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Научная статья посвящена методическим аспектам прогнозирования кризисных ситуаций 
на предприятии. В проведенном исследовании представлен детальный анализ существующих 
моделей оценки вероятности банкротства, который выявил не только их многообразие, но и различие 
в подходах к признакам возможной несостоятельности предприятия. Результаты прогноза наступления 
тяжелого финансового состояния предприятия позволили определить преимущества и сложности 
применения существующих моделей и предложить основные направления совершенствования 
диагностики вероятности банкротства. В связи с этим в статье предложено при расчете моделей 
учитывать отраслевую специфику предприятий и формировать систему аналитических показателей 
с учетом индивидуальных особенностей их деятельности. Отдельное внимание уделяется 
в исследовании проведению экспресс-оценки диагностики кризисного состояния хозяйствующих 
субъектов на основе комплексного анализа.
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The scientific article is devoted to the methodological aspects of predicting crisis situations at the 
enterprise. The study presents a detailed analysis of existing models for assessing the probability of 
bankruptcy, which revealed not only their diversity, but also differences in approaches to signs of possible 
insolvency of the enterprise. The results of the forecast of the onset of a difficult financial condition of the 
enterprise allowed us to determine the advantages and difficulties of using existing models and propose 
the main directions for improving the diagnosis of the probability of bankruptcy. In this regard, the article 
suggests taking into account the industry specifics of enterprises when calculating models and forming a 
system of analytical indicators taking into account the individual characteristics of their activities. Special 
attention is paid in the study to the rapid assessment of the diagnosis of the crisis state of economic entities 
on the basis of a comprehensive analysis.

Одной из важных составляющих 
успешного управления предприяти-
ем является систематический мони-
торинг его финансового состояния, 
основных показателей деятельно-
сти, а также прогнозирование нега-
тивных тенденций. Своевременное 
обнаружение финансовых затрудне-
ний на предприятии способствует 
предотвращению их появления и как 
следствие наступления критической 
ситуации в дальнейшем. Важным 
критерием в анализе деятельности 
хозяйствующего субъекта является 
правильный выбор критериев оцен-

ки, во многом предполагающий учет 
особенностей отрасли и хозяйствен-
ной деятельно сти предприятия. 
В настоящее время существует боль-
шое количество различных моделей 
прогнозирования банкротства, име-
ющих свои преимущества и особен-
ности, напрямую влияющих на полу-
ченный в процессе оценки результат.

Именно диагностика вероятности 
банкротства является неотъемлемой 
частью анализа финансового состоя-
ния предприятия, определяющего его 
успешное функционирование. В свя-
зи с этим, выбор наиболее эффектив-
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ных методик финансового прогнози-
рования во многом определяет досто-
верность проводимого исследования 
и правильность принимаемых управ-
ленческих решений по предотвраще-
нию кризисных ситуаций.

Цель и методы исследования
Целью исследования является 

проведение сравнительного анализа 
методик и определение приоритет-
ных направлений совершенствова-
ния прогнозирования вероятности 
банкротства предприятий. При про-
ведении исследования использова-
лись следующие методы: экономи-
ко-математический, нормативный, 
системный, экспертный, синтез, 
анализ, включающий приемы абсо-
лютных, средних и относительных 
величин, группировки, сравнения, 
табличный, коэффициентный. 

Теоретико-методологической ба-
зой исследования послужили труды 
отечественных ученых в области 
экономического анализа и финан-
сового менеджмента, посвященные 
проблемам антикризисного финан-
сового управления предприятием.

Результаты исследования и их 
обсуждение

В современных условиях функ-
ционирования отечественных пред-
приятий особую актуальность при-
обретает проведение развернутой 
аналитической работы по прогнози-
рованию их кризисного состояния. 
В связи с этим следует применять 
достоверные критерии оценки плате-
жеспособности, принимая во внима-
ние отраслевые особенности и вну-
тренние факторы, а также уметь 
прогнозировать динамику финансо-
во-хозяйственной деятельности для 
своевременного предупреждения 
финансовых затруднений.

Различные экономические шко-
лы сформировали множество ме-
тодических подходов к выявлению 
признаков вероятности кризисного 
состояния, базирующиеся на прове-
дении диагностики и мониторинга 
системы количественных критериев 
и качественных признаков, анали-
за комплексных показателей, опре-

деляемых с помощью скоринговых 
моделей, многомерной рейтинговой 
оценки и мультипликативного дис-
криминантного анализа.

