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Предмет/тема. В современных условиях финан-
совая стратегия организации должна обеспечивать 
достижение первичной цели бизнеса – максимизации 
материального благосостояния своих собственников 
или акционеров в долгосрочной перспективе, что 
актуализирует проблему совершенствования учетно-
аналитического обеспечения управления финансами 
организаций в стратегическом его аспекте.

Цели/задачи. Статья носит теоретико-мето-
дологический характер и посвящена возможности 
использования сбалансированной системы показа-
телей и производного от нее прикладного стра-
тегического анализа в процессе стратегического 
управления финансами организации.

Методология. Методология исследования бази-
руется на концепции сбалансированной системы по-
казателей Р. Каплана и Д. Нортона и концептуальных 
основах разработанного ранее автором прикладного 
стратегического анализа.

Результаты. Использование сбалансированной 
системы показателей и прикладного стратегическо-
го анализа в процессе стратегического управления 
финансами организации заключается в формирова-
нии финансовой составляющей сбалансированной 

системы показателей и анализе входящих в нее пока-
зателей. Финансовые показатели сбалансированной 
системы оценивают экономические последствия 
предпринятых действий и являются индикаторами 
соответствия финансовой стратегии организации 
и ее реализации в соответствии с общим планом 
развития организации в целом. Для обеспечения 
однозначного понимания достижения поставлен-
ных стратегических финансовых целей для каждой 
из них рекомендуется использовать не более двух 
показателей. Анализ финансовых показателей 
сбалансированной системы предполагает всесто-
роннее, комплексное исследование стратегических 
финансовых аспектов хозяйственной деятельности 
организации и заключается в сравнительной оценке, 
диагностике отклонений и прогнозировании значений 
показателей ее финансовой составляющей. 

Выводы/значимость. Внедрение сбалансиро-
ванной системы показателей и прикладного страте-
гического анализа повысит эффективность стра-
тегического управления финансами организации в 
условиях современной рыночной экономики.

Ключевые слова: финансы, управление, сба-
лансированная система показателей, прикладной 
стратегический анализ

Очевидно, что любое управленческое решение, 
будь то модернизация производства, переобучение 
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кадров или разработка нового товара, лишь тогда 
может воплотиться в жизнь, когда обеспечено соот-
ветствующими средствами. Именно поэтому в вы-
боре того или иного варианта решения финансовый 
аспект играет решающую роль, делая финансовый 
менеджмент одним из важнейших составляющих 
процесса управления организацией (предприятием, 
фирмой, компанией, бизнес-единицей) в современ-
ных условиях. Кроме того, значимость финансового 
менеджмента как подсистемы процесса управления 
организацией определяется координирующей ро-
лью финансов в ее хозяйственной деятельности.

Современная теория финансового менеджмен-
та действует на основе предположения о том, что 
первичной целью бизнеса является максимизация 
материального благосостояния своих собственни-
ков или акционеров (если организация является 
акционерным обществом), то есть максимизация 
рыночной стоимости организации, которая для ак-
ционерного общества выражается в максимизации 
курса его обыкновенной акции. 

Выдвижение этого тезиса обусловлено тем, что 
именно максимизация богатства собственников (ак-
ционеров) упорядочивает соотношение всех других 
целей деятельности организации и гарантирует, 
что в долгосрочной перспективе инвесторы будут 
обеспечивать организацию капиталом.

Именно поэтому финансовая стратегия орга-
низации, являясь компонентом ее общей эконо-
мической стратегии, должна быть направлена на 
успешное достижение сформулированной ранее 
первичной цели бизнеса.

Актуальность указанной выше проблемы ведет 
к необходимости совершенствования учетно-анали-
тического обеспечения управления финансами оте-
чественных организаций в современных условиях, 
особенно в стратегическом его аспекте, поскольку 
последнее является достаточно протяженным во 
времени процессом.

В этой связи автор данной статьи полагает 
целесообразным рассмотреть возможность исполь-
зования в процессе стратегического управления 
финансами организации сбалансированной систе-
мы показателей и производного от нее прикладного 
стратегического анализа.

Концепция сбалансированной системы пока-
зателей (ССП), как одного из важнейших инстру-
ментов стратегического управленческого учета, ис-
пользуемого стратегическим менеджментом, была 
разработана американскими учеными Робертом 

Капланом и Дейвидом Нортоном в начале 1990-х гг. 
[12, 14] и получила дальнейшее развитие как в их 
работах (в частности, [2, 3, 10, 11, 13, 15–19]), так 
и в работах других ученых-экономистов [1, 6–9, 20, 
21]. Она была неоднократно успешно опробована 
на практике в странах с развитой рыночной эконо-
микой (США, Германии и т. д.) и завоевала широкое 
международное признание. 

В целом сбалансированная система показателей 
может быть охарактеризована как совокупность 
параметров, всеобъемлюще характеризующих 
деятельность конкретной организации и поэтому 
всегда для нее индивидуальных, которая включает 
в себя четыре основные взаимосвязанные состав-
ляющие (финансовую, клиентскую, внутренних 
бизнес-процессов, обучения и развития персонала), 
рассматриваемые сквозь призму ключевых проблем, 
стратегических целей, показателей и их целевых 
значений, а также стратегических мероприятий.

