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МОДИФИКАЦИЯ МОДЕЛИ КОМПЛЕКСНОЙ РЕЙТИНГОВОЙ ОЦЕНКИ  

ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ 
 
Переход Украины к рыночной модели 

ведения хозяйства сопровождался изменением 
условий и принципов функционирования 
предприятий. Макроэкономическая нестабиль-
ность и отсутствие опыта работы в конкурент-
ной среде привели к возникновению и углуб-
лению кризисных явлений на отечественных 
предприятиях. Поэтому остро появилась про-
блема финансового кризиса субъектов ведения 
хозяйства, возникла необходимость ее регуля-
ции на государственном уровне, потребность в 
разработке системы диагностики и предупреж-
дения банкротства, а также стратегий выхода 
из кризисных ситуаций на самих предприяти-
ях.  

Результаты анализа финансового состоя-
ния дают возможность разрабатывать даль-

нейший план действий предприятия как на 
ближайший период, так и на длительную пер-
спективу, формировать его финансовую и мар-
кетинговую стратегию.  

Задача сводится к определению ком-
плексной оценки хозяйственной деятельности 
на основе системы показателей с агрегирова-
нием различных приемов качественного и ко-
личественного анализа.  

Цель  статьи – выбор исходной системы 
показателей и калибровка их некомпетентного 
ранжирования исключением случайных экс-
пертов для модели комплексной рейтинговой 
оценки финансового состояния предприятия.  
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Модель комплексной сравнительной 
оценки хозяйственной деятельности пред-
приятия 

  Стандартная процедура комплексной срав-
нительной оценки хозяйственной деятельности 
предприятия состоит из следующих этапов: 

- конкретизация целей и задач ком-
плексной оценки; 

- выбор исходной системы показателей; 
- организация сбора исходной информа-

ции; 
- расчет и оценка значений частных по-

казателей (балльных оценок, коэффициентов 
по исходным показателям и т. д.); 

- обеспечение сравнимости оцениваемых 
показателей (определение коэффициентов 
сравнительной значимости); 

- выбор конкретной методики, т. е. раз-
работка алгоритмов программ расчета ком-
плексных сравнительных оценок; 

- расчет комплексных оценок; 
- экспериментальная проверка адекват-

ности комплексных, обобщающих оценок ре-
альной экономической действительности; 

- анализ и использование комплексных 
сравнительных оценок. 

Проведение отдельных этапов, а именно, 
выбор исходной системы показателей и их 
ранжирование для построения комплексных 
оценок требует существенного усовершенст-
вования. 

Выбор исходной системы показателей 
Система финансовых показателей выби-

рается таким образом, чтобы они наилучшим 
образом характеризовали отдельные стороны 
деятельности предприятия и при этом образо-
вали некую законченную совокупность, даю-
щую исчерпывающее представление о пред-
приятии.  

Как правило, берут следующие финансо-
вые показатели предприятия: коэффициент те-
кущей ликвидности, коэффициент финансовой 
независимости, рентабельность продаж, рента-
бельность собственного капитала, оборачивае-
мость активов, коэффициент обеспеченности 
собственными средствами. 

Существует ряд показателей для опреде-
ленных отраслей, которые скорее всего ухуд-
шат оценку фактического состояния предпри-
ятия (см. табл.1). 

Таблица 1 
Показатели, которые не следует использовать при анализе предприятий 

 
№ Сфера деятельности предприятия Показатели 
1 Предприятия связи Показатели, использующие собственные ис-

точники финансирования и показатели  иммо-
билизованных средств 

2 Предприятие судостроения, авиа-
строения, нефтяные компании 

фактор рентабельности  
 

3 Банковская сфера коэффициент соотношения заемных и собст-
венных средств 

4 Предприятия с большой долей не-
материальных активов  

показатель балансовая стоимость 

5 Туристические фирмы коэффициент ликвидности  
 

Следует учитывать влияние хозяйствен-
ных операций с основными средствами на фи-
нансовое состояние и результаты деятельности 
(табл.2). 

Выбор оптимального количества показа-
телей для комплексной оценки зависит от цели 
оценки, наличия исходных данных, сроков 
оценки и  составляет  4-7 показателей, т.е. 
примерно по одному из каждой группы (пока-
зателей ликвидности, платежеспособности и 
кредитоспособности, финансовой устойчиво-
сти и стабильности, деловой активности, рен-
табельности). 

При проведении анализа экономического 
развития организации для определенной груп-
пы пользователей (группа  для налоговых ор-
ганов,  для руководства предприятия, для ин-
весторов, маркетологов и др.) следует исполь-
зовать показатели более узконаправленные, 
которые смогут реально оценить интересую-
щую сторону деятельности предприятия. 

