
 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 4,  2026 

84

УДК 658.012								         CC BY 4.0DOI

БИЗНЕС-АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ РИСКОВ И РАЗРАБОТКА 
ФИНАНСОВОЙ СТРАТЕГИИ ОРГАНИЗАЦИИ

1Татаровский Ю. А. ORCID ID 0009-0004-3671-9890,  
1 Жилкина А. А., 2Наумова О. А. ORCID ID 0000-0002-5045-7901, 
 3Сахчинская Н. С. ORCID ID 0009-0006-2581-0677, 4Юрьев М. В.

 1Федеральное государственное автономное образовательное учреждение высшего образования 
«Самарский государственный экономический университет», Самара, Российская Федерация, 

e-mail: tatarovsky.yury@yandex.ru;
2Федеральное государственное бюджетное образовательное учреждение высшего образования 

«Самарский государственный медицинский университет» Министерства здравоохранения 
Российской Федерации, Самара, Российская Федерация;

3Федеральное государственное бюджетное образовательное учреждение высшего образования 
«Самарский государственный социально-педагогический университет»,  

Самара, Российская Федерация;
4Федеральное государственное автономное образовательное учреждение высшего образования 
«Самарский национальный исследовательский университет имени академика С. П. Королева», 

Самара, Российская Федерация

Бизнес-анализ представляет собой новый этап развития комплексного экономического анализа, уделя-
ющий большое внимание факторам внешней среды, стейкхолдерам, а также необходимым бизнесу измене-
ниям. Потребность в изменениях бизнеса возникает в том числе для возможности адекватного и эффектив-
ного управления рисками деятельности. В этой связи важно переводить работу с рисками бизнеса на страте-
гический уровень. Авторами рассмотрены возможности бизнес-анализа финансовых рисков как первичного 
этапа при разработке финансовой стратегии организации. Цель данного исследования – изучить современ-
ное состояние методологического аппарата риск-ориентированного подхода к анализу и стратегическому 
управлению, рассмотреть возможности бизнес-анализа в сфере работы с финансовыми рисками и финан-
совой стратегией организации. Данная работа основана на трудах отечественных ученых, а также материа-
лах опроса, проведенного авторами. В работе были использованы основные методы исследования: анализ, 
обобщение, моделирование, абстрагирование. В результате были сформулированы следующие выводы: все 
риски бизнеса могут рассматриваться сквозь призму финансового аспекта, отличаясь лишь уровнем конвер-
сии; финансовый бизнес-анализ имеет ряд существенных положительных аспектов и в целом может при-
меняться в практике стратегического финансового менеджмента; риск-аппетит является ключевой характе-
ристикой в процессе работы с рисками и может рассматриваться сквозь призму стейкхолдерского подхода.
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Business analysis represents a new stage in the development of comprehensive economic analysis, paying 
great attention to environmental factors, stakeholders, and necessary business changes. The need for business 
changes arises, among other things, for the possibility of adequate and effective risk management. In this regard, it 
is important to take business risk management to a strategic level. The authors consider the possibilities of business 
analysis of financial risks as a primary stage in the development of an organization’s financial strategy. The purpose 
of this study is to study the current state of the methodological apparatus of a risk-based approach to analysis and 
strategic management, to consider the possibilities of business analysis in the field of working with financial risks 
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and the financial strategy of an organization. This work is based on the works of Russian scientists, as well as 
materials from a survey conducted by the authors. The main research methods were used in the work: analysis, 
generalization, modeling, abstraction. As a result, the following conclusions were formulated: all business risks 
can be viewed through the prism of the financial aspect, differing only in the conversion rate; financial business 
analysis has a few significant positive aspects and, in general, can be applied in the practice of strategic financial 
management; risk appetite is a key characteristic in the process of working with risks and can be viewed through the 
prism of a stakeholder approach.

Keywords: business analysis, financial condition, financial strategy, financial risks, financial management, risk appetite

Введение 
Риск-ориентированный подход к анали-

зу деятельности хозяйствующих субъектов 
и формированию его стратегии сформиро-
вался как ответ на потребность и бизнеса, 
и широкого круга его стейкхолдеров в опе-
ративном и точном реагировании на возни-
кающие угрозы [1, 2]. Современным орга-
низациям необходимо не только фиксиро-
вать последствия происшествий, реализуя 
тем самым реактивный подход к управле-
нию рисками, но сформировать систему 
проактивного их обнаружения, оценки их 
масштаба и выработки превентивных мер 
по их недопущению либо ограничению их 
влияния. Таким образом, можно сделать 
вывод о том, что для перехода к стратеги-
ческому управлению бизнесом в первую 
очередь необходима систематическая и пер-
манентная работа с рисками организации 
по направлениям их идентификации, оцен-
ки, управления и контроля.

