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Аннотация. Практические исследования подтверждают, что различные российские 

модели анализа вероятности банкротства (Г. Г. Кадыкова, Р.С. Сайфуллина, А. В. Ко-

лышкина, В. С. Турчака) дают одинаковый результат, что обосновывает необходимость 

использования их в качестве инструмента оценки риска банкротства в системе финансо-

вой безопасности корпорации. 
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Финансовая безопасность корпорации оценивается с помощью ряда критериев и пока-

зателей, важнейшими из которых выступают показатели банкротства, что обусловливает 

необходимость их апробации. 

Апробация российских моделей анализа вероятности банкротства осуществлялась на 

примере общества с ограниченной ответственностью (ООО) ОВК Регион – стабильной, 

быстроразвивающейся, строительно–торговой организации, специализирующейся в об-

ласти инженерных систем жизнеобеспечения зданий. 

Первая апробированная пятифакторная модель модель Г. Г. Кадыкова, Р.С. Сайфул-

лина [2, с. 156]: 

 

R=2 К1+0,1 К2+0,08 К3+0,45 К4+ К5.                                                           (1) 

 

Если: R < 1 – финансовое состояние организации оценивается как неустойчивое, ей 

может угрожать банкротство; R > 1 – банкротство маловероятно. 

Рассчитанные показатели каждого фактора модели – таблица 1.  

Исходя из критериального значения R, в ООО «ОВК Регион» банкротство  маловеро-

ятно, но отмечается тенденция поступательного снижения показателя. 
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Таблица 1 – Реализация пятифакторной модели Г. Г. Кадыкова, Р.С. Сайфуллина в 

бизнесе ООО «ОВК Регион» 

 

Показатели Порядок расчета 
Годы 

2013 2014 2015 

Обеспеченность соб-

ственными оборотными 

средствами (К1), ед. 

(Собственный капитал – Вне-

оборотные активы ) / Активы 

 

0,715 0,635 0,575 

Текущая ликвидность 

(К2), ед. 

Оборотные активы / Кратко-

срочные обязательства 
3,509 2,742 2,354 

Интенсивность оборота 

авансируемого капитала 

(К3), ед.  

Выручка / Активы  0,463 0,370 0,314 

Коэффициент менедж-

мента (К4), ед. 
Прибыль от продаж / Выручка 0,222 0,147 0,240 

Рентабельность соб-

ственного капитала по 

прибыли до налогообло-

жения (К5, ) ед. 

Прибыль до налогообложения 

/ Собственный капитал 
0,141 0,083 0,124 

Итоговый показатель R 2,059 1,723 1,642 

 

Следующая апробированная модель А. В. Колышкина содержит 3 статистические мо-

дели прогнозирования риска неплатежеспособности:  

Z = 2 Кобесп. сс.+0,1 ктл.+0,45Крр.п.+ 0,08коб.а. +Крск.,                                (2) 

 
где Кобесп. сс. – коэффициент обеспеченности собственными средствами;  

       Кктл. – коэффициент текущей ликвидности;  

       Крр. п. – коэффициент рентабельности реализации продукции;  

       Коб. а. – оборачиваемость активов;  

        Крск. – коэффициент рентабельности собственного капитала. 

 

Считается, что организация имеет удовлетворительное финансовое состояние при зна-

чении рейтингового числа = 1, при этом значения коэффициентов отвечают их min нор-

мативным уровням. Организации с рейтинговым числом < 1 имеют неудовлетворитель-

ное финансовое состояние. Точность прогнозирования для устойчивых организаций Рос-

сии – 87 %.  

В аспекте модели А. В. Колышкина 3 статистические модели прогнозирования банк-

ротств представлены так: 

Модель I  = 0, 47 К1 + 0, 14 К2 + 0, 39 К3,                                                (3) 

Модель II = 0,61 К4 + 0,39 К5,                                                                (4) 

Модель III = 0,49 К4 + 0, 12 К2 + 0, 19 К6 + 0, 19 К3,                              (5) 
 

где К1 – рабочий капитал к активам;  

      К2 – рентабельность собственного капитала;  

      К3 – денежный поток к задолженности;  

      К4 – коэффициент покрытия;  

      К5 – рентабельность активов;  

      К6 – рентабельность продаж. 

Критические показатели моделей – таблица 2. 
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Таблица 2 – Критические показатели моделей 

 

Модели Благополучные Банкроты Зона неопределенности 

I 0,08 – 0,16 (– 0,20) – (– 0,08) (– 0,08) – 0,08 

II 1,07 – 1,54 0,35 – 0,49 0,49 – 1,07 

III 0,92 – 1,36 0,25 – 0,38 0,38 – 0,92 

 

Рассчитанные показатели каждого фактора модели – таблица 3.  