В зарубежных странах широ-
кое распространение получили мо-
дели, разработанные с помощью 
многомерного дискриминантного 
анализа, предполагающего оценку 
комплексного влияния нескольких 
переменных (финансовых коэффи-
циентов). Цель такого анализа яв-
ляется определение итогового по-
казателя (критерия) для оценки ве-
роятности наступления кризисной 
ситуации. Разработчиками наиболее 
известных моделей количественной 
оценки вероятности банкротства 
являются Э.  Альтман, М.  Голдер, 
Р. Лис, Р. Тафлер и Г. Тишоу, Ж. Лего 
и Г.  Спрингейт, У.  Бивер, Дж.  Фул-
мер, Ж. Конан [4].

К отечественным методикам про-
гнозирования кризисного состояния 
относятся модели, разработанными 
такими учеными как А.Д.  Шере-
мет и Р.С.  Сайфуллин, В.В.  Кова-
лев и О.Н.  Волкова, Г.В.  Давыдова, 
А.Ю. Беликов, О.П. Зайцева, Г.В. Са-
вицкая, В.И. Бариленко, Л.В. Донцо-
ва и Н.А.  Никифорова. Для оценки 
риска банкротства также применяют-
ся методические подходы, предпола-
гающие формирование комплексной 
(интегральной) рейтинговой оценки 
финансового состояния и деловой 
активности анализируемых объек-
тов. Наряду с авторскими подхода-
ми в практике финансового анализа 
активно применяются официальные 
отечественные методики [6]. 

Объектом исследования высту-
пает акционерное общество, объ-
единяющее предприятия по выпуску 
машиностроительной продукции 
для промышленности, опытное, де-
ревообрабатывающее, строительное 
предприятия, инструментальное, ме-
ханообрабатывающее и механосбо-
рочное производства. 

 Основная доля источников фи-
нансирования анализируемого пред-
приятия приходится на собствен-
ные средства. Однако негативным 
фактором является прирост заем-
ных источников за счет увеличе-
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ния кредиторской задолженности, 
что повышает степень зависимости 
объекта исследования от внешних 
источников и ухудшение показате-
лей его финансовой устойчивости. 
В структуре активов предприятия 
преобладают запасы, на долю кото-
рых приходится больше 50% иму-
щества. Отрицательным моментом 
является увеличения удельного веса 
отвлеченных средств в форме деби-
торской задолженности.

При помощи зарубежных моде-
лей прогнозирования банкротства 
предприятия был выполнен прогноз 
и анализ вероятности кризисного со-
стояния рассматриваемого предпри-
ятия, представленный в таблице 1, 
в ходе которого были получены сле-
дующие результаты.

Согласно двухфакторной модели 
прогнозирования банкротства пред-
приятия Э.  Альтмана, вероятность 
наступления банкротства пред -
приятия меньше 50%, что является 
низким значением для данного ме-
тодического подхода. Вместе с тем 
оценка по усовершенствованной 
пятифакторной модели Э. Альтмана 
свидетельствует об обратном состо-
янии, что повышает значительную 
точность ее прогноза на ближайшую 
перспективу. Согласно данной мо-
дели вероятность наступления бан-
кротства анализируемого предпри-
ятия очень высокая. Кардинальное 
различие в результатах двух моделей 
показывает низкую точность двух-
факторной модели, что обусловлено 
ее ограниченным характером, пред-
полагающим использование мало-
го количества показателей, харак-
теризующих финансовое состояние 
предприятия. Проведенный анализ 
с помощью четырехфакторной мо-
дели Р. Лиса, как и пятифакторной 
модели Э. Альтмана, выявил веро-
ятность наступления банкротства 
хозяйствующего субъекта как очень 
высокую, что в большой степени об-
условлено схожестью набора оцени-
ваемых критериев.

 Выполненная оценка по резуль-
татам прогнозной модели Г. Сприн-
гейта, вероятность наступления бан-
кротства данного предприятия так-

же высокая. Среди 19 показателей, 
определяющих финансовое состоя-
ние предприятия, он выбрал лишь 
четыре, что позволяет сделать вы-
вод о том, что модель Г. Спрингейта 
не в полной мере оценивает финан-
совое положение предприятия.