Исходя из этого, можно выделить сле-
дующие группы показателей: 

- группа показателей, интересующих фе-
деральные и региональные органы исполни-
тельной (коэффициент экономического роста, 
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коэффициент обновления основных средств); 
- группа показателей, интересующих фе-

деральные и территориальные налоговые орга-
ны (коэффициент экономического роста, ко-
эффициент рентабельности продаж);  

- группа показателей, интересующих по-
тенциальных и реальных инвесторов (коэффи-
циент экономического роста, ожидаемая до-

ходность инвестиций);  
– группа показателей, интересующих 

кредитующие банки (коэффициент экономиче-
ского роста,  коэффициент текущей платеже-
способности);  

– группа показателей, интересующих 
конкурентов организации (коэффициент эко-
номического роста,  коэффициент Тобина ). 

 
Таблица 2 

Влияние хозяйственных операций с основными средствами на финансовое состояние и 
результаты деятельности 

 
Содержание хозяйст-
венной операции 

Влияние на имущественное состояние и финансовые результаты 
деятельности предприятия 

ПОСТУПЛЕНИЕ ОСНОВНЫХ СРЕДСТВ 
Получено безвозмездно 
от физических лиц 

Увеличение размера собственного капитала предприятия; умень-
шение прибыли и рентабельности 

Получено безвозмездно 
от юридических лиц 

В целом на сумму поступивших основных средств (за вычетом 
расходов по доставке) увеличение балансовой прибыли. 

Приобретение основ-
ных средств за плату 

В целом замедление оборота капитала, сокращение размеров наи-
более ликвидных активов, ухудшение платежеспособности.  

Долгосрочная аренда 
основных средств 

Увеличение суммы внеоборотных активов и суммы задолженности 
арендодателям. 

Текущая аренда основ-
ных средств  

Издержки арендатора увеличиваются на сумму арендной платы, а 
также на сумму расходов по капитальному ремонту (если это ого-
ворено условиями договора аренды). 
ВЫБЫТИЕ ОСНОВНЫХ СРЕДСТВ 

Безвозмездная передача 
основных средств 

Уменьшение суммы основных средств. 

Внесение вклада в ус-
тавный капитал дочер-
него предприятия 

Рост внереализационных доходов предприятия. 

Продажа основных 
средств 

Увеличение (уменьшение) балансовой прибыли предприятия. 
Уменьшение размера основных средств, повышение ликвидности 
баланса, ускорение оборота всего капитала.  

Ликвидация основных 
средств 

 Собственные источники предприятия уменьшаются на сумму не-
довнесенного в бюджет НДС и на сумму недоамортизации ликви-
дируемого объекта. 

 
Для проведения внутреннего анализа 

экономического развития организаций целесо-
образно предложить следующую группировку 
показателей:  

– группа показателей, интересующих уч-
редителей и акционеров организации (коэффи-
циент дивидендного выхода, коэффициент 
рентабельности собственного капитала); 

– группа показателей, интересующих 
менеджеров организации (коэффициент отно-
сительной доли рынка, коэффициент инвести-
ционной привлекательности,  коэффициент 
рентабельности продукции, коэффициент рен-
табельности активов, коэффициент оборачи-
ваемости дебиторской задолженности, коэф-

фициент соотношения заемного и собственно-
го капитала); 

– группа показателей, используемых в 
холдинге (доля добавленной стоимости орга-
низации в добавленной стоимости холдинга 
(консолидированной группы). 

Определение системы весов показате-
лей в оценке  

Для определения системы весов показа-
телей предполагается, что рост отдельного по-
казателя Хi сопряжен со снижением степени 
риска банкротства и с улучшением самочувст-
вия рассматриваемого предприятия. 

Каждому показателю Хi сопоставляется 
уровень  его значимости для анализа ri.  



                                        Наукові праці ДонНТУ. Серія: економічна. Випуск 38-3 
 

http://www.donntu.edu.ua / «Библиотека»/ «Информационные ресурсы» 
http://www.instud.org, http://www.nbuv.gov.ua/portal/natural/Npdntu/texts.html  

106 

Если система показателей проранжиро-
вана в порядке убывания их значимости, т.е. 

N21 r...rr ≥≥ .   (4) 
то значимость i-го показателя ri следует 

определять по правилу Фишберна [1-5]: 

1)N(N
1)i2(Nri +

+−
=

. 
Если же все показатели обладают равной 

значимостью (равнопредпочтительны или сис-
темы предпочтений нет), тогда 

 ri = 1/N.    (6) 
В случае работы группы экспертов ис-

пользуют  метод сравнительной рейтинговой 
оценки экспертов для определения значимости 
показателей. Суть алгоритма в следующем. 