 

Таблица 3 – Реализация модели А. В. Колышкина в бизнесе ООО «ОВК Регион» 

 

Модели Показатели 
Годы 

2013 2014 2015 

Модель 

1  

Рабочий капитал к активам, ед.  0,996 0,998 0,999 

Рентабельность собственного  

капитала, ед.  
0,141 0,083 0,124 

Итоговые показатели 0,488 0,481 0,487 

Модель 

2  

Коэффициент покрытия, ед. 3,509 2,742 2,354 

Рентабельность активов, ед. 0,101 0,053 0,071 

Итоговые показатели 2,180 1,693 1,464 

Модель 

3  

Коэффициент покрытия, ед.  3,509 2,742 2,354 

Рентабельность собственного ка-

питала, ед. 
0,141 0,083 0,124 

Рентабельность продаж, ед. 0,218 0,142 0,227 

Итоговые показатели 1,778 1,380 1,212 

 

В аспекте всех 3–х моделей финансовое состояние ООО «ОВК Регион» – благополуч-

ное, поскольку итоговые показатели выше нормативных, но с тенденцией уменьшения в 

2015 году. 

Следующая апробированная модель оценки вероятности банкротства В.С. Турчак раз-

работана по данным 16 организаций различных производственных сфер деятельности и 

организационных форм на основе эконометрического анализа. В статистической выборке 

присутствовали 11 стабильных организаций и 5 организаций – банкротов, по которым 

учитывалась финансовая отчетность за 4 – 5 лет до текущего момента банкротства.  

В качестве зависимой переменной модели выбрана бинарная переменная, характери-

зующая вероятность банкротства компании (1 – для организаций– банкротов, 0 – для ста-

бильных организаций). В процессе построения модели оценивалось влияние 58 показате-

лей (30 финансовых и 28 показателей баланса в денежном выражении).  

В результате полученная модель вероятности банкротства организации приобрела 

следующий вид: 

P=0,841 – 0, 194×ROA – 0,883×R1 – 1,126×R2 – 0,337×R3,                     (6) 
где ROA – рентабельность активов; 

      R1 – соотношение оборотных активов и общих; 

      R2 –рентабельность собственного капитала; 

      R3 –рентабельность затрат. 

Полученный итоговый показатель имеет следующую градацию вероятности банкрот-

ства: если Р ≤ 0 – вероятность банкротства 0 %; Р = 0,1 – вероятность банкротства 10 %; Р 

= 0,2 – вероятность банкротства 20 %; Р = 0,3 – вероятность банкротства 30 %; Р = 0,4 – 

вероятность банкротства 40 %; Р = 0,5 – вероятность банкротства 50 %; Р = 0,6 – вероят-

ность банкротства 60 %; Р = 0,7 – вероятность банкротства 70 %; Р = 0,8 – вероятность 

банкротства 80 %; Р = 0,9 – вероятность банкротства 90 %; Р = 1 – вероятность банкрот-

ства 100 %. 

Рассчитанные показатели каждого фактора модели – таблица 4.  
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Таблица 4– Реализация модели В. С. Турчака в бизнесе ООО «ОВК Регион», ед. 

 

Показатели Порядок расчета 
Годы 

2013 2014 2015 

Рентабельность 

активов 
Чистая прибыль / Активы 0,101 0,053 0,071 

Соотношение обо-

ротных активов и 

общих 

Оборотные активы / Активы 0,996 0,998 0,999 

Рентабельность 

собственного  

капитала  

Чистая прибыль / Собственный 

капитал 
0,141 0,083 0,124 

Рентабельность 

затрат 

Прибыль до налогообложения / 

Себестоимость 
0,280 0,170 0,300 

Итоговый показатель Р – 0,311 – 0,201 – 0,295 

 

Данные модели В. С. Турчака свидетельствует, что в ООО «ОВК Регион» вероятность 

банкротства 0. 

Итак, апробация российских моделей анализа вероятности банкротства свидетельству-

ет об отсутствии риска вероятности банкротства в ООО «ОВК регион», значения которых 

важно учитывать в системе финансовой безопасности организации. Оценка финансовой 

безопасности в ООО на основе реализации российских методик анализа вероятности 

банкротства послужит основой развития альтернативных направлений управления фи-

нансовой безопасностью в системе его финансового риск–менеджмента [1, с. 600]. 
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При рассмотрении проводимой в Беларуси макроэкономической и монетарной поли-

тики основные акценты сделаны на следующих подходах и особенностях ее реализации.    

Какая макроэкономическая и монетарная политика проводилась в стране: процикли-

ческая или контрциклическая. Вела ли данная политика к усилению и возникновению 

дополнительных дисбалансов. Сохранялась ли ее преемственность во времени, т. е. ре-

шение текущих задач не сопровождалось созданием дополнительных проблем в буду-

щем. 

Куда направлялись финансовые и инвестиционные ресурсы в т. н. «тучные» годы (в 

какие сектора и отрасли). Какие при этом использовались подходы и инструменты прове-
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