В отличие от других представ-
ленных выше моделей, модель У. 
Бивера не имеет общего показа-
теля с весовыми коэффициентами 
и предполагает оценку предприятия 
по 5 отдельным показателям. Со-
гласно результатам исследования 
четырех показателей,  существу-
ет высокая вероятность наступле-
ния банкротства предприятия через 
5 лет. Лишь показатель текущей лик-
видности характеризует устойчивое 
финансовое состояние предприятия 
на конец 2021 года. Однако динами-
ка указанного коэффициента позво-
ляет сделать предположение о том, 
что в скором времени и он снизится 
до значения, прогнозирующего на-
ступление банкротство через 5 лет. 
Таким образом, в качестве отрица-
тельного момента данной модели 
является отсутствие интегрального 
показателя, усложняющее трактовку 
полученных результатов.

 Исследование диагностики кри-
зисного состояния с помощью отече-
ственных методик позволяет полу-
чить следующие выводы. Итоговый 
показатель, полученный при расчете 
модели Г.В. Савицкой, выявил низ-
кую вероятность наступления бан-
кротства изучаемого предприятия. 
Однако большой вес показателя от-
ношения оборотного капитала к соб-
ственному оказывает значительное 
влияние и сокращает степень воз-
действия остальных факторов на ре-
зультирующий показатель, тем са-
мым искажая общий прогноз.

Согласно шестифакторной нор-
мативной модели О.П. Зайцевой 
на предприятие присутствует высо-
кая вероятность наступления бан-
кротства, связанная с превышением 
фактического итогового критерия 
над нормативным. Однако отсутствие 
учета показателей рентабельности ак-
тивов и низкая доля участия отноше-
ния заемного капитала к собственно-
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му в расчете нормативного показателя 
существенно занижает полученное 
значение и может поставить в катего-
рию кризисного даже успешно функ-
ционирующее предприятие. Согласно 
модели Шеремета А.Д., Р.С. Сайфу-
лина и Г.Г. Кадыкова на предприятии 
существует вероятность наступления 
банкротства, что обусловлено низки-
ми значениями коэффициента менед-
жмента и рентабельности собствен-
ного капитала, определяющие доход-
ность предприятия [5].

Результат анализ при помощи 
модели А.Ю. Беликова и Г.В. Давы-
довой показал низкую вероятность 
наступления банкротства у анализи-
руемого предприятия. Однако точ-
ность прогноза по данной методике 
снижается, так как при расчете ре-
зультирующего значения очень силь-
ное влияние оказывает показатель 
доли оборотного капитала в активах, 
также представленный в зарубежной 
модели Э. Альтмана, который пере-
крывает результаты по другим коэф-
фициентам. При условии достаточ-
ного уровня оборотного капитала 
у любого предприятия риск банкрот-
ства будет минимальный. 

Согласно пятифакторной модели 
В.В. Ковалева и О.Н. Волковой ве-
роятность наступления банкротства 
предприятия мала. Положительным 
моментом данной модели являет-
ся повышение степени значимости 
для показателей деловой активно-
сти и рентабельности предприятия, 
а также включение в анализ критери-
ев, отражающих разные аспекты фи-
нансового состояния предприятия.

В рамках исследования была вы-
полнена оценка по существующим 
нормативным методикам. Анализ 
предприятия по показателям, пред-
ставленным в Постановлении Пра-
вительства РФ от 25 июня 2003 г. N 
367 «Об утверждении Правил про-
ведения арбитражным управляющим 
финансового анализа», в целом по-
ложительно характеризуют финансо-
вой состояние предприятия, однако 
наблюдается ухудшение его платеже-
способности за рассматриваемый пе-
риод [1]. В качестве достоинств дан-
ного методического подхода можно 

выделить его комплексный финансо-
вый анализ деятельности предпри-
ятия. Согласно Методике проведе-
ния анализа финансового состояния 
заинтересованного лица, в случае 
единовременной уплаты предпри-
ятием налогов, утвержденной при-
казом Минэкономразвития России 
от 26.06.2019 № 382, банкротство 
данного предприятия маловероятно 
[2]. Однако сроки погашения его пла-
тежей выше нормативного значения, 
а коэффициент текущей ликвидно-
сти уменьшается, что отрицательно 
характеризует платежеспособность 
предприятия и может в ближайшие 
годы привести к ухудшению финан-
сового состояния. Следует отметить, 
что определенный в данном подхо-
де набор показателей отражает пре-
имущественно платежеспособные 
аспекты деятельности предприятия, 
что представляет интерес для оцен-
ки его деятельности ФНС.

