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Аннотация: автор рассматривает проблему ранней диагностики банк-

ротства предприятий как ключевого элемента управления финансовыми рис-

ками. Обоснована необходимость разработки комплексной методики, выходя-

щей за рамки традиционных моделей. Предложен многоуровневый подход к ана-

лизу финансового состояния, интегрирующий коэффициентный анализ, оценку 

абсолютных показателей финансовой устойчивости, анализ денежных потоков 

и качественные (нефинансовые) критерии. Особое внимание уделяется динами-

ческой оценке показателей и выявлению негативных тенденций на самых ранних 

стадиях их возникновения. Практическая значимость исследования заключа-

ется в том, что применение предложенной методики позволяет повысить точ-

ность прогнозирования финансовой несостоятельности и своевременно разра-

ботать план антикризисных мероприятий. Проверка методики осуществлена 

на примере предприятий обрабатывающей промышленности, находящихся в со-

стоянии финансовой неустойчивости [5]. 
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Актуальность темы научной статьи обусловлена тем, что в современных 

условиях экономической нестабильности, усиления санкционного давления и 

высокой изменчивости рынков проблема банкротства хозяйствующих субъектов 

приобретает особую остроту [4]. Своевременное выявление признаков финансо-
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вой несостоятельности является критически важным не только для самих пред-

приятий в рамках антикризисного управления, но и для их контрагентов, креди-

торов и государства в целом. Несмотря на наличие широкого спектра известных 

моделей прогнозирования банкротства (Альтмана, Таффлера, и др.), их прямое 

применение в современных российских экономических реалиях зачастую дает 

некорректные результаты из-за отраслевой специфики, меняющихся макроэко-

номических условий и особенностей национального бухгалтерского учета. Это 

обуславливает актуальность разработки комплексных, адаптивных методик ана-

лиза, сочетающих количественные и качественные показатели для формирова-

ния более надежного и обоснованного прогноза. 

Традиционные подходы к диагностике банкротства, как правило, опираются 

на дискриминантные модели, использующие ограниченный набор финансовых 

коэффициентов. Как справедливо отмечает О.В. Ефимова, «один из главных не-

достатков зарубежных моделей – это их ориентация на эффективные рынки ка-

питала, что не всегда соответствует реалиям развивающихся экономик» [1, c. 45]. 

Российские адаптации, например, модель Р.С. Сайфуллина и Г.Г. Кадыкова, 

также требуют постоянного уточнения нормативных значений. 

Предлагаемая авторами комплексная методика включает четыре последова-

тельных этапа: 

1) экспресс-анализ и отбор компаний «группы риска». На данном этапе про-

водится расчет интегральных показателей по классическим моделям (например, 

пятифакторная модель Альтмана для развивающихся рынков) для первичного 

скрининга и выделения компаний с признаками финансового напряжения; 

2) углубленный коэффициентный анализ по ключевым блокам: 

– ликвидность и платежеспособность: рассчитывается и отслеживается в ди-

намике не только коэффициент текущей ликвидности, но и коэффициент абсо-

лютной ликвидности, а также степень покрытия краткосрочных обязательств де-

нежным потоком от операционной деятельности; 
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– финансовая устойчивость: анализируется структура капитала (коэффици-

енты автономии, финансового левериджа), а также рассчитываются три показа-

теля финансовой устойчивости (абсолютной, нормальной, неустойчивого и кри-

зисного состояния) по методике, подробно описанной В.В. Ковалевым [2, c. 312]; 

– деловая активность и рентабельность: оценивается оборачиваемость клю-

чевых активов (запасов, дебиторской задолженности) и рентабельность капитала 

и продаж. Снижение оборачиваемости часто опережает падение платежеспособ-

ности; 

3) анализ денежных потоков. Ключевой этап, позволяющий выявить разрыв 

между бухгалтерской прибылью и реальным денежным потоком. Отрицатель-

ный чистый денежный поток от операционной деятельности является одним из 

наиболее объективных ранних сигналов надвигающихся проблем [3]. Анализи-

руется структура притока и оттока денежных средств; 

4) качественный (нефинансовый) анализ. Оцениваются факторы, не отража-

емые в отчетности напрямую: потеря ключевых поставщиков или клиентов, су-

дебные разбирательства, снижение качества продукции, высокая текучесть кад-

ров руководящего звена, репутационные риски. 

Результаты каждого этапа сводятся в систему скоринговых баллов, на ос-

нове которых формируется итоговая оценка вероятности банкротства (низкая, 

средняя, высокая). 

Таким образом, предложенная комплексная методика анализа финансового 

состояния позволяет преодолеть ограниченность традиционных моделей прогно-

зирования банкротства. Ее главными преимуществами являются: 

− системность: охват всех аспектов финансово-хозяйственной деятельно-

сти; 

− динамичность: отслеживание показателей в динамике за несколько пери-

одов для выявления тенденций; 

− адаптивность: возможность корректировки весовых коэффициентов и 

набора нефинансовых критериев в зависимости от отраслевой принадлежности 

предприятия; 
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− ранняя диагностика: акцент на анализ денежных потоков и операционных 

показателей позволяет выявить угрозы банкротства до того, как они критически 

отразятся на показателях ликвидности и капитала. 

Внедрение данной методики в практику финансового анализа и антикризис-

ного управления будет способствовать принятию более обоснованных управлен-

ческих решений как со стороны менеджмента компании, так и со стороны ее 

контрагентов (кредиторов, инвесторов), что в конечном итоге повысит устойчи-

вость бизнеса и снизит экономические риски в целом. 
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