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СРАВНИТЕЛЬНЫЙ АНАЛИЗ 
ОТЕЧЕСТВЕННЫХ И ЗАРУБЕЖНЫХ 
ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ ФИНАНСОВОЙ 
УСТОЙЧИВОСТИ КОМПАНИЙ
Утемуратова Магрифа Пердебаевна
Старший преподаватель кафедры 
«Финансы и цифровая экономика» 
Ташкентского государственного экономического университета
utemuratovamagrifa@gmail.com

Аннотация: В условиях глобализации и усиления конкуренции на мировых рынках особую значимость 
приобретает точная и своевременная оценка финансовой устойчивости компаний. В статье проводится 
сравнительный анализ отечественных и зарубежных методических подходов к оценке финансовой устойчивости 
предприятий. Рассматриваются ключевые различия в используемых показателях, моделях и критериях оценки. 
Особое внимание уделяется применимости зарубежных методик в условиях национальной экономики, а также 
анализу их адаптации и интеграции в отечественную практику. В результате исследования выявлены сильные и 
слабые стороны каждого подхода, что позволяет предложить рекомендации по выбору наиболее эффективных 
инструментов анализа для российских и зарубежных компаний. Полученные выводы могут быть полезны для 
финансовых аналитиков, исследователей и управленцев в процессе принятия обоснованных стратегических 
решений.

Ключевые слова: финансовая устойчивость, сравнительный анализ, методики оценки, зарубежный опыт, 
отечественная практика, коэффициентный анализ, финансовый риск, диагностика банкротства.
Annotatsiya: Globallashuv va jahon bozorlarida raqobatning kuchayishi sharoitida korxonalarning moliyaviy barqarorligini 
aniq va o‘z vaqtida baholash alohida ahamiyat kasb etmoqda. Ushbu maqolada korxonalarning moliyaviy barqarorligini 
baholash bo‘yicha mahalliy va xorijiy yondashuvlar taqqosiy tahlil qilinadi. Foydalaniladigan ko‘rsatkichlar, modellar 
va baholash mezonlaridagi asosiy farqlar ko‘rib chiqiladi. Xorijiy uslublarning milliy iqtisodiyot sharoitlariga mosligi, 
ularni amaliyotda qo‘llash imkoniyatlari va moslashtirish jihatlariga alohida e’tibor qaratilgan. Tadqiqot natijasida har bir 
yondashuvning kuchli va zaif tomonlari aniqlanib, mahalliy va xorijiy kompaniyalar uchun eng samarali tahlil vositalarini 
tanlash bo‘yicha tavsiyalar ishlab chiqildi. Ushbu xulosalar moliyaviy tahlilchilar, tadqiqotchilar va menejerlar uchun 
strategik qarorlar qabul qilishda foydali bo‘lishi mumkin.

Kalit so‘zlar: moliyaviy barqarorlik, taqqosiy tahlil, baholash usullari, xorijiy tajriba, mahalliy amaliyot, koeffitsiyentlar tahlili, 
moliyaviy xavf, bankrotlik diagnostikasi.
Abstract: In the context of globalization and increasing competition in global markets, the accurate and timely assessment 
of companies’ financial stability becomes particularly important. This article provides a comparative analysis of domestic 
and foreign approaches to assessing the financial stability of enterprises. It examines the key differences in the indicators, 
models, and evaluation criteria used. Special attention is given to the applicability of foreign methodologies within the 
national economic context, as well as their adaptation and integration into local practice. The study identifies the strengths 
and weaknesses of each approach and offers recommendations for selecting the most effective analytical tools for both 
domestic and international companies. The findings can be useful for financial analysts, researchers, and managers in 
making informed strategic decisions.

Keywords: financial stability, comparative analysis, assessment methods, foreign experience, domestic practice, ratio 
analysis, financial risk, bankruptcy diagnostics.