Как показало  исследование , 
анализ предприятия, проведенный 
с помощью представленных моде-
лей, не позволяет формулировать 
однозначные выводы о вероятности 
наступления банкротства, поскольку 
рассмотренные методические подхо-
ды, нацеленные в основном на опре-
деленные аспекты финансового со-
стояния предприятия, дают различ-
ные результаты. Модели, в которых 
большую долю в определении ре-
зультирующего показателя занимали 
показатели рентабельности, сфор-
мировали отрицательный результат 
в оценке, то есть высокую вероят-
ность банкротства. В свою очередь 
модели, сделавшие упор на коэффи-
циенты ликвидности баланса, дали 
положительные прогнозы. 

Таким образом, следует отметить, 
что рассматриваемое предприятие, 
имея достаточно высокий потенциал 
ресурсов, не обеспечивает их раци-
ональное размещение и использова-
ние. Кроме того, нормальные уровни 
показателей, применяемые для под-
счета результирующих значений, 
отличаются в зависимости от инди-
видуальных особенностей деятель-
ности предприятия и его отраслевой 
принадлежности. 



81

НАУЧНЫЙ ЖУРНАЛ "УПРАВЛЕНЧЕСКИЙ УЧЕТ"    № 11    2023

Та
бл

иц
а 

1
В

ер
оя

тн
ос

ть
 н

ас
ту

пл
ен

ия
 к

ри
зи

сн
ог

о 
со

ст
оя

ни
я 

ан
ал

из
ир

уе
мо

го
 п

ре
дп

ри
ят

ия
 п

о 
ра

зл
ич

ны
м 

мо
де

ля
м

№
 п

/п
М

од
ел

ь
Зн

ач
ен

ия
 р

ез
ул

ьт
ат

ив
ны

х 
по

ка
за

те
ле

й 
по

 
го

да
м

В
ер

оя
тн

ос
ть

 б
ан

кр
от

ст
ва

 в
 2

02
2 

г.
20

19
20

20
20

21
20

22
За

ру
бе

ж
ны

е 
ме

то
ди

ки

1
Д

ву
хф

ак
то

рн
ая

 м
од

ел
ь 

Э
. А

ль
тм

ан
а

П
ри

 Z
 ˂

 0
 -в

ер
оя

тн
ос

ть
 б

ан
кр

от
-

ст
ва

 м
ен

ьш
е 

50
%

П
ри

 Z
 =

 0
 –

 р
ав

на
 5

0%
П

ри
 Z

 ˃
 0

 –
 б

ол
ьш

е 
50

%

-3
,7

92
-3

,0
70

-2
,9

44
-2

,5
06

М
ен

ьш
е 

50
%

2

П
ят

иф
ак

то
рн

ая
 м

од
ел

ь 
Э

. А
ль

тм
ан

а
Z 

˂ 
1,

81
 –

 в
ер

оя
тн

ос
ть

ба
нк

ро
тс

тв
а 

оч
ен

ь 
вы

со
ка

я
1,

81
 ˂

 Z
 ˂

 2
,6

7 
– 

вы
со

ка
я

2,
67

 ˂
 Z

 ˂
 2

,9
9 

– 
ни

зк
ая

Z 
˃ 

2,
99

 –
 о

че
нь

 н
из

ка
я

1,
64

7
1,

62
9

1,
46

1
1,

36
1

О
че

нь
 в

ы
со

ка
я

3

М
од

ел
ь 

Р.
 Л

ис
а

 Е
сл

и 
Z 

˂ 
0,

03
7 

– 
ба

нк
ро

тс
тв

о 
оч

ен
ь 

ве
ро

ят
но

;Е
сл

и 
Z 

˃ 
0,

03
7 

– 
пр

ед
-

пр
ия

ти
е 

фи
на

нс
ов

о 
ус

то
йч

ив
ое

0,
02

9
0,

02
9

0,
02

6
0,

02
4

О
че

нь
 в

ер
оя

тн
о

4

М
од

ел
ь 

Г.
 С

пр
ин

ге
йт

а
Ес

ли
 Z

 <
 0

,8
62

 –
 

ба
нк

ро
тс

тв
о 

ве
ро

ят
но

Ес
ли

 –
 Z

 >
 0

,8
62

-б
ан

кр
от

ст
во

 
ма

ло
ве

ро
ят

но

0,
61

4
0,

67
7

0,
59

7
0,

57
6

В
ер

оя
тн

о

5
М

од
ел

ь 
У.

