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ВВЕДЕНИЕ 
 
Методы численного анализа финансовой (бухгалтерской) отчетности 

в последнее время интенсивно развиваются. В дополнение к традицион-
ным методам анализа [2, 7, 12, 23 и др.] исследуются альтернативные под-
ходы, например, в работе [16] рассматриваются и сравниваются между со-
бой девять различных способов оценки финансового состояния организа-
ции.  В работах известных авторов Л.В.  Донцовой,  Н.А. Никифоровой,  
О.В. Ефимовой, М.В. Мельник,  А.Д. Шеремета [8, 9, 23] также указывает-
ся на перспективность использования в финансовом анализе методов экс-
пертных оценок.  

В практике финансового анализа хорошо   известен ряд показателей, 
характеризующих отдельные стороны текущего финансового положения 
предприятия. Сюда относятся показатели ликвидности, рентабельности, 
устойчивости, оборачиваемости капитала, прибыльности и т.д. По ряду 
показателей известны нормативы, характеризующие их значение положи-
тельно или отрицательно. Например, считается, что показатель текущей 
ликвидности должен быть более 2,0. Но в большинстве случаев показате-
ли, оцениваемые при анализе, однозначно оценивать невозможно.  

Задача осложняется тем, что показателей много, изменяются они за-
частую разнонаправлено, и поэтому часть показателей ликвидности  удов-
летворяет нормальным ограничениям, а другая часть — не удовлетворяет. 
Предлагаемое далее построение обобщенных показателей позволит устра-
нить трудности интерпретации полученных результатов и даст однознач-
ный ответ о степени платежеспособности и ликвидности, о структуре ка-
питала, о вероятности банкротства предприятия и т.д. 

Например, для исследования платежеспособности и ликвидности 
решение этой задачи основано на введении обобщенного показателя лик-
видности, представляющего собой единое рейтинговое число, объединяю-
щее с различными весовыми коэффициентами обычно используемые пока-
затели ликвидности L1 – L7  [8].  Упомянутые весовые коэффициенты опре-
деляются  на основе применения методики экспертных систем. В качестве 
переменных вводимого обобщенного показателя рассматриваются норми-
рованные значения наиболее информативных показателей ликвидности [5]. 

Одной из основных характеристик финансового состояния предпри-
ятия является финансовая устойчивость — оценка стабильности финансо-
вого положения организации, обеспечиваемая высокой долей собственного 
капитала в общей сумме используемых ею финансовых средств. Оценка 
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уровня финансовой устойчивости предприятия осуществляется с исполь-
зованием обширной системы финансовых показателей [4, 8]. 

Обычно используются следующие финансовые коэффициенты: ко-
эффициент капитализации (плечо финансового рычага); коэффициент 
обеспеченности собственными источниками финансирования; коэффици-
ент автономии (финансовой независимости); коэффициент финансирова-
ния; коэффициент финансовой устойчивости [8]. Однако для реальных 
предприятий часть из них может соответствовать нормативам (нормаль-
ным ограничениям), а часть — не соответствовать. Поэтому однозначной 
оценки структуры капитала зачастую получить не удается. 

Как и в предыдущем разделе, предлагается заменить множество фи-
нансовых коэффициентов единым рейтинговым числом — обобщенным 
показателем структуры капитала, позволяющим однозначно оценить сте-
пень финансовой устойчивости организации [5]. Определение вектора ве-
совых коэффициентов произведем с помощью одного из методов теории 
нечетких множеств — метода анализа иерархий.   

Система финансовых коэффициентов структуры капитала во многом 
определяет финансовую устойчивость организации. Однако иногда более 
важным представляется оценка вероятности банкротства или близости к 
банкротству [2, 12, 23]. Во многих работах в качестве средства такой оцен-
ки предлагаются двух- или пятифакторные рейтинговые модели [4, 8, 23]. 
Однако расчеты показывают, что такие модели мало приемлемы для рос-
сийских предприятий. Как правило, в случае неблагополучных предпри-
ятий они дают слишком оптимистические оценки. 

Гораздо более надежные результаты для российских предприятий 
получаются с помощью системы показателей Бивера [8]. Первоначальное 
сравнение системы коэффициентов Бивера с системой коэффициентов 
структуры капитала показывает их сходство, а по двум коэффициентам — 
полное совпадение. В этой связи естественным подходом представляется 
объединение обеих систем в одну единую систему — расширенную систе-
му Бивера, а использование методики экспертных систем дает возмож-
ность получения обобщенного показателя для такой комбинированной 
системы [5]. 

Учитывая многообразие показателей финансовой устойчивости, раз-
личие уровня их критических оценок и возникающие в связи с этим слож-
ности в оценке кредитоспособности предприятия и риска его банкротства, 
многие отечественные и зарубежные экономисты рекомендуют использо-
вать перспективный метод диагностики вероятности банкротства — инте-
гральную оценку финансовой устойчивости на основе скорингового анали-
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за [18]. Данная методика была предложена Д.Дюраном и в дальнейшем 
развивалась в ряде публикаций.   

Существо простой скоринговой модели состоит в следующем. Выби-
раются и рассчитываются основные финансовые показатели: рентабель-
ность совокупного капитала, коэффициент текущей ликвидности, коэффи-
циент финансовой независимости. Устанавливаются границы классов фи-
нансового состояния (обычно — 5 классов). В зависимости от принадлеж-
ности значений рассчитанных финансовых показателей определенному 
классу, делается вывод о степени благополучия финансового состояния 
предприятия. Такой подход представляется более предпочтительным по 
сравнению с традиционным подходом (оценка ликвидности и платежеспо-
собности, анализ структуры капитала, анализ степени покрытия запасов 
источниками их формирования и т.д.) благодаря выбору всего лишь трех, 
но ключевых показателей и вполне может называться экспресс-анализом 
финансового состояния. 

В данной работе для оценки финансового состояний предприятий 
применяются современные методы экспертных систем — понятие обоб-
щенного показателя качества, теория нечетких множеств, метод анализа 
иерархий. Для более глубокого раскрытия проблем финансового состояния 
предложены два перспективных подхода: корреляционный анализ баланса 
и кластеризация предприятий по финансовым показателям [5]. 

Особое внимание в дальнейшем изложении уделяется экспертизе 
структуры капитала предприятий, в частности, применяется многомерная 
регрессионная модель. Осуществляется прогноз обобщенного показателя 
структуры капитала  на основе гребневой регрессии, многомерная калиб-
ровка регрессионной модели, кросс-валидация многомерной регрессион-
ной модели [6]. 

Рассматривается один из самых современных методов обработки 
статистических данных — метод главных компонент. Выявлены особенно-
сти обработки данных в условиях недостаточности исследуемых образцов, 
приводящие к явлению мультиколлинеарности, и предложен способ пре-
одоления вычислительных проблем —  регрессия на главные компоненты. 

Работа предназначена для студентов старших курсов, аспирантов и 
магистров экономических специальностей.  
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