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В условиях рыночной экономики всякое дело сопряжено с 
риском. При отсутствии квалифицированного менеджмента, 
ликвидных средств и других составляющих неопределенность 
становится источником убытков. Последствие ведут к несостоя-
тельности организации – банкротству. Под банкротством пони-
мается неспособность организации финансировать текущую 
операционную деятельность и погашать срочные обязательства. 

К сожалению, на сегодняшний день не существует единой 
общепризнанной методологии прогнозирования банкротства. 
Все основные методики направлены на установление факта 
несостоятельности предприятия, когда все признаки банкрот-
ства уже слишком явно проявили себя. 

Для расчета показателей используются, как правило, данные 
бухгалтерской отчетности. Отчетные документы, принимаемые 
для расчета тех или иных коэффициентов, формируются на 
определенную дату, которая позволяет зафиксировать финансо-
вое состояние в статической точке финансово-хозяйственной 
деятельности. Поэтому дать достоверную оценку финансовому 
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состоянию предприятия порой очень сложно. Необходимо отме-
тить, что эта информация за частую не отражает всей полноты 
картины, характеризующей деятельность предприятия, не учи-
тывает отраслевую и региональную специфику. Существует 
множество методик оценки вероятности наступления банкрот-
ства, результаты которых могут кардинально отличаться друг от 
друга на примере одного и того же исследуемого предприятия. 

В зарубежной и в отечественной экономической литературе 
изучением данной проблемы занимались такие ученые, как: 
Э. Альтман, Ж. Конан и М. Голдер, Дж. Фулмер, Р. Тафлер и 
Г. Тишоу, Г. Спрингейт, Р. Лис, Ж. Депалян, Г. В. Савицкая, 
О. П. Зайцева, ученые Иркутской государственной экономи-
ческой академии Г. В. Давыдова, А. Ю. Беликов и др [3]. 

По нашему мнению, формирование данных на основе вы-
борки определенных предприятий носит достаточно условный 
характер. Необходимо отметить, что каждое предприятие явля-
ется абсолютно индивидуальным, и даже, на первый взгляд, 
практически одинаковые финансовые показатели несут в себе 
разную информацию. 

Для обобщения информации об основных методах прогно-
зирования банкротства проведем их сравнительную характерис-
тику представленную в табл. 1. 

Все четыре метода прогнозирования банкротства основаны 
на анализе финансовых показателей ликвидности, оборачи-
ваемости, рентабельности и весовых коэффициентов, однако ни 
одна из методов не учитывает влияние современных инноваций 
на финансовую устойчивость и не показывает 100 % вероят-
ность банкротства. Наименее точной оказалась модель Иркут-
ской ГЭА, а наиболее точной модель Сайфулина-Кадыкова. Ин-
новации меняют современные подходы к деятельности органи-
зации и разрушают сложившиеся экономические модели оценки 
финансовой устойчивости организаций. Существующие методы 
оценки банкротства торговых организаций требуют существен-
ной доработки и усовершенствования с учетом современных 
подходов к бизнесу и приверженности организаций к иннова-
циям [1]. 



 

Таблица 1 – Сравнительная характеристика методов прогнозирования и оценки 
вероятности наступления банкротства 

Наименование 
метода, автор 

Сущностные характеристики Преимущества Недостатки 

Пятифакторная  
Z-модель Э. Альтмана 
(1968 г.) 

Основана на показателях отно-
шения собственного оборот-
ного капитала, нераспреде-
ленной прибыли, прибыли до 
уплаты процентов, выручки к 
сумме активов баланса, стои-
мости собственного капитала к 
заемному капиталу 

Характеризует экономический 
потенциал предприятия и ре-
зультаты его хозяйственной 
деятельности 

Данная модель применяется 
при условии развития рынка 
ценных бумаг. Не учитывает 
отраслевой и региональной 
специфики 

Четырехфакторная 
модель R Иркутской 
государственной 
экономической ака-
демии Г. В. Давы-
довой, А. Ю. Бели-
кова, (1988 г.) 

Основана на показателях отно-
шения собственного оборот-
ного капитала к активам, от-
ношения чистой прибыли к 
собственному капиталу, отно-
шение выручки к активам, 
отношение чистой прибыли к 
себестоимости продукции 

Все расчеты показателей и ме-
ханизм разработки подробно 
описаны в источнике, что поз-
воляет применять методику на 
практике более эффективно. 
Разрабатывалась на основании 
статистических данных. Опре-
деляют вероятность наступ-
ления банкротства в процентах 

Основной вес коэффициента 
К1 (8,38) основан на выборке 
торговых предприятий. Узкая 
сфера применения. 
Прогнозирование при замет-
ных признаках кризисной 
ситуации, а не заранее 

Шестифакторная 
модель О. П. Зайце-
вой (1998 г.) 

В этой модели рассчитыва-
ются фактический и норма-
тивный показатель. В расчете 
используются шесть 
коэффициентов 

Простота интерпретации 
показателей. Возможность 
использования в условиях 
современного рынка 

Низкая прогнозная способ-
ность за счет определения 
весовых значений экспертным 
путем, а не с помощью при-
менения экономико-статисти-
ческих методов анализа. Не-
обходимость в привлечении 
данных прошлого периода 

Метод рейтинговой 
оценки Р. С. Сайфу-
лина и Г. Г. Кадыкова 

Данный метод основан на 
модели Альтмана с адапта-
цией к современным 
условиям 

Простота и понятность дан- 
ной модели. Применение для 
любой отрасли. Относитель-
но высокая точность 

Не учитывается специфика 
предприятия. Невозмож-
ность оценки причины 
банкротства 

Примечание: источник [2, с. 55].  
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Применять модель Альтмана нужно с осторожностью, так 
как эти исследователь строил свою модель на статистической 
выборке западных предприятий, использующих другие стандар-
ты финансовой отчетности, что сказывается на различиях в 
коэффициентах. Тем не менее, его можно использовать в реко-
мендательном порядке, так как эта модель является универсаль-
ной, основанная на показателях финансовой отчетности и клю-
чевых коэффициентах, рассчитанных по данным отчетности. 

Таким образом, для разносторонней оценки существующих 
методов прогнозирования банкротства и разработки более со-
вершенной, охватывающей все стороны деятельности пред-
приятия методы, необходимо провести исследования дополни-
тельных аналитических коэффициентов, выявить влияние этих 
показателей на результат деятельности и попытаться построить 
метод, который, возможно, позволит получить наиболее 
точный результат. 
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У сучасних умовах значна кількість українських підприємств 
різних видів економічної діяльності та організаційно-правових 
форм її організації опинилася у фінансовій кризі. Однією з 