 Б
ив

ер
а

оп
ре

де
ля

ю
тс

я 
 к

ри
те

ри
ал

ьн
ы

е 
зн

ач
ен

ия
 т

ол
ьк

о 
по

 к
аж

до
му

 и
з 5

 п
ок

аз
ат

ел
ей

, в
 

т.ч
.

ко
эф

фи
ци

ен
т 

Би
ве

ра

0,
02

5
0,

03
2

0,
04

9
0,

02
8

За
 5

 л
ет

 д
о 

ба
нк

ро
тс

тв
а

пр
од

ол
ж

ен
ие

 т
аб

л.
 1



82

НАУЧНЫЙ ЖУРНАЛ "УПРАВЛЕНЧЕСКИЙ УЧЕТ"    № 11    2023

ок
он

ча
ни

е 
та

бл
. 1

О
те

че
ст

ве
нн

ы
е 

ме
то

ди
ки

1
О

фи
ци

ал
ьн

ая
 м

ет
од

ик
а,

 
ут

ве
рж

де
нн

ая
 п

ри
ка

зо
м 

М
ин

эк
он

ом
ра

зв
ит

ия
 Р

Ф
 

№
 3

82
 о

т 
26

.0
6.

20
19

Ес
ли

 с
те

пе
нь

 п
ла

те
ж

ес
по

со
бн

о-
ст

и 
по

 т
ек

ущ
им

 о
бя

за
те

ль
ст

ва
м 

С
пл

 ≤
 3

ме
с 

и 
(и

ли
) К

тл
 ≥

 1
 у

гр
оз

а 
во

зн
ик

но
ве

ни
я 

не
со

ст
оя

те
ль

но
ст

и 
от

су
тс

тв
уе

т 
(п

ри
 у

пл
ат

е 
на

ло
га

)

С
пл

 =
 2

,4
Кт

л 
=3

,8
С

пл
 =

 
4,

9
Кт

л 
=1

,7

С
пл

 =
 2

,8
Кт

л 
=2

,7
С

пл
 =

 3
,2

Кт
л 

=2
,3

Уг
ро

за
 о

тс
ут

ст
ву

ет

2
М

од
ел

ь 
О

.П
. З

ай
це

во
й

Ес
ли

 К
фа

кт
 ˃

 К
но

рм
ат

ив
– 

-в
ер

оя
т-

но
ст

ь 
ба

нк
ро

тс
тв

а 
вы

со
ка

я;
 Е

сл
и 

К
фа

кт
 ˂

 К
но

рм
ат

ив
 

-в
ер

оя
тн

ос
ть

 н
ез

на
чи

те
ль

на
я

0,
49

5˂
0,

92
1

0,
38

9 
˂ 

5,
15

1
0,

38
4 

˂ 
6,

12
1

0,
46

8 
˂ 

1,
66

3
В

ы
со

ка
я

3
М

од
ел

ь 
Г.

В
. С

ав
иц

ко
й

Ес
ли

 Z
 ˃

 8
 р

ис
к 

ба
нк

ро
тс

тв
а 

ма
л

Ес
ли

 5
 ˂

 Z
 ˂

 8
 р

ис
к 

не
бо

ль
ш

ой
Ес

ли
 3

 ˂
 Z

 ˂
 5

 р
ис

к 
ср

ед
ни

й
Ес

ли
 Z

 ˂
 3

 р
ис

к 
бо

ль
ш

ой

13
,3

8
12

,8
8

12
,5

6
12

,2
6

Ри
ск

 м
ал

4
М

од
ел

ь 
Ш

ер
ем

ет
а 

А
.Д

., 
Р.

С
. 

С
ай

фу
ли

на
 и

 Г
.Г

. К
ад

ы
ко

ва
R

 ˃
 1

 б
ан

кр
от

ст
во

ма
ло

ве
ро

ят
но

;R
 ˂

 1
 б

ан
кр

от
ст

во
 

ве
ро

ят
но

0,
94

7
0,

95
0

0,
87

4
0,

77
7

В
ер

оя
тн

о

5
М

од
ел

ь 
А

.Ю
. Б

ел
ик

ов
а 

и
Г.

В
. Д

ав
ы

до
во

й
Ес

ли
 Z

 <
 0

 р
ис

к 
ба

нк
ро

тс
тв

а 
ма

кс
и-

ма
ль

ны
й

0 
< 

Z 
< 

0.
18

 в
ы

со
ки

й
 0

.1
8 

< 
Z 

< 
0.

