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ПРОГНОЗИРОВАНИЕ ФАКТОРОВ 
ФИНАНСОВОЙ НЕСОСТОЯТЕЛЬНОСТИ
ОКСАНА КОБРИНСКАЯ,
аспирант БГЭУ

Важным этапом разработки методического обеспечения оценки финансовой 
несостоятельности предприятия является выбор определенных показателей, которые будут 
лежать в основе разрабатываемой методики. Показатели должны быть подобраны таким  
образом, чтобы всесторонне отражать финансовые аспекты деятельности организации  
и иметь возможность констатировать наличие определенного уровня риска финансовой 
несостоятельности. В то же время количество показателей не должно быть чрезмерно  
обширным, так как это затруднит процесс анализа.

ния оценки финансового состоя­
ния. Это позволит в разработан­
ной модели учесть все основные 
факторы, определяющие динами­
ку финансового состояния и оце­
нить причины такой динамики.

Рассматривая систему относи­
тельных показателей (финансо­
вых коэффициентов), характери­
зующих финансовое состояние

КОРРЕЛЯЦИОННАЯ ЗАВИСИМОСТЬ МЕЖДУ ОТДЕЛЬНЫМИ ПОКАЗАТЕЛЯМИ И ФИНАНСОВОЙ НЕСОСТОЯТЕЛЬНОСТЬЮ 
ОРГАНИЗАЦИИ
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Ктл 1,000

К „ л 0,987 1,000

Кдл 0,926 0,952 1,000
1/

МАН 0,463 0,430 0,349 1,000

К в/с 0,056 0,037 -0,041 0,229 1,000
Р

ПРОД 0,132 0,109 0,028 0,327 0,504 1,000
1/

ОБ ка -0,331 -0,328 -0,308 -0,291 0,134 0,064 1,000
| /

ЛА/НА 0,590 0,648 0,593 0,469 0,165 0,296 -0,317 1,000

К з д в -0,462 -0,420 -0,313 -0,358 0,010 0,011 0,049 0,026 1,000

К д в т 0,460 0,418 0,312 0,357 -0,009 -0,011 -0,047 -0,028 -1,000 1,000
| /

ОБЕС 0,598 0,551 0,431 0,820 0,482 0,425 -0,464 0,461 -0,544 0,544
Тип связи между 
показателями заметная заметная умеренная высокая умеренная умеренная умеренная умеренная заметная заметная

Ктл -  коэффициент текущей ликвидности; Кпл -  коэффициент 
платежеспособности; К^ -  коэффициент абсолютной ликвидно­
сти; КМАН -  коэффициент маневренности; Кв/С -  коэффициент отно­
шения выручки к себестоимости; Рпрод -  рентабельность продаж; 
Ковка -  коэффициент оборачиваемости капитала; КЛА/НА -  коэффици­
ент соотношения ликвидных и неликвидных активов; КЗАВ -  коэф­
фициент финансовой зависимости; КАВТ -  коэффициент автономии; 
К0БЕС -  коэффициент обеспеченности собственными оборотными 
средствами.

Силу связи между показателями можно оценить по шкале Чед- 
дока:

0,1 < П < 0/3 -  слабая;
0,3 < п < 0,5 -  умеренная;
0,5 < П < 0,7 -  заметная;
0,7 < п < 0,9 -  высокая;
0,9 < П < 1/0 -  весьма высокая.

Выбор показателей целесо­
образно проводить в два 
этапа:

определение общей сово­
купности показателей, всесто­
ронне отражающих финансовое 
состояние предприятия;

выбор ограниченного коли­
чества показателей, которые яв­

ляются наиболее информатив­
ными для конкретной отрасли, 
организации. Основой для тако­
го выбора является наличие кор­
реляционной связи между ана­
лизируемыми показателями.

Используемые для анализа по­
казатели целесообразно подо­
брать таким образом, чтобы они 
отражали различные направле-
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предприятия, их целесообразно 
разделить на четыре группы:

показатели структуры капи­
тала;

показатели ликвидности и 
платежеспособности;

показатели деловой актив­
ности (оборачиваемости);

показатели рентабельности.