В В Е Д Е Н И Е
В условиях динамично развивающейся экономики и нестабильной рыночной конъюнктуры 

оценка финансовой устойчивости предприятий приобретает особую значимость как для внутренних 
пользователей информации (руководителей, собственников, сотрудников), так и для внешних 
заинтересованных сторон (инвесторов, кредиторов, государственных органов). Финансовая устойчивость 
является важным индикатором способности компании сохранять стабильность и платежеспособность 
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в краткосрочной и долгосрочной перспективе, противостоять внешним и внутренним рискам, а также 
обеспечивать устойчивое развитие и рост.

Современные подходы к оценке финансовой устойчивости сформировались как в рамках 
отечественной экономической школы, так и под влиянием зарубежного опыта. В мировой практике 
широко применяются модели, основанные на мультифакторном анализе, такие как модели Альтмана, 
Таффлера, Бивера и других исследователей. В то же время в отечественной методологии доминируют 
традиционные способы анализа финансовой отчетности, включая горизонтальный и вертикальный 
анализ, расчет и интерпретацию финансовых коэффициентов, а также использование собственных 
моделей прогнозирования риска банкротства.

Цель данной статьи — провести сравнительный анализ отечественных и зарубежных подходов к 
оценке финансовой устойчивости компаний, выявить их особенности, преимущества и ограничения, а 
также определить возможности применения зарубежных методик в условиях национальной экономики. 
Актуальность темы обусловлена необходимостью повышения качества финансового анализа в 
условиях роста экономических рисков и усложнения бизнес-среды.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
По мнению Гакаме Ф. Р., «в современной практике существует широкий спектр методик оценки 

финансового состояния организаций, каждая из которых обладает как достоинствами, так и 
определёнными ограничениями. Эти методики зачастую частично перекрываются и взаимодополняют 
друг друга, однако ни одна из них не способна в полной мере учесть уникальные особенности конкретного 
предприятия» [1]. Это связано с тем, что каждая организация функционирует в своей среде, преследует 
собственные стратегические цели и сталкивается с различными факторами внешней и внутренней 
среды.

Савельева А. Ю. и Казарян М. Т. подчёркивают, что «ключевые подходы к оценке финансового 
состояния компаний в целом имеют схожую методологическую основу, однако заметно различаются 
в части анализа показателей финансовой устойчивости. Кроме того, важным отличием является 
количество используемых индикаторов: в российских источниках, как правило, предлагается более 
обширный набор коэффициентов по сравнению с зарубежными учебниками, что отражает стремление 
отечественной школы к более детализированному анализу» [2].

Отечественные исследователи также акцентируют внимание на том, что вопросы диагностики 
финансового состояния предприятий приобретают особую значимость в условиях переходной экономики 
и нестабильной рыночной среды. «Возрастающая турбулентность внешних условий требует более 
точных и адаптивных инструментов анализа, способных своевременно выявлять угрозы и точки роста» 
[3]. В этом контексте представляется особенно важным применение комплексного анализа на основе 
реальных данных конкретных предприятий. «Такой подход позволяет не только более объективно 
оценить текущее финансовое состояние, но и сформировать обоснованные управленческие решения, 
направленные на повышение устойчивости и конкурентоспособности бизнеса» [4, 5].

С нашей точки зрения, эффективная диагностика финансовой устойчивости невозможна без 
сочетания количественных и качественных методов, а также без учёта отраслевой специфики и 
этапа жизненного цикла компании. Использование лишь шаблонных методик зачастую приводит к 
поверхностной оценке и может не отразить реальные риски или скрытые резервы. Поэтому мы считаем 
целесообразным развитие адаптивных моделей, способных учитывать особенности конкретных 
хозяйствующих субъектов и оперативно реагировать на изменения внешней среды. Подобный подход 
обеспечит более точную и практико-ориентированную оценку финансовой устойчивости в современных 
условиях.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Методологическую основу исследования составили общенаучные методы — анализ и синтез, 

индукция и дедукция, сравнительный и системный подходы. Информационную базу исследования 
сформировали официальные статистические данные, нормативно-правовые акты, отчёты 
международных организаций, а также научные публикации отечественных и зарубежных авторов.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
В ходе проведённого исследования были выявлены ключевые сходства и различия между 

отечественными и зарубежными подходами к оценке финансовой устойчивости компаний. Анализ 
показал, что, несмотря на общую цель — определить степень устойчивости предприятия к финансовым 
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рискам, — используемые методики, показатели и подходы к интерпретации данных существенно 
различаются.