32
 р

ис
к 

ср
ед

ни
й

 0
.3

2 
< 

Z 
< 

0.
42

 н
из

ки
й

 Z
 >

 0
.4

2 
ми

ни
ма

ль
ны

й

3,
66

2
3,

41
8

3,
25

6
2,

96
5

Ри
ск

 м
ин

им
ал

ьн
ы

й

О
те

че
ст

ве
нн

ы
е 

ме
то

ди
ки

6
М

од
ел

ь 
В

.В
. К

ов
ал

ев
а 

и
О

.Н
. В

ол
ко

во
й

Ес
ли

 N
 ≥

 1
00

 в
ер

оя
тн

ос
ть

 б
ан

кр
от

-
ст

ва
 м

ал
а

Ес
ли

 N
 ˂

 1
00

 в
ер

оя
тн

ос
ть

 в
ы

со
ка

я

16
1,

1
13

2,
3

12
1,

0
10

7,
1

В
ер

оя
тн

ос
ть

 м
ал

а

7
М

од
ел

ь 
Л

.В
. Д

он
цо

во
й 

и 
Н

.А
. Н

ик
иф

ор
ов

ой
1 

кл
ас

с 
> 

10
0 

ба
лл

ов
 –

 п
ре

дп
ри

ят
ие

 
им

ее
т 

хо
ро

ш
ий

 за
па

с 
фи

на
нс

ов
ой

 
пр

оч
но

ст
и

2 
кл

ас
с 

> 
64

 б
ал

ло
в 

– 
не

зн
ач

ит
ел

ь-
на

я 
ве

ро
ят

но
ст

ь 
по

га
ш

ен
ия

 д
ол

го
в

3 
кл

ас
с 

> 
50

 б
ал

ло
в 

– 
пр

об
ле

мн
ое

 
пр

ед
пр

ия
ти

е
4 

кл
ас

с 
> 

28
 б

ал
ло

в 
– 

вы
со

ки
й 

ри
ск

 
ба

нк
ро

тс
тв

а
5 

кл
ас

с 
> 

18
 б

ал
ло

в 
– 

оч
ен

ь 
вы

со
ки

й 
ри

ск
 б

ан
кр

от
ст

ва
6 

кл
ас

с 
< 

18
 б

ал
ло

в 
– 

пр
ед

пр
ия

ти
е 

фи
на

нс
ов

о 
не

со
ст

оя
те

ль
но

29
40

39
37

Ри
ск

 в
ы

со
ки

й



83

НАУЧНЫЙ ЖУРНАЛ "УПРАВЛЕНЧЕСКИЙ УЧЕТ"    № 11    2023

Поэтому необходимо при проведении 
аналитической работы осуществлять ин-
дивидуальный подход к оценке вероят-
ности банкротства предприятия.

Как видно на основании выпол-
ненных расчетов, в результате анали-
за моделей диагностики банкротства 
можно выделить следующие проблемы 
в их применении:

1. Неточность некоторых моделей. 
Невозможно в полной мере оценить 
финансовое положение предприятия 
и окончательно спрогнозировать его 
банкротство на основе двух или трех 
факторов. Так, например двухфакторная 
модель Э. Альтмана, а также трехфак-
торная модель Ж. Лего не могут при-
меняться отдельно для анализа банкрот-
ства предприятия в силу недостаточного 
количества факторов.

2. Недостаточная адаптация зарубеж-
ных моделей к российской экономике. 
Указанные методики не приспособле-
ны для российских реалий, так как при 
построении своих моделей зарубежные 
авторы использовали аналитику, собран-
ную с иностранных компаний. Таким об-
разом, весовые коэффициенты показа-
телей сложно использовать для расчета 
значений отечественных предприятий.

3. Отсутствие учета отраслевых 
факторов и особенностей деятельности 
предприятия: структуры источников 
финансирования и активов предпри-
ятия, качества дебиторской задолжен-
ности, объема обязательств и срочности 
их погашения. Большая часть моделей 
не учитывает особенности отдельных 
отраслей и внутренние факторы, опреде-
ляющие финансовое состояния предпри-
ятия, что делает полученные результаты 
неприменимыми для анализируемого 
предприятия. 