При этом необходимо отме­
тить, что в белорусском законо­
дательстве для анализа финан­
сового состояния предложено 
использовать лишь некоторые 
из них. Для того чтобы в полной 
мере учесть в модели всесторон­
нее влияние на динамику финан­
сового состояния, а также обе­
спечить ее максимальную объ­
ективность и информативность, 
необходимо использовать в ней 
показатели, относимые к каждой 
названной группе.

Рассмотрим, какие показатели 
в наибольшей степени влияют на 
финансовую несостоятельность 
организации. Для этого постро­
им корреляционные зависимо­
сти между отдельными коэффи­
циентами и финансовой несосто­
ятельностью организации (см. 
таблицу).

Для построения модели диа­
гностики риска финансовой не- 
гэг^о-ельиости  предприятия 
-«=о6жод**§о определить набор 
<: используемых
5 и : - е.-/ = «э-естве результатив- 
-ого эзст>р~ъа показателей.

Основным признаком финан­
совой несостоятельности яв­
ляется неплатежеспособность 
субъекта хозяйствования.

Законодательством Республи­
ки Беларусь определен перечень 
и методика расчета основных ко­
эффициентов, используемые в 
качестве показателей для оцен­

ки платежеспособности: коэф­
фициент текущей ликвидности, 
обеспеченность собственными 
оборотными средствами и коэф­
фициент покрытия финансовых 
обязательств активами [1].

На наш взгляд, наиболее ком­
плексным показателем, отража­
ющим основные признаки фи­
нансовой несостоятельности,яв­
ляется коэффициент обеспечен­
ности собственными оборотны­
ми средствами, поскольку:

уровень показателя харак­
теризует достаточность или не­
достаточность собственных ис­
точников для финансирования 
краткосрочных активов, так как 
расчет показателя предполагает 
сопоставление части стоимости 
краткосрочных активов, подле­
жащих финансированию за счет 
собственных источников, с фак­
тическим наличием собственных 
средств, остающихся у предпри­
ятия после финансирования дол­
госрочных активов;

наличие у предприятия соб­
ственных оборотных средств в 
установленных нормативных 
размерах свидетельствует о его 
текущей платежеспособности. В 
связи с тем, что между коэффи­
циентом обеспеченности соб­
ственными оборотными сред­
ствами и коэффициентом теку­
щей ликвидности существует 
функциональная взаимосвязь, 
для установления факта непла­
тежеспособности можно исполь­
зовать один из этих показателей;

при расчете показателя ис­
пользуются данные о долгосроч­
ных и краткосрочных активах, 
сумме собственного капитала и 
долгосрочных обязательств (по­
стоянном капитале). Таким обра­
зом, уровень коэффициента по­
зволяет судить о долгосрочной 
финансовой устойчивости пред­
приятия;

наличие у предприятия до­
статочных объемов собственно­
го капитала, помимо всего про­
чего, свидетельствует и о рента­
бельной его деятельности.

Следовательно, коэффициент 
обеспеченности собственными 
оборотными средствами может 
быть использован в модели в ка­
честве результативного показа­
теля, отражающего финансовую 
несостоятельность субъекта хо­
зяйствования.

При отборе показателей для 
построения модели диагностики 
риска финансовой несостоятель­
ности предприятий необходимо 
руководствоваться следующими 
ограничениями:

с целью рациональной орга­
низации аналитической работы в 
модели должно быть использо­
вано ограниченное число пока­
зателей-критериев;

критерий должен быть су­
щественным (оказывать влияние 
на принятие решения о риске 
финансовой несостоятельности 
предприятия);

показатели-критерии для 
определения прогнозной моде­
ли должны рассчитываться на 
основе доступной информации.

На основе матрицы парных ко­
эффициентов корреляции, вклю­
чающей 11 показателей финан­
сового состояния 56 предпри­
ятий, установлены показатели, 
рекомендуемые для построения 
модели.