Следует отметить, что, несмотря 
на то, что природа рисков может быть абсо-
лютно разной, даже прямо не относящейся 
к экономике, например технологического 
или экологического характера, так или ина-
че все они могут быть описаны в финансо-
вых категориях, так как влияют на ключе-
вые финансовые показатели хозяйствующе-
го субъекта. Подобная логика описывается 
при формировании системы сбалансиро-
ванных показателей, где все ключевые со-
ставляющие (кадровая, бизнес-процессов, 
обучения и развития) имеют логическую 
связь с финансовым аспектом [3, 4]. Кроме 
того, финансы, согласно их общепризнан-
ному определению, характеризуются в пер-
вую очередь как отношения, складывающи-
еся в результате движения ресурсов. Поэто-
му риски должны занимать основное место 
в анализе и разработке стратегии бизнеса.

Первопроходцами в разработке мето-
дических приемов в области управления 
финансовыми рисками стали банковский 
и страховой секторы, где при принятии 
решений критически важно было учиты-
вать возможные финансовые потери (ри-
ски). Вскоре практика финансового риск-
менеджмента распространилась на другие 
сферы, и уже в 1960-х гг. методы анализа 

рисков начали применять в контролирую-
щих органах, в части мониторинга состо-
яния высокоопасных отраслей, ядерной 
и химической промышленности. Данный 
подход внедрялся для своевременной ней-
трализации возможной угрозы до того, 
как она перерастала в серьезные инциден-
ты, что постепенно становилось неотъем-
лемой частью финансовой стратегии дан-
ных корпораций.

В настоящее время риск-ориентиро-
ванные анализ и управление широко ис-
пользуются как в коммерческих организа-
циях, так и в государственном секторе. Экс-
пертами отмечается, что организации, вне-
дряющие риск-ориентированные стратегии, 
быстрее приспосабливаются к изменениям, 
демонстрируют большую устойчивость 
к внешним дисбалансам и формируют свои 
новые конкурентные преимущества. Кроме 
того, практикой доказано, что наиболее эф-
фективная работа с рисками, позволяющая 
существенно снизить масштаб их послед-
ствий и материальный ущерб для организа-
ции, возможна только на этапе предупреж-
дения (недопущения) реализации рискового 
события, получивший название проактив-
ного подхода к управлению рисками. 

Изменчивость факторов внешней среды, 
пересмотр классификаций рисков и углу-
бление понимания их природы, появление 
новых методик анализа рисков, включая 
возможности, возникающие при анализе 
больших данных и использовании искус-
ственного интеллекта, обуславливают но-
вые требования, в том числе к финансовому 
риск-менеджменту и формированию фи-
нансовой стратегии.

Цель исследования  – изучение теоре-
тических и практических аспектов бизнес-
анализа финансовых рисков и разработки 
финансовой стратегии организаций, а также 
формирование рекомендаций по его внедре-
нию и оптимизации для повышения устой-
чивости экономических субъектов. 

Материалы и методы исследования
Исследование проводилось по матери-

алам работ отечественных исследователей 
и результата опроса представителей бизне-
са, проведенного авторами. В работе при-
менены следующие методы исследования: 
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анализ качественной информации, научно-
го обобщения, абстракции, экономического 
моделирования. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Риск-ориентированный подход к анали-
зу и управлению представляет собой ком-
плекс мер, направленных на системное 
управление совокупностью угроз, с учетом 
их специфики, динамики и взаимовлияния. 
Данный подход требует надежного анали-
тического обеспечения, которое позволяет 
работать с большим объемом информации, 
формируя релевантные выводы. В насто-
ящее время подобным аналитическим ин-
струментом может выступать бизнес-ана-
лиз, подразумевающий в своей методике 
как классические методы комплексного 
экономического анализа, так и инструмен-
тарий, заимствованный из стратегическо-
го, управленческого, финансового, маржи-
нального, маркетингового анализа [5–7]. 
При этом важно отметить, что сегодняшняя 
практика бизнес-анализа рассматривает его 
в двух вариациях: проектный бизнес-анализ 
и корпоративный бизнес-анализ. В рамках 
настоящего исследования авторы придер-
живаются концепции корпоративного биз-
нес-анализа, объектом которого является 
весь хозяйствующий субъект со всей сово-
купностью своих элементов, взаимосвязей 
и взаимозависимостей.

