
торых рассматривались аспекты этой проблемы и 
на которых обосновывается автор; выделение нераз-
решенных раньше частей общей проблемы. При разра-
ботке исследуемой проблемы автор проанализировал 
и использовал научные аспекты проблем развития те-
ории, методологии и методики финансового состояния 
и диагностики, изложенные в трудах современных уче-
ных О.И. Алферовой [1], М.Н.Жук [2], А.В.Игониной 
[3], А.В.Алиевой [4], Г.В.Савицкой [5]. Марковой Д.А., 
Полещук Т.А. [6]. Несмотря на ряд различных методик 

финансового состояния предприятия, методика диа-
гностики финансового состояния достаточно не разра-
ботана и необходимо уточнение системы показателей, 
методов анализа. Не достаточно исследованы вопросы 
взаимосвязи предварительной диагностики и дальней-
шей комплексной диагностики признаков банкротств, 
оценки результатов продаж, мер по оздоровлению фи-
нансово несостоятельной предприятия. Эти обстоятель-
ства предопределили выбор научного направления и об-
условили тему научной статьи.

Формирование целей статьи (постановка задания). 
Основной целью статьи выступили: анализ исследова-
ний и публикаций; диагностика финансового состоя-
ния предприятия, применение методики оценки риска 
вероятности банкротства в рамках анализа финансо-
вого состояния предприятия. В качестве объекта ис-
следования выбрано публичное акционерное общество 
«Дальневосточная энергетическая компания» (ПАО 
«ДЭК») поскольку данное предприятие имеет отличи-
тельные особенности: невозможность запасать электри-
ческую энергию, в связи с чем имеет место постоянное 
единство производства и потребления; зависимость объ-
емов производства энергии исключительно от потреби-
телей и невозможность наращивания объемов производ-
ства по желанию и инициативе энергетиков; необходи-
мость оценивать объемы производства и потребления 
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энергии не только в расчете на год, как это делается для 
других отраслей промышленности, но и часовые вели-
чины энергетических нагрузок.

Изложение основного материала исследования с пол-
ным обоснованием полученных научных результатов. 

ПАО «ДЭК» создано 01.02.2007 года путем сли-
яния региональных энергосистем Дальнего Востока: 
ОАО «Амурэнерго», ОАО «Дальэнерго», ОАО 
«Хабаровскэнерго», ОАО «Южное Якутскэнерго» и 
ЗАО «ЛуТЭК». Впоследствии к ПАО «ДЭК» была при-
соединена ОАО «Южно-Якутская энергетическая ком-
пания». Территория деятельности Компании включает 
Приморский край, Хабаровский край, Амурскую об-
ласть, Еврейскую автономную область, Сахалинскую 
область.  Конечными потребителями ПАО «ДЭК» яв-
ляются более 57 тысяч предприятий и организаций 
Дальнего Востока и 1,7 млн. потребителей физических 
лиц [7]. 

Оценка имущества предприятия и источников его 
формирования проводится по данным бухгалтерского 
баланса (таблица 1).

Таблица 1 – Агрегированный бухгалтерский баланс 
ПАО «ДЭК» 

Величина активов ПАО «ДЭК» в 2018 году увели-
чилась в сравнении с 2017 годом на 1 174 309 тыс.руб. 
или на 2,4% за счет роста оборотных активов и сниже-
ния внеоборотных активов. Снижение внеоборотных 
активов обусловлено в основном за счет снижения сто-
имости долгосрочных финансовых вложений на 400 184 
тыс.руб. Оборотные активы возросли на 1  562  247 
тыс.руб. или на 14,8% и на конец 2018 года составили 
12  118  767 тыс.руб. Увеличение стоимости оборотных 
активов произошло в основном за счет роста остатка 
денежных средств и краткосрочных финансовых вложе-
ний, при этом наблюдается снижение дебиторской за-
долженности.