4. Отсутствие временной корректи-
ровки. Большая часть авторских моде-
лей разработана более двадцати лет на-
зад и с тех пор весовые коэффициенты 
не менялись. В условиях динамично 
развивающейся экономики, отсутствие 
корректировки может снизить досто-
верность результатов. Кроме того, для 
построения весовых коэффициентов 
моделей требуется финансово-статисти-
ческая информация о компаниях-бан-
кротах, объем которой может быть пред-
ставлен не в полном объеме.

5. Статический характер оценки. 
Оценка вероятности банкротства пред-
приятия по моделям проводится на ка-
кую-либо дату, однако в условиях из-
меняющейся экономики сочетание фак-
торов в разные промежутки времени 
может быть любым, поэтому сложно 
рассматривать полученные результаты 
как окончательные. 

Таким образом, для точного прогно-
зирования кризисного состояния пред-
приятия необходимо усовершенствовать 
модели, устранив вышеуказанные огра-
ничения, но учитывая выявленные пре-
имущества рассмотренных моделей.

В связи с этим предлагаются следу-
ющие направления совершенствования 
диагностики вероятности банкротства.

1. Показатели, используемые для 
анализа предприятия, должны быть 
определены индивидуально, в зависи-
мости от особенностей предприятия 
и отрасли его функционирования. В свя-
зи с этим на предприятии следует рас-
считывать внутренние нормативы, учи-
тывающие структуру его активов и ис-
точников их финансирования. Так, для 
достоверной оценки критериев финан-
совой устойчивости можно установить 
их достаточный уровень, позволяющий 
повысить точность прогноза кризисного 
состояния. В табл. 2 представлен пред-
лагаемый предприятию подход к опреде-
лению нормальных уровней показателей 
финансовой устойчивости на основании 
их зависимости от структуры активов 
и пассивов предприятия.

2. Наиболее объективным показа-
телем успеха предприятия является 
рост его стоимости. Поэтому для со-
вершенствования оценки необходимо 
включать в расчет моделей показате-
ли оценки стоимости капитала пред-
приятия. Так, для анализа изменения 
рынка рекомендуется изучить динами-
ку спроса на продукцию предприятия, 
долю предприятия на рынке и основ-
ные показатели данного рынка, дина-
мику изменения партнеров, показатели 
конкурентоспособности предприятия 
и др. Для анализа производства про-
дукции необходимо применять сле-
дующие показатели: скорость выпол-
нения заказов; качество продукции; 
производительность труда; показатели 
себестоимости продукции.
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Таблица 2
Определение достаточных (нормальных) уровней показателей финансовой 

устойчивости с учетом индивидуальных особенностей деятельности предприятия

Показатели

Услов-
ные 
обо-
значе-
ния

Формула зависимости

Показатели

2021 2022

Исходные данные

1. Капитал и резервы Ис 691 889 751 564

2. Заемные средства Из 650 681 721 394

в т.ч.

2.1. Краткосрочные Изк 650 681 721 394
2.2. Долгосрочные

Изд 0 0

3. Внеоборотные активы Ав 582 425 622 853
4. Оборотные активы Ао 760 145 850 105
в т.ч.

4.1. Необходимые запасы Аом 109 464 128 711
5. Собственные оборотные средства Со 109 464 128 711

6. Валюта баланса Вб 1 342 570 1 472 958
Достаточные (нормальные ) уровни показателей

1. Коэффициент финансирования 

Кфд
1,063 1,042

2. Коэффициент маневренности 
собственных средств 

Кмд
0,158 0,171

3. Коэффициент обеспеченности 
запасов собственными источниками 
финансирования Код

Нормальный уровень 
равен 1 1,000 1,000

4. Коэффициент финансовой устой-
чивости 

Куфд

0,515 0,510

3. Авторские модели требуют совер-
шенствования включаемых в них коэф-
фициентов. Для этого необходимо про-
ведение дальнейшей исследовательской 
работы по сбору и анализу статистиче-
ских данных об организациях-банкротах 
с целью создания обширной информаци-
онной базы по таким предприятиям.