Бизнес-анализ, как актуальное направ-
ление аналитической деятельности, охва-
тывает такие важные при работе с рисками 
аспекты, как стейкхолдеры организации, 
внешнее окружение и форму взаимодей-
ствия с ней, необходимость изменений биз-
неса [7–9]. Именно в данных сферах наблю-
даются ключевые риски, работа с которыми 
должна вестись проактивно и перманентно 
[10, 11].

Базовым элементом бизнес-анализа 
финансовых рисков, который позже мож-
но учесть при формировании финансо-
вой стратегии, является риск-аппетит, ко-
торый может быть определен как допусти-
мый уровень риска, который предприятие 
готово принять для достижения стратеги-
ческих и операционных целей. Формирова-
ние риск-аппетита основывается на оценке 
внешней среды, внутренних возможностей 
компании, отраслевых особенностей и ре-
гуляторных ограничений. Четко определен-
ные границы допустимых рисков позволя-
ют предприятиям оптимизировать баланс 
между устойчивостью и необходимостью 
реализации инновационных решений. 

Следует отметить, что риск-аппетит 
как категория рассматривается различ-

ными учеными с разных сторон [12, 13], 
но до сих пор единого подхода к его опре-
делению, методикам расчета не сформи-
ровалось. Наиболее отвечающим теку-
щим задачам исследования и практиче-
скому опыту авторов является подход, 
определяющий риск-аппетит как субъек-
тивную характеристику, которая описы-
вается готовностью текущего руковод-
ства хозяйствующего субъекта рисковать, 
а также позволяет провести количествен-
ную оценку масштаба риска (как правило, 
в относительных показателях к ключевым 
показателям финансового состояния хо-
зяйствующего субъекта) [14, 15]. 

Риск-аппетит можно отнести к инсти-
туциональным аспектам отечественно-
го бизнеса, он включает в себя не только 
объективные экономические параметры, 
но и субъективные, психологические, би-
хевиористические, социально-культурные 
особенности, в первую очередь лиц, при-
нимающих управленческие решения. Клю-
чевые факторы, влияющие на риск-аппетит 
предприятия, выявленные авторами иссле-
дования с позиции бизнес-анализа, пред-
ставлены в табл. 1.

Таким образом, в табл.  1 раскрыта 
комплексность, требуемая с позиций биз-
нес-анализа к определению уровня риск-
аппетита. Формальное отношение к опре-
делению риск-аппетита, его диссонанс 
со стратегией организации и принимаемы-
ми мерами к управлению рисками, в том 
числе финансового характера, способны 
существенно ухудшить ключевые финансо-
вые показатели бизнеса, снизить эффектив-
ность его работы, препятствовать устойчи-
вому развитию. 

В рамках исследования был проведен 
опрос руководителей организаций Самар-
ской области, относящихся к субъектам 
среднего предпринимательства, о рисках, 
характерных для их деятельности, уровне 
их риск-аппетита, конверсию производ-
ственных рисков в финансовые. В опросе 
приняли участие 20 организаций с доходом 
за 2024 г. от 800 млн до 2 млрд руб., занима-
ющиеся производственной деятельностью 
на территории Самарской области. Таким 
образом, с позиции количества респонден-
тов, а также использования субъективного 
по своей природе метода экспертных оце-
нок результаты опроса не могут экстрапо-
лироваться на все организации как региона, 
так и страны, но они могут быть полезны 
для актуализации и выявления проблем 
и направлений дальнейших научных иссле-
дований в области бизнес-анализа рисков 
и формирования финансовой стратегии хо-
зяйствующих субъектов.
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Таблица 1 
Ключевые факторы, влияющие на риск-аппетит

Факторы, влияющие 
на риск-аппетит

Характеристика фактора  
и возможности оценки Характеристика влияния

Финансовое состояние 
бизнеса

Объективный внутренний фактор 
с возможностью количественной 
оценки с помощью методики фи-
нансового анализа

Высокая оценка уровня финансового 
состояния может увеличивать риск-
аппетит, так как создает надежный 
фундамент даже в случае реализации 
рискового события

Стейкхолдеры (требо-
вания, реакция на риск)

Субъективный фактор внутрен-
ней и внешней среды, ограничен 
в возможностях количественной 
оценки, оценка преимущественно 
качественная