Алгоритм статистической об­
работки показателей заключает­
ся в следующем:

1) определяется корреляци­
онная зависимость между коэф­
фициентами;

2) проводится интерпретация 
полученных результатов, при 
этом анализ ведется в следую-
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щих направлениях. Во-первых, 
изучается связь между показа­
телем, предполагаемым для ис­
пользования в модели в качестве 
результативного (коэффициен­
та обеспеченности собственны­
ми оборотными средствами), во- 
вторых, изучается связь между 
показателями-факторами. Силу 
связи между коэффициентами 
можно оценить по шкале Чед- 
дока: 0,1-0,3 -  слабая; 0,3-0,5 -  
умеренная; 0,5-0,7 -  заметная; 
0,7-0,9 -  высокая; 0,9-1,0 -  весь­
ма высокая;

3) для построения модели вы­
бираются показатели, отражаю­
щие различные признаки финан­
сового состояния предприятия и 
обладающие, с одной стороны, 
заметной, умеренной либо высо­
кой корреляционной зависимо­
стью с результативным показа­
телем, а с другой, слабой связью 
между собой.

Наиболее тесной корреляци­
онной зависимостью обладают 
коэффициенты, характеризую­
щие один аспект финансового 
состояния предприятия, или ко­
эффициенты, при расчете кото­
рых могут использоваться одни 
и те же показатели бухгалтер­
ской отчетности. К коэффициен­
там первого типа относятся:

•  коэффициенты автономии и 
финансовой зависимости (коэф­
фициент корреляции по модулю 
составляет 1);

•  показатели ликвидности 
предприятия (коэффициенты 
корреляции от 0,926 и выше);
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•  заметная взаимосвязь на­
блюдается между соотношени­
ем выручки от реализации к се­
бестоимости и рентабельностью 
продаж (коэффициент корреля­
ции выше 0,504);

между коэффициентом обе­
спеченности собственными обо­
ротными средствами и коэффи­
циентом маневренности просле­
живается высокая корреляцион­
ная зависимость (0,820), посколь­
ку при их расчете используется 
показатель собственных оборот­
ных средств.

В рамках данных критериев 
достаточно рассчитать один из 
предложенных коэффициентов, 
поскольку при расчете и постро­
ении модели нецелесообразно 
использовать одновременно не­
сколько коэффициентов, входя­
щих в одну группу.

Исследование взаимосвязи 
между коэффициентами важно 
не только с точки зрения оптими­
зации состава и количества пока­
зателей, используемых в моде­
ли. Большое значение имеет из­
учение влияния различных фак­
торов на финансовое состояние 
предприятия. Рассмотрим, как 
показатель обеспеченности соб­
ственными оборотными сред­
ствами коррелирует с другими 
рассматриваемыми коэффици­
ентами финансового состояния 
предприятия.

К показателям, имеющим за­
метную, умеренную и сильную 
взаимосвязь с коэффициентом 
обеспеченности собственными

оборотными средствами, отно­
сятся:

•  показатели ликвидности 
(коэффициент корреляции -  от 
0,431 по коэффициенту абсолют­
ной ликвидности до 0,598 по ко­
эффициенту текущей ликвидно­
сти);

показатели финансовой не­
зависимости (коэффициент кор­
реляции -0,544);

•  коэффициент маневренно­
сти (0,820);

•  рентабельность продаж, со­
отношение выручки к себестои­
мости и коэффициент оборачи­
ваемости краткосрочных акти­
вов (коэффициент корреляции -  
от 0,425 до 0,482).

Таким образом, в результате 
проведенного корреляционно­
регрессионного анализа и с уче­
том рассмотренного теоретиче­
ского обоснования нами были 
выделены показатели, в наи­
меньшей степени взаимосвязан­
ные между собой и характери­
зующие разные стороны финан­
сового состояния предприятия. 
К ним относятся:

коэффициент автономии;
•  коэффициент промежуточ­

ной ликвидности;
•  соотношение выручки от ре­

ализации и себестоимости реа­
лизованной продукции;

•  коэффициент оборачивае­
мости краткосрочных активов;

соотношение ликвидных и 
неликвидных активов.
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