Пассивная часть баланса характеризуется преоблада-
нием собственных источников средств над долгосроч-
ными и краткосрочными обязательствами, что является 
результатом эффективной деятельности общества, при 
этом произошел рост собственного капитала на 3,4% за 
счет получения чистой прибыли в 2018 году. 

Наибольшую долю в составе обязательств ПАО 
«ДЭК» составляет задолженность по кредитам Банков, 
увеличение за 2018 год составляет 890 580 тыс.руб. или 
на 11,9%. Кредиторская задолженность снизилась на 
934 774 тыс.руб. или на 11,1%, составив на конец 2018 
года 7 538 676 тыс.руб., что говорит о снижении зависи-
мости общества от заемного капитала.

Таким образом, в 2018 году наблюдается положи-
тельная динамика активов и пассивов ПАО «ДЭК», так 
как в 14,5 раз возросли денежные средства общества, 
собственный капитал предприятия увеличился на 3,4%, 

при этом произошло снижение кредиторской задолжен-
ности на 11%.

Проведем оценку способа их размещения в активе и 
пассиве баланса (таблица 2).

Таблица 2 – Структура бухгалтерского баланса ПАО 
«ДЭК» 

Оценка структуры источников по данным таблицы 2 
на первый взгляд говорит о довольно стабильном поло-
жении ПАО «ДЭК», так как больший объем его деятель-
ности от 66,6% в 2017 году до 67,3% в 2018 году фи-
нансируется собственным капиталом, а меньший за счет 
заемного капитала. Однако анализ размещения средств в 
активе вызывают опасения по финансовой устойчивости 
предприятия, так как от 78,3% в 2017 году и до 75,6% в 
2018 году имущества характеризуется длительным пе-
риодом использования и окупаемости. 

Для анализа ликвидности баланса ПАО «ДЭК» про-
ведем группировку активов по степени убывающей лик-
видности, а пассивов – в порядке возрастания сроков по-
гашения (таблица 3).

Таблица 3 – Анализ ликвидности бухгалтерского ба-
ланса ПАО «ДЭК» (в тысячах рублей)

По данным бухгалтерской отчетности бухгалтерский 
баланс ПАО «ДЭК» за 2017-2018 годы не являлся абсо-
лютно ликвидным, поскольку имел следующую систему 
неравенств:

2017 год: А1 < П1 А2 > П2 А3 < П3 А4 > П4
2018 год: А1 < П1 А2 > П2 А3 < П3 А4 > П4
ПАО «ДЭК» необходимо проработать структуру 

бухгалтерского баланса, чтобы появилась возможность 
исполнения своих обязательств.

Проведем оценку платежеспособности исследуемого 
предприятия (таблица 4). 

Таблица 4 – Динамика показателей платежеспособ-
ности ПАО «ДЭК» 

По данным таблицы 4 видно, что все коэффициенты 
ликвидности в 2017 году не соответствуют норматив-
ному значению, в 2018 году обществу удалось поднять 
платежеспособность за исключение показателя текущей 
ликвидности, который ниже нормы (1.55<2).

Результаты расчетов показателей деловой активно-
сти предприятия представлены в таблице 5.

Таблица 5 – Показатели деловой активности ПАО 
«ДЭК

Коэффициент оборачиваемости дебиторской задол-
женности показывает насколько эффективно Общество 

организовало работу по сбору оплаты за электро-
энергию. Оборачиваемость дебиторской задолженности 
в 2018 году составила 10,33 раза, что соответствует пе-
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риоду оборота 35,33 дня. Коэффициент оборачиваемо-
сти кредиторской задолженности показывает: насколько 
быстрой Общество рассчитывается со своими постав-
щиками. Оборачиваемость кредиторской задолженно-
сти в 2018 году составила 12,68 раза, что соответствует 
периоду оборота 23,39 дней.

На основе отчета о финансовых результатах прове-
дем анализ выручки от продаж и чистой прибыли ПАО 
«ДЭК», обобщив результаты анализа в таблице 6.