При этом показатели ССП могут комплексно 
характеризовать деятельность не только коммер-
ческих, но и государственных и некоммерческих 
организаций и являются относительно немного-
численными (как правило, в среднем порядка 25 
результативных показателей).

Несмотря на то, что концепция ССП достигла 
своей зрелости, хорошо зарекомендовав себя в 
самых различных организациях, она не является 
полностью законченной ни теоретически, ни прак-
тически, что предопределяет возможности дальней-
шего ее развития.

Одним из направлений такого развития явилась 
разработка концептуальных основ прикладного 
стратегического анализа (ПСА), предполагаю-
щего всестороннее исследование стратегических 
аспектов хозяйственной деятельности организации 
на основе сбалансированной системы показателей, 
рассматриваемого в качестве обеспечивающей фун-
кции стратегического менеджмента и являющегося 
своего рода альтернативой хорошо известному в на-
шей стране комплексному экономическому анализу 
хозяйственной деятельности (КЭАХД) [4].

Дело в том, что ПСА основывается на ССП, 
которая включает в себя всего четыре группы пока-
зателей, всесторонне характеризующих хозяйствен-
ную деятельность организации и привязанных к ее 
стратегии: финансовых показателей, клиентских 
показателей, показателей внутренних бизнес-про-
цессов, а также показателей обучения и развития 
персонала. Отечественная же система показателей, 
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комплексно характеризующих хозяйственную де-
ятельность организации, лежащая в основе КЭАХД, 
как правило, включает в себя 11 групп во многом 
универсальных показателей, обычно не имеющих 
привязки к стратегии развития каждой конкретной 
организации. Таким образом, приведенное сопос-
тавление, по мнению автора, дает право утверждать, 
что ПСА позволяет более адекватно оценить до-
стигнутые результаты хозяйственной деятельности 
конкретной организации, чем КЭАХД.

При этом необходимо обратить особое внима-
ние на то, что прикладной стратегический анализ 
не может иметь типовой методики, поскольку «при-
кладывается» к сбалансированной системе показа-
телей, которая исключительно индивидуальна для 
каждой конкретной организации. Следовательно, 
методика ПСА также индивидуальна для каждой 
конкретной организации. Поэтому можно говорить 
лишь о некой общей методологии без какой-либо 
универсальной ее конкретизации.

Цель проведения прикладного стратегического 
анализа – формирование аналитического обеспе-
чения принятия стратегических управленческих 
решений.

Важнейшие задачи ПСА – это сравнительная 
оценка показателей сбалансированной системы, 
диагностика отклонений показателей сбалансиро-
ванной системы и прогнозирование показателей 
сбалансированной системы.

При этом все они взаимосвязаны между собой 
теснейшим образом, поскольку каждая последую-
щая задача вытекает из предыдущей. Так, диагности-
ка осуществляется на основе итогов сравнительной 
оценки показателей ССП, а их прогнозирование – 
с учетом результатов диагностики.

Сравнительная оценка показателей сбаланси-
рованной системы предполагает сопоставление 
их фактических и целевых значений, определение 
отклонений фактических от целевых значений пока-
зателей сбалансированной системы и качественную 
оценку этих отклонений.

В процессе диагностики отклонений показате-
лей сбалансированной системы выявляются факто-
ры достижения результатов, оказавшие наиболее 
существенное влияние на отклонение общих, или 
результативных, показателей ССП, а также опреде-
ляется их величина.

Прогнозирование показателей сбалансирован-
ной системы носит целевой характер и заключается 
в изначальном установлении или корректировке 

(при наличии объективных обстоятельств) целевых 
значений показателей сбалансированной системы 
и определении конкретных путей их достижения, 
либо в разработке мероприятий, направленных на 
устранение возникших отклонений между фак-
тическими и целевыми значениями показателей 
сбалансированной системы в будущем. При этом 
сначала прогнозируются общие (результативные) 
показатели, а затем уже на их основе – факторные 
показатели ССП.

Основными направлениями ПСА являются 
анализ финансовых показателей, анализ клиент-
ских показателей, анализ показателей внутренних 
бизнес-процессов (в том числе, анализ показателей 
послепродажного обслуживания, анализ показате-
лей операционного процесса и анализ показателей 
инновационного процесса), а также анализ пока-
зателей обучения и развития персонала. При этом 
каждое из основных направлений ПСА включает в 
себя более частные составляющие.

Использование сбалансированной системы по-
казателей и прикладного стратегического анализа в 
стратегическом управлении финансами имеет своей 
целью повышение его эффективности и предполага-
ет формирование финансовой составляющей ССП, 
а также анализ входящих в нее показателей.

Формирование финансовой составляющей 
ССП по аналогии с разработкой сбалансированной 
системы показателей в целом включает в себя ряд 
этапов.

