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В современных экономических условиях наблюдается рост числа организаций и, как следствие, 

усиление конкуренции почти в любом сегменте. Это приводит к тому, что фирмы становятся более 
чувствительными к изменениям рыночной конъюнктуры. Статья посвящена вопросам, касающимся 
процесса банкротства (несостоятельности) коммерческих организаций, осуществляющих свою дея-
тельность на территории Российской Федерации. Ни одна компания, даже в период роста, не может 
окончательно быть уверенной в своем будущем. Проблема прогнозирования финансового состояния 
хозяйствующих субъектов занимает особое место среди практических проблем управления. В свя-
зи с чем, на первый план выходит потребность хозяйствующих субъектов в непрерывном анализе 
финансового состояния, а также использовании всевозможных методом и методик прогнозирования 
вероятности банкротства с целью предотвращения неблагоприятных тенденций развития. Суще-
ствующие методики оценки вероятности банкротства далеки от совершенных по разным причинам. 
Однако, в последнее время многие авторы предпринимают попытки разработки новых или совершен-
ствования существующих методик. Таким образом, основной целью статьи является критический 
анализ существующих методик оценки вероятности банкротства предприятий и определение глав-
ных проблем их практического применения, а также выявление направлений решения этих проблем.
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In modern economic conditions, there is an increase in the number of organizations and, as a result, 

increased competition in almost any segment. This leads to firms becoming more sensitive to changes in 
market conditions. The article is devoted to issues related to the process of bankruptcy (insolvency) of com-
mercial organizations operating on the territory of the Russian Federation. No company, even in a period of 
growth, can be completely confident about its future. The problem of forecasting the financial condition of 
economic entities occupies a special place among practical management problems. In this regard, the need 
for business entities to continuously analyze the financial condition, as well as the use of various methods 
and techniques for predicting the probability of bankruptcy in order to prevent adverse development trends 
comes to the fore. Existing methods of assessing the probability of bankruptcy are far from perfect for 
various reasons. However, recently, many authors have made attempts to develop new or improve existing 
methods. Thus, the main purpose of the article is a critical analysis of existing methods for assessing the 
probability of bankruptcy of enterprises and determining the main problems of their practical application, 
as well as identifying ways to solve these problems.
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Введение
Среди практических проблем управ-

ления особе место занимает проблема 
прогнозирования финансового состоя-
ния хозяйствующих субъектов, частно-
сти банкротства. Нестабильность боль-
шинства фактов внешней среды России 
обусловлена ее развивающей экономи-
кой. Именно поэтому так остро встает 
необходимость не только в финансо-
вом анализе хозяйствующих субъектов, 
но и в ранней диагностике на предмет 
возникновения банкротства.

Таким образом, на первый план вы-
ходит прогнозирование банкротства 
и возможных кризисных состояний с це-
лью предотвращения неблагоприятных 
тенденций развития предприятия.

Цель исследования
Целью исследования является изуче-

ние теоретических основ диагностики 
банкротства предприятий, определение 
существующих проблем использования 
данных методик на российских предпри-
ятий на примере промышленных пред-
приятий Волгоградской области. 

Материал и методы исследования
В ходе проведения исследования 

использовались следующие методы: 
экономико-математическое моделиро-
вание, метод финансовых коэффициен-
тов, сценарный метод прогнозирования 
экономических явлений, метод единства 
исторического и логического, построе-
ние экономических гипотез, метод «при 
прочих равных условиях».

результаты исследования  
и их обсуждение

Еще в 2015 году Д.А. Медведев [1] 
заявил, что кризис пришел в низшую 
точку, а декан экономического факуль-
тета МГУ А.А. Аузан подтвердил, что 
возврат к экономическом росту – во-
прос ближайших лет. И действитель-
но, в 2018 году отмечается рост ВВП 
на 2,2 % в ценах 2016 года, впервые 
за долгие годы отмечается бюджетный 
профицит – 1,8 % ВВП на фоне сниже-
ния доли сырья в общем объеме экспор-
та до 63,7 % [2]. При этом на очередном 
заседании правительства Д.А. Медведев 
указал на экономические сложности 
в ближайшие годы: «следует учитывать 

ситуацию на сырьевых и финансовых 
рынках а также возможное усиление 
торговых войн, протекционизм и санк-
ционное давление».