Таблица 6 – Анализ выручки от продаж и чистой 
прибыли ПАО «ДЭК» (в тысячах рублей)

Основной доход ПАО «ДЭК» получает за счет вы-
ручки от продаж. В отчетном году она составила 
86056216 тыс.руб. Основным фактором роста выручки 
является увеличение объема энергопотребления (+3,1%) 
при снижении среднего тарифа электроэнергии (-0,3%). 
Позитивным моментом является увеличение доли чи-
стой прибыли в выручке – это говорит о том, что в целом 
эффективность всей финансово-хозяйственной деятель-
ности предприятия увеличилась на 4829088 тыс.руб.

Показатели рентабельности характеризуют эффек-
тивность работы предприятия в целом, доходность раз-
личных направлений деятельности, окупаемость затрат. 
Показатели рентабельности ПАО «ДЭК» представлены 
в таблице 7.

Таблица 7 – Показатели рентабельности ПАО «ДЭК» 

По данным таблицы 7 видно, что в 2018 году на-
метилась положительная тенденция показателей рен-
табельности, за исключением рентабельности продаж, 
которая снизилась с 3,29% в 2017 году до 2,46% в 2018 
году. Показатель рентабельности продаж по чистой при-
были, характеризует часть поступлений, остающихся в 
распоряжении предприятия с каждого рубля продаж, и 
составляет 1.29%.

Проведем прогноз вероятности банкротства ПАО 
«ДЭК» используя 5-факторную модель Альтмана. Данная 
модель разработана экономистом для оценки вероятности 
банкротства компаний, чьи акции торгуются на рынке. 
Является наиболее известной моделью автора [8].

Z=3,3*К1+1,0*К2+0,6*К3+1,4*К4+1,2*К5
где, К1 – рентабельность активов по бухгалтерской 

прибыли;
К2 – оборачиваемость активов;
К3 – отношение рыночной стоимости собственного 

капитала к заемным обязательствам;
К4 – рентабельность активов по нераспределенной 

прибыли;
К5 – доля оборотных средств в активах.
Предполагаемая вероятность банкротства в зависи-

мости от значения Z-счета Альтмана составляет:
1.8 и менее – высокая вероятность банкротства;
от 1.8 до 3 – средняя вероятность банкротства;
от 3 и выше – низкая вероятность банкротства.
Прогноз банкротства по модели Альтмана представ-

лен в таблице 8.
Таблица 8 – Прогноз банкротства по модели Альт-

мана за 2017-2018 годы

Таким образом, вероятность банкротства ПАО «ДЭК» 
рассчитанная по 5-факторной модели Э.Альтмана за 
2017 год является средней, а за 2018 год – является низ-
кой.

Выводы исследования и перспективы дальнейших 
изысканий данного направления. Исходя из проведен-
ного анализа, можно судить о современном состоянии 
исследуемого предприятия: производственная мощ-
ность ПАО «ДЭК» используется не полностью. В 2018 
году общество повысило платежеспособность за счет 
увеличения остатка денежных средств, получения при-
были и коэффициенты абсолютной и быстрой ликвидно-
сти соответствуют нормативному значению, за исклю-
чением коэффициента текущей ликвидности. Баланс 
ПАО «ДЭК» в 2017-2018 годах не является ликвидным. 
Предприятию необходимо проанализировать структуру 
бухгалтерского баланса, с целью получения возможно-
сти исполнения своих обязательств. Позитивным мо-
ментом является увеличение доли чистой прибыли в вы-
ручке – это говорит о том, что в целом эффективность 
всей финансово-хозяйственной деятельности предпри-
ятия увеличилась на 4829088 тыс.руб. В 2018 году на-
метилась положительная тенденция показателей рен-
табельности, за исключением рентабельности продаж 
которая снизилась с 3,29% в 2017 году до 2,46% в 2018 
году. Вероятность банкротства ПАО «ДЭК» рассчитан-
ная по 5-факторной модели Э.Альтмана за 2017 год яв-
ляется средней, а за 2018 год – является низкой.
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