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В последние десятилетия традиционные финансовые механизмы претерпевают дина-

мичные эволюционные изменения [3]. На фоне кибернизации и глобализации экономиче-

ских отношений происходит активный рост финансовых рынков, расширяется разнообра-

зие финансовых продуктов и услуг, достигаются все более впечатляющие уровни финан-

совой глубины и эффективности. Обратной стороной финансового прогресса выступают 

масштабные всплески финансовой нестабильности, которые зачастую порождаются и 

усиливаются несбалансированным развитием финансового сектора. Благодаря глобали-

зации и либерализации рынков, финансовая нестабильность сопровождается масштабны-

ми эпидемиями, стимулируя процессы концентрации международных финансовых ресур-

сов в развитых странах (так называемое «бегство в качество»), неравномерной аккумуля-

ции благосостояния и финансового проникновения. 

Таким образом, традиционная финансовая система все чаще предстает как амбива-

лентный фактор социально–экономического развития, который с большим трудом подда-

ется прямому регулированию [4]. Несмотря на значительные успехи в достижении меж-

дународного консенсуса по вопросам финансовой стабильности, глобальная финансовая 

архитектура находится на раннем этапе своего развития. Далеко не все прогрессивные 

инициативы финансового регулирования адаптированы к национальным практикам, а 

суверенные правительства далеко не всегда придерживаются не только прогрессивных, 

но и вполне традиционных финансовых принципов. Так, наряду с процессами либерали-

зации финансового рынка, все более активно прослеживается тенденция к становлению 

гибридных финансовых систем, приоритетная роль в которых принадлежит публичному 

сектору и нерыночным финансовым механизмам. 

Таким образом, перспективы традиционной финансовой системы неоднозначны, что 

определило направление данного исследования. Ключевой вопрос, которым задаются 

авторы, касается базовых допущений о характере финансового развития. Можно ли в це-

лях финансовых исследований считать, что данное развитие является эволюционным, 

поступательным? Или на данном этапе мы уже не можем себе позволить игнорировать те 

революционные изменения, которые в ближайшее время в корне изменят финансовые 

механизмы будущего? Другой, не менее значимый, вопрос связан с многовековым спо-

ром о роли государства в жизни общества. Каковы границы государственного вмеша-

тельства в финансовую экономику? Если развитие традиционной финансовой системы 

идет по тупиковому пути, а именно к дестабилизации и поляризации социально–

экономических систем, то внедрение гибридных финансовых механизмов, ограничение 

рыночных отношений становится допустимым и оправданным. Готов ли финансовый 

рынок на современном этапе предоставить действенную альтернативу подобному реше-

нию? 
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Для ответа на поставленные вопросы мы обращаемся к концепции устойчивого разви-

тия и феномену преобразующего инвестирования. В своем исследовании мы формулиру-

ем гипотезу о том, что финансовое развитие претерпевает революционные изменения: 

формируется преобразующая финансовая система, контуры которой все отчетливее про-

ступают на фоне традиционных и весьма ограниченных представлений о финансовом бу-

дущем. 

Главная особенность преобразующей финансовой системы заключается в ориентации 

на социально–значимый результат, то есть речь идет о новой философии социально–

экономических отношений [1]. Инвестор нового поколения, как и прежде, не соответ-

ствует рамкам экономически рационального поведения, однако теперь все меньше до-

вольствуется сугубо финансовым результатом и все больше заинтересован в социальном 

эффекте инвестиций. Иными словами, на смену рациональному инвестору приходит ин-

вестор ответственный, что принципиально меняет финансовый ландшафт, позволяя за-

действовать эффекты личной мотивации, а, следовательно, гибко учесть индивидуальные 

потребности. Тонкая подстройка к психологическим особенностям инвестора обеспечи-

вает более глубокое финансовое проникновение, более высокий уровень организации 

финансовых ресурсов, более социально эффективное перераспределение ресурсов и по-

тенциально наиболее результативное решение проблемы финансового неравенства. 

К настоящему времени можно говорить о формировании целых сегментов финансово-

го рынка, функционирующих на принципах преобразующего инвестирования [1, 2]. При-

чем речь идет не только о этических инвестициях в их преобладающем «западном» по-

нимании (зеленые, гендерные и другие этические инвестиции), но и о религиозных инве-

стиционных решениях. Данные решения на систематической основе реализуются на ис-

ламских финансовых рынках, и, что примечательно, внедряются в христианскую культу-

ру. Например, в Европе функционируют специализированные инвестиционные фонды, 

деятельность которых ориентирована на христианские ценности, а в России широко об-

суждается проект создания православной финансовой системы. 