В связи с этим хозяйствующие субъ-
екты должны использовать всю совокуп-
ность мер по диагностике, предупреж-
дению и преодолению неблагоприятных 
для них явлений и факторов. На первый 
план выходит диагностика финансовой 
устойчивости и вероятности банкрот-
ства предприятий.

Экономической науке известно мно-
жество моделей оценки вероятности 
банкротства предприятий, построенных 
с использованием различных методов 
и методик. Широкое распространение 
получили такие модели как Альтмана, 
Тафлера, Бивера, Ольсона, Спрингей-
та, Лиса, Фулмера, Гольдера и др. К от-
ечественным экономическим условиям 
более адаптированы модели Зайцевой, 
Сайфуллина и Кадыкова, ИГЭА, Колыш-
кина и др.

С каждым годом растет число мето-
дик оценки вероятности банкротства, 
используются все более совершенные 
методики (нейросетевые модели, ис-
кусственный интеллект, бинарное дере-
во классификаций, экспертные оценки) 
и более разнообразные факторы (ВВП, 
учетная ставка, ставка капитализации, 
отраслевые коэффициенты).

Однако принципиальным является 
тот факт ,что точность большинства при-
веденных зарубежных и отечественных 
моделей не достаточно высокая. Кроме 
того, внешняя среда настолько неста-
бильна, что та или иная модель может 
использоваться только в то время и при 
тех условиях, когда она была создана. Не-
достаток зарубежных методик очевиден: 
они е учитывают особенности россий-
ской специфики ведения бизнеса, эконо-
мик в целом и безусловно их точность 
для отечественных условий значитель-
но снижается. Кроме того, большинство 
моделей создаются как универсальные, 
вне зависимости от размера компании, 
специфики ее деятельности, отрасли 
и других факторов.

Применение компьютерного моде-
лирования – основная причина более 
высокой точности моделей зарубежных 
в сравнении с отечественными. Модель 
Зайцевой оказывается одной из самых 
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неэффективных, что связано с эксперт-
ным определением весовых коэффици-
ентов модели, а не с помощь экономико-
статистического определения. Модель 
Сайфуллина-Кадыкова оказывается бо-
лее применима для предприятий – по-
тенциальных банкротов, а для здоровых 
прогноз оказывается низким, около 50 %. 
Из зарубежных методик стоит отметить 
модель Фулмера, которая в целом приме-
нима и для здоровых предприятий и для 
потенциальных банкротов.[4]

В связи с этим отечественными уче-
ными Е.А. Федоровой, Е.В. Гниленко 
и С.Е. Довженко [3] была поставлена за-
дача: разработать методику оценки ве-
роятности банкротства отечественных 
предприятий с высокой точностью.

Учеными был сформирован перечень 
объясняющих переменных.

1. Группа финансовых показателей, 
основанных на 

– денежном потоке – 10 показателей
– рентабельности – 15 показателей
– оборачиваемости – 15 показателей
– ликвидности и платежеспособно-

сти – 8 показателей
– структуре баланса – 33 показателя
– прочие показатели – 4 показателя
2. Группа показателей с переменны-

ми моделей Альтмана, Фулмера, Сприн-
гейта, Таффлера, Сайфуллина и Кадыко-
ва, ИГЭА, Зайцевой – 43 показателя.

3. Группа показателей в соответ-
ствии с приказом Минэкономики Рос-
сии от 01.10.1997 года № 118 «Об ут-
верждении методических рекомендаций 
по реформе предприятий (организа-
ций) – 6 показателей.

Итого полный перечень объясняющих 
переменных составил 134 показателя.

В итоге была разработана следую-
щая модель:

FGD = – 6,2х1 – 5,649х2 –  
– 0,818х3 – 1,08х4 – 0,638х5 –  

– 1,932х6 – 0,928х7 – 2,249х8 + 10,3,
где х1 – денежные средства/оборот-
ные активы;
х2 – чистая прибыль/обязательства;
х3 – десятичный логарифм материаль-
ных активов;
х4 – коэффициент ликвидности при мо-
билизации средств;
х5 – выручка/обязательства;
х6 – внеоборотные активы/валюта баланса;

х7 – валовая прибыль/себестоимость;
х8 – оборотные средства/обязательства.