1. Определение стратегических финансо-
вых целей деятельности организации. Работа по 
формированию финансовой составляющей сба-
лансированной системы показателей начинается с 
определения финансовыми менеджерами главной 
стратегической финансовой цели и составляющих 
ее более частных, конкретных стратегических фи-
нансовых целей на основе ключевой финансовой 
проблемы, которая связана с принятой стратегией 
и состоит в том, какие цели необходимо поставить 
исходя из финансовых ожиданий собственников 
и инвесторов. При этом необходимо помнить, что 
сам процесс разработки финансовой составляющей 
сбалансированной системы показателей проясняет 
стратегические финансовые цели и определяет 
критические параметры их достижения, а стратеги-
ческие цели, включаемые в финансовую составляю-
щую ССП, во многом специфичны и индивидуаль-
ны для каждой организации в конкретных условиях 
места и времени, их нельзя заменять другими. Они 
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позволяют перевести финансовую составляющую 
общей стратегии (финансовую стратегию) в набор 
конкретных целевых формулировок, относимых к 
финансовой составляющей ССП.

Кроме того, необходимо обратить внимание на 
двойную роль стратегических финансовых целей и 
измеряющих их показателей: с одной стороны, они 
определяют финансовые результаты, ожидаемые 
от реализации стратегии, а с другой – являются 
базовыми при определении целей и показателей 
остальных составляющих ССП.

Важным моментом при определении стратеги-
ческих финансовых целей является необходимость 
выбора, на что следует сделать основной упор: на 
получение прибыли или на генерирование потока 
денежных средств. Если внимание акцентируется на 
получении прибыли, то финансовые показатели, из-
меряющие достижение стратегических финансовых 
целей, будут основаны на прибыли. Если же вни-
мание акцентируется на генерировании денежного 
потока, то финансовые показатели, измеряющие до-
стижение стратегических финансовых целей, будут 
основаны на потоке денежных средств. При этом 
окончательное решение этой проблемы зависит от 
ситуации на конкретном предприятии.

Следует также учитывать, что главная стра-
тегическая финансовая цель может существенно 
варьировать в зависимости от той или иной стадии 
жизненного цикла (бизнес-цикла) организации, к 
которым принято относить рост, устойчивое состо-
яние и сбор «урожая».

Рост – это стадия, которую организация прохо-
дит в самом начале своего жизненного цикла. На 
стадии роста денежный поток может иметь отрица-
тельные значения, а рентабельность инвестиций – 
быть низкой (средства либо идут на инвестирование 
в нематериальные активы, либо капитализируются 
для внутренних целей). Инвестиции в будущее 
развитие могут превышать те доходы, которые 
организация получает от ограниченного пока объ-
ема существующих продукции, услуг и клиентов. 
Главная стратегическая финансовая цель на этой 
стадии бизнеса состоит в динамичном росте объ-
емов продаж и дохода (притока денежных средств) 
в целевом сегменте рынка.

Устойчивое состояние – это стадия, на которой 
большая часть организаций все еще нуждается в 
инвестировании и реинвестировании, но обязана 
демонстрировать превосходную рентабельность 
инвестиций. Предполагается, что организация не 

только сохраняет существующую долю рынка, но 
и с каждым годом увеличивает ее. Инвестиционные 
проекты в отличие от долгосрочных вложений на 
первой стадии развития бизнеса большей частью 
направлены на ликвидацию узких мест, расширение 
производственных мощностей и постоянное со-
вершенствование бизнеса. Главная стратегическая 
финансовая цель на этой стадии развития связана 
с получением максимальных значений прибыли 
(чистого денежного потока) от продаж и чистой 
прибыли (результативного чистого денежного по-
тока) на инвестированный капитал.

Сбор «урожая» представляет собой стадию, на 
которой инвестиции, осуществленные на двух пре-
дыдущих стадиях, дают регулярный доход, и бизнес 
не требует каких-либо дополнительных вложений – 
может быть, только для эксплуатации оборудова-
ния и поддержания существующих мощностей, 
но не для строительства новых и их расширения. 
Главная стратегическая финансовая цель стадии 
сбора «урожая» – добиться максимального возврата 
денежного потока в компанию (или же получения 
прибыли, если только она не слишком занижена из 
налоговых соображений).

При этом главная стратегическая финансовая 
цель каждой из трех рассмотренных стадий жизнен-
ного цикла организации может «расщепляться» на 
отдельные, более частные, стратегические финан-
совые цели, к которым относятся:
1) рост дохода (денежного притока) и расширение 

структуры деятельности;
2) сокращение затрат (денежного оттока) и уве-

личение производительности;
3) оптимизация использования активов и инвес-

тиций;
4) эффективное управление финансовыми рис- 

ками.
Однако указанные четыре стратегические фи-

нансовые цели имеют определенную специфику 
достижения на той или иной стадии жизненного 
цикла организации и поэтому могут описываться 
различными измеряющими их показателями.

2. Построение стратегической финансовой 
карты. Стратегические финансовые цели не явля-
ются независимыми и оторванными друг от друга, 
наоборот, они тесно друг с другом связаны и влияют 
друг на друга. Определение и документирование 
причинно-следственных связей между отдельными 
стратегическими финансовыми целями является 
одним из основных элементов финансовой состав-