Одним из главных отличий является структура и количество применяемых финансовых 
коэффициентов. В отечественной практике преобладает комплексный коэффициентный анализ, 
включающий широкий набор показателей ликвидности, платёжеспособности, рентабельности, 
оборачиваемости и финансовой независимости. Это обусловлено стремлением к более 
детализированной оценке и глубокому охвату всех аспектов деятельности предприятия. В то же время 
зарубежные модели, такие как модели Альтмана, Таффлера, Бивера, ориентированы на лаконичные, но 
высокоинформативные показатели, позволяющие с высокой вероятностью прогнозировать банкротство 
или снижение платёжеспособности компании.

Отечественные методики преимущественно базируются на анализе бухгалтерской (финансовой) 
отчётности в её классическом виде и предполагают последовательную оценку динамики основных 
финансовых показателей. В зарубежной практике, напротив, активно применяются упрощённые 
прогнозные модели, включающие элементы статистики, логистической регрессии и, в современных 
условиях, машинного обучения.

Также выявлено, что российские подходы в большей степени учитывают нормативные значения 
показателей, тогда как в международной практике акцент делается на сравнительном анализе внутри 
отрасли и использовании бенчмарков.

Применение как отечественных, так и зарубежных методик на практике показало, что каждая из 
них имеет как свои сильные стороны, так и определённые ограничения. В частности, использование 
зарубежных моделей без адаптации к национальной специфике может привести к искажению выводов. 
Однако при грамотной интеграции и учёте отраслевых и региональных особенностей возможно 
эффективное комбинирование элементов обеих систем.

На основании сравнительного анализа сделан вывод о целесообразности комплексного подхода к 
оценке финансовой устойчивости, предполагающего использование как классических коэффициентов, 
так и прогнозных моделей, адаптированных к конкретным условиям деятельности предприятия. Такой 
подход позволяет получить более полное представление о финансовом положении компании и принять 
обоснованные управленческие решения.

Финансовая устойчивость компании представляет собой комплексную характеристику, отражающую 
её способность эффективно функционировать в условиях неопределённости, своевременно выполнять 
обязательства и обеспечивать развитие за счёт внутренних и внешних ресурсов. В процессе анализа 
были рассмотрены как отечественные, так и зарубежные подходы к оценке данного показателя, что 
позволило выявить ряд методологических и прикладных особенностей.

Отечественные подходы, как правило, основываются на классическом коэффициентном анализе, 
включающем расчёт показателей ликвидности, платёжеспособности, финансовой независимости, 
оборачиваемости и рентабельности. В рамках данного подхода финансовая устойчивость оценивается 
через призму нормативных значений, установленных либо законодательством, либо экспертными 
рекомендациями. Преимуществом данного метода является его относительная простота, доступность 
исходных данных и наглядность интерпретации. Однако основным ограничением остаётся его 
статичность: анализ проводится на основе уже произошедших событий, что снижает прогностическую 
ценность (табл. 1).

Таблица 1. Сравнительный анализ отечественных и зарубежных подходов к оценке финансовой 
устойчивости компаний

Критерий Отечественные подходы Зарубежные подходы

Основная методология Коэффициентный анализ на основе 
бухгалтерской отчётности

Мультифакторные модели прогнозирования 
банкротства

Количество 
показателей

Широкий набор финансовых 
коэффициентов

Ограниченное число ключевых 
коэффициентов

Тип данных Балансовые и отчётные данные Финансовые показатели и рыночные 
данные

Ориентир Нормативные значения, 
законодательные требования

Вероятность банкротства, прогнозные 
оценки

Применимость Подходит для детального анализа и 
внутреннего контроля

Используется внешними инвесторами и 
кредиторами
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Сложность 
использования

Относительно просты, не требуют 
сложных моделей

Требуют статистической базы и 
специализированных знаний

Гибкость и 
адаптивность

Менее гибкие, ориентированы на 
традиционные показатели

Более гибкие, с возможностью адаптации 
под рынок

Область применения Национальные компании с акцентом на 
регулирование

Международные компании, развитые 
финансовые рынки

Основные недостатки Статичность, низкая прогностическая 
способность

Требуют адаптации к специфике 
национальной экономики

Систематизировано автором.