В результате если FGD > 0, вероят-
ность банкротства высокая, если мень-
ше, то предприятие можно признать фи-
нансово здоровым. Общая прогности-
ческая способность полученной модели 
составляет 86,4 % для здоровых пред-
приятий и 91,8 % – для банкротов.

Проведем оценку вероятности бан-
кротства для предприятий Волгоград-
ской области.

В выборку включим 10 промышлен-
ных предприятий – 5 предприятий, при-
знанных банкротами и 5 предприятий 
функционирующих на 2019 год.

При диагностике предприятий, функ-
ционирующих в 2019 году, оценим их 
отчетность за 2016 год, чтобы понять 
как за три года изменился их статус. 
Очевидно, что если в 2019 году предпри-
ятие функционирует, значит в 2016 году 
значение FGD было больше 0. 

При диагностике предприятий, уже 
прошедших процедуру банкротства, 
будем использовать последние перед 
процедурой официальные данные бух-
галтерской отчетности. Очевидно, что 
у всех предприятий, признанных бан-
кротами, значение FGD должно быть 
меньше 0.

Результаты проведенного исследова-
ния представлены в таблице 1.

Результаты проведенного исследова-
ния предприятий банкротов представле-
ны в таблице 2.

Таким образом, результаты табли-
цы 2 свидетельствуют о том, что АО 
«Сельхозхимия «Волжская», АО «Кау-
стик» и АО «Волгоградгоргаз» имеют 
итоговый коэффициент меньше нуля, 
следовательно, в ближайшие три года 
они должны были быть повергнуты 
процедуре банкротства, однако это-
го не произошло. В то же время, ре-
зультаты таблицы 3 свидетельствуют 
о том, что ОАО «Чапаевское», ОАО 
«Быковорайгаз», ОАО «Завод желе-
зобетонных изделий и конструкций» 
прошедших процедуру банкротства 
имеют итоговые значения коэффици-
ента выше нуля.

Таким образом, модель скорее предо-
ставляет информацию к размышлению, 
нежели является основой для принятия 
управленческих решений.
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Выводы (заключение)
1. Ограничения применения зарубеж-

ных методик. Стоит отметить, что они 
не учитывают специфику российского 
бизнеса, особенности экономического 
развития, нюансы толкования отдель-
ных факторов, неоднозначные формулы 
расчета отдельных коэффициентов и их 
нормативные значения.

2. Все статистические модели требу-
ют постоянной коррекции весовых ко-
эффициентов, что связано с отсутствием 
устойчивости к вариациям в исходных 
данных. Непараметрические модели ре-
шают эту проблему, однако возникают 
проблемы с эффективностью внедрению 
подобных методов в связи с компьюте-
ризацией процесса оценки.

3. При использовании статистиче-
ских методик не учитывается отрасле-
вая специфика. Логично предположить, 
что весовые коэффициенты и итоговые 
значения не могут быть одинаковые для 
всех отраслей экономики. 

4. Ограничения в доступе к ин-
формации для расчета коэффициентов 

параметрических моделей или фак-
торов непараметрических моделей 
ставит под сомнение эффективность 
этих методик.

5. Большинство методик основыва-
ется на финансовых коэффициентах, 
считая, что именно это основная при-
чина кризиса на предприятии, незначи-
тельное количество методик использу-
ет друге факторы, например, управлен-
ческую составляющую.

Выявив недостатки существующих 
методик оценки вероятности банкрот-
ства предприятий, стоит отметить ос-
новные направления:

– уточнение имеющихся методик ди-
агностики несостоятельности 

– включение в существующие мето-
дики или разработка новых с учетом от-
раслевой специфики

– расширение коэффициентов или 
факторов, учитывающих не только 
и не столько финансовую составляю-
щую деятельности хозяйствующих субъ-
ектов, но и другие, в том числе эффек-
тивность управления.
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