Требования стейкхолдеров разнона-
правленно влияют на риск-аппетит, 
могут мотивировать к его сокращению 
(например, инвесторы и акционеры 
для максимизации дивидендов и укло-
нения от, на их взгляд, ненужных ри-
сков), так и к его росту (менеджмент 
в целях реализации агрессивной стра-
тегии развития и расширения масшта-
бов деятельности)

Прогноз развития ма-
кроэкономических па-
раметров на будущее

Субъективная оценка экспертами 
либо лицами, принимающими ре-
шения, событий средне- и долго-
срочной перспективы в политиче-
ской, экономической, социальной 
и технологической сферах

Оптимистичные ожидания (рост 
ключевых макроэкономических па-
раметров) способствуют росту риск-
аппетита; пессимистичные, напротив, 
снижают 

Стадия жизненного 
цикла (продукта, про-
екта, бизнеса, отрасли)

Субъективный внутренний фак-
тор, ограниченная возможность 
адекватной оценки

Риск-аппетит, как правило, снижается 
при движении по временной оси жиз-
ненного цикла, имея максимальный 
размер в стадии развития и ранней 
зрелости

Стратегия организации Объективный внутренний фак-
тор, имеется возможность каче-
ственной оценки

Стратегия регламентирует риск-
аппетит и должна определять его клю-
чевые параметры

Рыночное положение 
(в интерпретации ма-
трицы BCG)

Субъективный внешний пара-
метр, имеется возможность каче-
ственной оценки

Устойчивое рыночное положение с по-
зитивным прогнозом способно увели-
чивать риск-аппетит

Личные качества лиц, 
принимающих решения

Субъективный внутренний фак-
тор, характеризующий морально-
волевые качества менеджмента, 
его готовность принять риск и от-
ветственность за его последствия

Уверенность и склонность руковод-
ства к риску повышают риск-аппетит 
бизнеса. С другой стороны, действия 
руководства могут создавать конфлик-
ты с другими стейкхолдерами

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.

Методика проведения опроса включала 
в себя два этапа. Первый этап включал в себя 
разработку анкеты, ее распространение сре-
ди участников и последующую системати-
зацию ответов для дальнейшего анализа. 
Результатом первого этапа стала классифи-
кация рисков рассматриваемых хозяйствую-
щих субъектов, приведенная в табл. 2. 

В рамках второго этапа участникам опро-
са предлагалось дать собственную субъек-
тивную оценку следующих критериев:

1. Оценить свою готовность принять 
ту или иную группу риска (уровень риск-
аппетита), где оценка 1  – полная неготов-
ность принятия риска, а 5  – полная готов-
ность принятия риска.

2. Оценить уровень влияния той или  
иной группы риска на финансовые риски. 

Исследовалась так называемая конверсия – 
перевод риска в финансовый аспект. Были 
предложены следующие варианты ответов: 
1  – риск незначительно конвертируется 
в финансовую сферу, нанося несуществен-
ный финансовый урон, то есть нефинан-
совая составляющая риска больше его фи-
нансовой оценки; 2 – риск полностью пере-
носится в финансовую сферу, его влияние 
в нефинансовом выражении соответствует 
финансовому; 3  – риск мультипликативно 
переносится в финансовую сферу, то есть 
нефинансовое выражение кратно меньше 
финансовой оценки.

3. Насколько полно учтен тот или иной 
риск в финансовой стратегии предприятия, 
где 1 – совсем не учитывается, 5 – учитыва-
ется в полной мере.
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Таблица 2 
Классификация рисков промышленных предприятий

Группа риска Составляющие риска
Производственные и 
техногенные риски (Р1)

‒ Аварии и инциденты на производстве (аварии, пожары, взрывы)
‒ Износ оборудования и технологические сбои

Экологические 
и климатические 
риски (Р2)

‒ Ужесточение экологических норм и требований ESG
‒ Загрязнение воздуха, воды, почвы (штрафы, имиджевые потери)
‒ Изменение климата и его влияние на производство

Рыночные и 
экономические 
риски (Р3)

‒ Волатильность цен на используемое сырье
‒ Колебания валютного курса (экспортная зависимость)
‒ Рост цен на энергоресурсы (газ, электроэнергия)

Регуляторные и 
правовые риски (Р4)

‒ Санкции и торговые ограничения
‒ Изменения налогового законодательства
‒ Ужесточение требований промышленной безопасности

Технологические 
и инновационные 
риски (Р5)