4. Важно периодически проводить 
анализ предприятия с целью выявления  

предпосылок банкротства. Поэтому 
рассмотренные методики нужно при-
менять в комплексе, используя подхо-
дящие данному предприятию модели 
и интервальные значения показателей, 
не превышающие 3-4 года. Превен-
тивный анализ позволит определить 
финансовое положение предприятия 
и предотвратить наступление кризис-
ного состояния.
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В связи с этим для экспресс-анали-
за, предшествующего детальной диа-
гностики прогнозирования банкротства 
предприятия, предприятию рекоменду-
ется применять комплексную методику 
определения интегрального показателя. 
Для этого значениям, полученным при 
расчете моделей, присваиваются баллы 
от 0 до 10, где 0 предполагает низкую 
вероятность наступления банкротства, 
а 10 соответственно высокую.

В таблице 3 представлена рекомен-
дуемая шкала для перевода полученных 
результатов в баллы. Следующим эта-
пом, после выставления баллов, идет 
определение интегрального показателя 
по формуле:

	 	 (1)

где, Вi – полученная бальная оценка 
по i-й модели;

 n – количество используемых в рас-
четах моделей.

Далее по рассчитанному интеграль-
ному критерию определяется оценка 
вероятности банкротства предприятия 
по следующей шкале:

8 < I < 10 (очень высокая вероят-
ность банкротства),

6 < I < 8 (высокая вероят-
ность банкротства),

4 < I < 6 (средняя вероят-
ность банкротства),

2 < I < 4 (низкая вероят-
ность банкротства),

0 < I < 2 (очень низкая вероятность 
банкротства) [ 3].

Интегральный показатель предпри-
ятия за 2021-2022 гг. по данным табл. 
3 составил для анализируемого предпри-
ятия соответственно 4,2 и 3,7 балла, что 
приближает к низкой вероятности насту-
пления кризисного состояния. На обоб-
щающий результат оказал тот аспект, что 
большая часть отечественных моделей 
свидетельствует о низкой вероятности 
наступления банкротства у анализируе-
мого предприятия.

Таблица 3
Предлагаемая шкала для балльной оценки результативных показателей

Модель Значение показателя (вероятность 
банкротства)

Балльная 
оценка (Вi)

1. Официальная методика, утвержденная 
приказом Минэкономразвития РФ 

 № 382 от 26.06.2019

Спл ˃ 3 и Ктл ˂ 1 (высокая) 10
Спл ≤ 3 и (или) Ктл ≥ 1 (низкая) 0

2. Модель О.П. Зайцевой
Кфакт ˃ Кнорматив (высокая) 10
Кфакт ˂ Кнорматив (низкая) 0

3. Модель Г.В. Савицкой

Z ˂ 3 (высокая) 10
3 ˂ Z ˂ 5 (средняя) 7
5 ˂ Z ˂ 8 (низкая) 3

Z ˃ 8 (очень низкая) 0

4. Модель Р.С. Сайфуллина и Г.Г. Кадыкова
R ˂ 1 (высокая) 10
R ˃ 1 (низкая) 0

5. Модель А.Ю. Беликова и Г.В. Давыдовой

Z < 0 (очень высокая) 10
0 < Z < 0.18 (высокая) 8

0.18 < Z < 0.32 (средняя) 5
0.32 < Z < 0.42 (низкая) 2
Z > 0.42 (очень низкая) 0

6. Модель В.В. Ковалева и О.Н. Волковой
N ˂ 100 (высокая) 10
N ≥ 100 (низкая) 0

продолжение табл. 3
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окончание табл. 3

7. Модель Л.В. Донцовой 
и  Н.А.  Никифоровой

< 18 баллов (очень высокая) 10
18-27 баллов (высокая) 8
28-49 баллов (средняя) 6
50-63 баллов (низкая) 4

64-99 баллов (очень низкая) 2
100 баллов (отсутствует) 0

Выводы
В процессе проведенного исследова-

ния, можно сделать вывод, что точность 
вероятности возникновения банкротства, 
как на примере данного предприятия, так 
и при выявлении кризисных ситуаций 
у других хозяйствующих субъектов, до-
стигается путем комплексного использо-
вания различных методик прогнозиро-
вания кризисного состояния и полного 
финансового анализа их деятельности.

Необходимо подчеркнуть, что совер-
шенствование аналитической работы 

по диагностике вероятности банкротства 
должно осуществляться в направлении 
устранения выявленных недостатков, 
но при сохранении явных преимуществ 
отдельных подходов, что повысит точ-
ность полученных результатов. Таким 
образом, в результате выполненного ис-
следования, можно сделать вывод, что 
диагностика вероятности наступления 
банкротства предприятия требует де-
тального подхода к оценке с учетом его 
индивидуальных особенностей и сферы 
функционирования. 
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