Важно отметить, что формирование преобразующей финансовой системы касается не 

только финансовых рынков и финансовых институтов. Оно приходит в практику нефи-

нансовых компаний, внедряющих кодексы корпоративной этики, публикующих экологи-

ческую и другую социально–ориентированную отчетность. В сфере личных финансов 

преобразующие решения реализуются во взаимодействии со специализированными мик-

рофинансовыми организациями, а также с применением разнообразных розничных фи-

нансовых механизмов (к примеру, краудфандинговые платформы). Особый интерес 

представляет внедрение принципов ответственного финансирования в публичный сектор. 

В частности, в практике развитых и многих развивающихся стран формируется преобра-

зующее, социально–ориентированное, налогообложение [5]. 

Таким образом, преобразующая финансовая система имеет многочисленные точки ро-

ста, что является весомым подтверждением авторской гипотезы. Направления дальней-

ших научных исследований по данной проблематике связаны с обобщением принципов и 

методов реализации преобразующих финансовых механизмов, которые можно классифи-

цировать по разным признакам: экологические, гендерные, широкого профиля; специали-

зированные и неспециализированные; включающие, исключающие и смешанные; свет-

ские и религиозные; и т. д. Кроме того, особую значимость, с нашей точки зрения, имеет 

вопрос о потенциале преобразующей финансовой системы в координатах Запад–Восток 

(традиционная и исламская финансовые системы, возможность их конвергенции) и Се-

вер–Юг (преодоление финансовой поляризации, равномерная аккумуляция благосостоя-

ния). Авторы убеждены, что именно преобразующая финансовая система может претен-

довать на роль компромиссной, допуская возможность финансовой либерализации и со-

циально–экономического консенсуса. 

 

Список использованных источников: 
1. Воронова Н.С. Перспективы ответственного финансирования в энергетике России // Сборник 

статей по результатам международного научно–исследовательского семинара. – СПб.: 

ООО «Скифия–принт», 2016. – С. 86–93. 

П
ол

ес
ГУ

http://elibrary.ru/publisher_about.asp?pubsid=14941


110 

 

2. Воронова Н.С. Устойчивое развитие на евразийском пространстве: финансовые институты и 

инструменты // Технологическая перспектива в рамках Евразийского пространства: новые рынки и 

точки экономического роста. Материалы 1–ой международной научной конференции / Под ред. 

проф. Н.С. Вороновой, В.С. Воронова, О.Н. Кораблевой, Ю.Е. Шелепина, А.М. Ельяшевича. – 

СПб.: НПК «РОСТ», 2015. – С. 16–18. 

3. Львова Н.А. Концепция сравнительной оценки финансовых систем // Актуальные проблемы 

экономики. – 2016. – № 5. – С. 308–316. 

4. Развитие институциональных основ кредитно–финансовых систем Российской Федерации и 

Республики Беларусь / Иванов В.В., Соколов Б.И., Покровская Н.В. [и др.]. – СПб.: ООО «Ски-

фия–принт», 2016. – 256 с. 

5. Lvova N.A., Pokrovskaia N.V., Ivanov V.V. Unconventional tax mechanisms in a secular state: 

prospects of adaptation in Russia // Proceedings of the 5
th

 International Conference on Accounting, 

Auditing, and Taxation (ICAAT 2016) / Ed. Prof. J. Alver. – Tallin: , 2016. – P. 318–326. 

 

 

УДК 336.64 

ОЦЕНКА ФИНАНСОВОЙ БЕЗОПАСНОСТИ КОРПОРАЦИИ НА ОСНОВЕ 

РЕАЛИЗАЦИИ РОССИЙСКИХ МЕТОДИК АНАЛИЗА ВЕРОЯТНОСТИ  

БАНКРОТСТВА 

Мануйленко Виктория Валерьевна, д.э.н., профессор,  

Северо–Кавказский федеральный университет 

Manuilenko, Victoria Valeryevna, doctor of Economics, Professor,  

North Caucasian Federal University, vika–mv@mail.ru 

 

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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