‒ Отставание в технологическом развитии
‒ Кибератаки и утечки данных
‒ Автоматизация и цифровизация производства

Кадровые и 
социальные 
риски (Р6)

‒ Дефицит квалифицированных специалистов
‒ Сопротивление изменениям в бизнес-процессах
‒ Рост требований к условиям труда и безопасности

Логистические 
риски
(Р7)

‒ Ограничение поставок сырья и комплектующих из-за санкций
‒ Удорожание транспортных расходов
‒ Перебои с экспортной логистикой (закрытие портов, санкции)

Репутационные 
риски (Р8)

‒ ESG-репутация
‒ Конкуренция с зарубежными производителями
‒ Риск потери лояльности покупателей
‒ Критика общественности и СМИ

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.

Таблица 3
Результаты опроса по внедрению риск-ориентированного подхода 

к бизнес-анализу финансовых рисков и формирования финансовой стратегии

Группа рисков Уровень риск-аппетита Конверсия риска 
в финансовые риски

Учтен ли риск 
в стратегии

Р1 3 1 3
Р2 4 1 4
Р3 5 2 4
Р4 3 2 4
Р5 4 1 4
Р6 3 2 5
Р7 4 2 5
Р8 2 3 3

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.

По результатам ответов респондентов 
рассчитывалось среднее значение показате-
ля и округлялось до целого, что приведено 
в табл. 3.

Из результатов опроса можно сделать 
ряд следующих выводов:

1. Уровень риск-аппетита рассмотрен-
ных производственных предприятий не-
высокий (среднее значение 3,5). Вероятнее 
всего, это является следствием ухудшения 
финансового состояния многих предпри-
ятий за последние годы, снижения запасов 

их финансовой прочности, негативным вли-
янием внешней среды на их функциониро-
вание, пессимистичным прогнозом на пер-
спективу ближайших лет.

2. Респонденты не видят прямой кон-
версии нефинансовых рисков в финансо-
вые (среднее значение 1,75). Единственный 
риск, увеличивающий свое влияние при пе-
реходе в финансовую оценку, – репутацион-
ный. Во многом это связывается с низкими 
возможностями региональных субъектов 
среднего предпринимательства управлять 
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общественным мнением, формировать ло-
яльность к бренду из-за невысоких мар-
кетинговых бюджетов и невозможностью 
комплексного управления брендом.

3. Можно прийти к выводу, что в це-
лом стратегии рассмотренных предприятий 
учитывают ключевые риски, то есть явля-
ются риск-ориентированными (среднее зна-
чение 4). Однако следует отметить, что наи-
высший балл (полностью учтен в страте-
гии) был присвоен только двум из восьми 
групп рисков, что объясняется, с одной 
стороны, перманентными изменениями ри-
сков, что мешает их гарантированной иден-
тификации, анализу и управлению. С дру-
гой стороны, отечественные экономические 
субъекты не всегда уделяют должное вни-
мание стратегии своего развития, действуя 
в большинстве случаев ситуативно. 

4. Сопоставляя средние значения уровня 
риск-аппетита (3,5) и учета риска в стратегии 
(4), можно прийти к выводу, что учет рисков 
и их возможного влияния входит в управ-
ленческую культуру региональных хозяй-
ствующих субъектов, что формирует осно-
ву для реализации проактивных подходов 
к управлению рисками. В то же время имеет-
ся случай превышения оценки риск-аппетита 
над учетом риска в стратегии (Р3). Авторы 
связывают это со специфическим отноше-
нием предпринимателей к экономическим 
рискам как к слабо прогнозируемым, но пер-
манентно присутствующим факторам.

Заключение
Бизнес-анализ финансовых рисков хозяй-

ствующего субъекта имеет ряд существен-
ных положительных аспектов. Он позволяет 
выявлять ключевые финансовые риски, оце-
нивать их, формировать информационную 
основу (варианты) для управления ими. Не-
обходимо также понимать, что управление 
рисками является сложным процессом, за-
трагивающим интересы многих заинтересо-
ванных сторон, поэтому при формировании 
возможных решений необходимо анализиро-
вать и их последствия.

Несмотря на то, что сегодня корпоратив-
ный бизнес-анализ на практике пока не по-
лучил особого развития, потребность в рас-
ширении аналитического инструментария 
для разработки и принятия стратегических 
управленческих решений осознается хозяй-
ствующими субъектами, что актуализирует 
необходимость прикладного инструмента-
рия бизнес-анализа.
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