Зарубежные подходы к оценке устойчивости компаний чаще всего базируются на интегральных 
моделях, ориентированных на прогнозирование вероятности банкротства. Наиболее известные из них 
— модели Альтмана, Таффлера и Бивера — используют комбинации нескольких ключевых финансовых 
коэффициентов, преобразованных в формулы с весовыми коэффициентами, выведенными на основе 
статистического анализа большого объёма эмпирических данных. Эти модели позволяют получить 
количественную оценку вероятности финансовой несостоятельности в будущем, что делает их 
удобными инструментами для внешних инвесторов, кредиторов и аналитиков.

Важно отметить, что зарубежные методики в большей степени ориентированы на практическое 
применение в условиях развитого финансового рынка, где существует доступ к полной и 
стандартизированной финансовой информации. Кроме того, зарубежные подходы чаще фокусируются 
на рыночной стоимости активов и динамике изменения показателей, тогда как отечественные — на 
балансовых данных и нормативных интервалах.

Сравнительный анализ показал, что ни одна из систем не является универсальной. Отечественные 
методы позволяют глубже проанализировать текущее состояние предприятия и выявить внутренние 
резервы, в то время как зарубежные — обеспечивают прогнозную оценку риска потери устойчивости. В 
условиях национальной экономики наиболее рациональным представляется использование гибридного 
подхода, сочетающего точность и полноту традиционного коэффициентного анализа с прогностической 
функцией зарубежных моделей.

Таким образом, проведённый анализ показал необходимость адаптации лучших зарубежных практик 
к реалиям отечественного бизнеса, а также разработки новых, более гибких методик, учитывающих 
отраслевую специфику, масштаб деятельности и доступность информации.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
Проведённое исследование подтвердило, что оценка финансовой устойчивости является 

ключевым элементом анализа деятельности предприятия, оказывающим значительное влияние 
на принятие управленческих и инвестиционных решений. Сравнительный анализ отечественных 
и зарубежных подходов продемонстрировал, что, несмотря на наличие общих целей, используемые 
методики существенно различаются по составу показателей, способам интерпретации и глубине 
охвата. В отечественной практике доминирует детальный коэффициентный анализ, ориентированный 
на нормативные значения и показатели бухгалтерской отчётности, тогда как зарубежные подходы, 
напротив, чаще используют агрегированные прогнозные модели, направленные на оценку вероятности 
финансовой несостоятельности.

Анализ показал, что ни одна из систем не является абсолютно универсальной или полностью 
самодостаточной. В условиях нестабильной экономической среды и усиления рыночных рисков 
наиболее эффективным представляется комбинированный подход, позволяющий учитывать как 
текущие характеристики финансового состояния, так и потенциальные угрозы, выявляемые на основе 
прогностических моделей. Использование исключительно традиционного подхода может ограничивать 
глубину анализа, тогда как некритичное применение зарубежных методик без адаптации к национальным 
условиям способно привести к искажённым выводам. В связи с этим предлагается развивать 
адаптивные модели анализа, сочетающие лучшие элементы как отечественных, так и зарубежных 
подходов, с обязательным учётом отраслевой специфики, размера предприятия, структуры капитала 
и доступности качественной финансовой информации. Это позволит сформировать более точную и 
надёжную систему оценки финансовой устойчивости, ориентированную на практические потребности 
бизнеса и соответствующую современным требованиям управления рисками и устойчивого развития.
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materiallar qaytarilmaydi.
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