Коэффициенту, которому эксперт дает 
наивысшую оценку, присваивается ранг 1. Ес-
ли эксперт признает несколько коэффициентов 
равнозначными, то им присваивается один и 
тот же ранговый номер.  

Если в матрице имеются связанные ран-
ги, необходимо произвести их переформиро-
вание. На основании переформирования ран-
гов строится новая матрица рангов  

На основе новой матрицы рассчитывает-
ся показатель и рейтинговой оценки: 

( )∑
=

−
−

=
n

i
i rr

n
D

1

2

1
1

, 

Где n – число факторов, 

r – оценка математического ожидания, 

равная ./1
1

_

∑
=

=
n

i
irnr  

Затем определяется сумма показателей 
рейтинговой оценки: ∑= iDS . 

Корректность составления матрицы 
осуществляется  контрольной суммой: 

∑
=

+=
n

i
i nnx

1
2/)1( . 

Полученные оценки факторов можно 
считать достаточно надежными только при ус-
ловии хорошей согласованности экспертов, 
для чего производится обобщение мнений экс-
пертов (оценка средней согласованности мне-
ний) путем исчисления коэффициента конкор-
дации. Поскольку в матрице имеются связан-
ные ранги, то коэффициент конкордации W 
рассчитывается по (2): 

∑
=

−−
= n

i
iTmnnm

SW

1

32 )(
12
1

, 
 

(2) 

Где ∑
=

−=
n

t
i ttT

1

3 )(
12
1

, 

         t – число связанных рангов в каж-
дом столбце матрицы рангов. 

Для оценки значимости коэффициента 
конкордации используют критерий Пирсона. 
Вычисленное значение x2 сравнивают с его 
табличным значением для соответствующего 
числа степеней свободы и при заданном уров-
не значимости. 

Распознавание уровня показателей 
Таблица 1 

Распознавание уровня показателей 
Уровень показателя Наимен. 

показат
еля 

очень низ-
кий 

низкий Средн. высокий очень высо-
кий 

Х1 λ11 λ12 λ13 λ14 λ15 
… … … … … … 
ХN λN1 λN2 λN3 λN4 λN5 

 
В таблице 1 λij равно 1, если показателю 

соответствует именно такой именно текущий 
уровень , и 0 во всех остальных случаях. 
Построение комплексного финансового по-
казателя 

Комплексного финансового показателя 
вычисляется по (7) [1 - 4] 

 

∑ ∑
= =

=
n

j

N

i
ijij rg

1 1
λω  ,                           (7) 

 

Где j*1.0g j = .  (8) 
 
Заключение о финансовом состоянии 

предприятия и об уровне риска банкротства 
В таблице 5 приведен классификатор 

уровня комплексного показателя ω  на основе 
системы весов (8): 

 



Научные труды ДонНТУ. Серия: экономическая.  Выпуск  38-3         
 

http://www.donntu.edu.ua / «Библиотека»/ «Информационные ресурсы» 
http://www.instud.org, http://www.nbuv.gov.ua/portal/natural/Npdntu/texts.html  

107

Таблица5 
Заключение о финансовом состоянии предприятия 

Интервал значений 
ω  

Заключение о финансовом состоянии 

0  - 0.2 Предельный риск банкротства 
0.2 - 0.4 Степень риска банкротства высокая 
0.4 – 0.6 Степень риска банкротства средняя 
0.6 - 0.8 Низкая степень риска банкротства 
0.8 – 1 Риск банкротства незначителен 

 
В этом алгоритме одной из проблем яв-

ляется ранжирование системы показателей 
предприятия, т.к. в случае несогласования 
оценки коэффициента экспертами алгоритм не 
работает. 

Алгоритм исключения некомпетент-
ных экспертов 

Для средних предприятий опытные экс-
перты без труда ранжируют финансовые пока-
затели деятельности. Однако для оценки ранга 
крупных предприятий требуется группа экс-
пертов. Для отсева случайного и/или ошибоч-
ного ранга показателей  предлагается следую-
щий алгоритм. 

Средние экспертные оценки показателей 
определяются как  

11 −−= iii qXX ,                    (9) 
i1ii XXq −= , 

∑=
j

j
i

j
i

j
i qqq / . 

Где 0q  – вектор начальной компетент-
ности экспертов; 

0X  – первоначальные оценки экспертов 
финансовых показателей деятельности 
предприятия. 

Вектор начальной компетентности экс-
пертов Lq i /10 = , где L – количество экспер-
тов. 

Процесс продолжается, пока процесс (9) 
не сойдется к собственному вектору истинной 
компетенности.  

Затем неопытные эксперты удаляются, а 
ранги показателей деятельности предприятия 
пересчитываются в соответствии с вектором 
компетентности. Для подтверждения получен-
ного результата рекомендуется повторить ал-
горитм. 

Предложена модифицированная модель 
расчета комплексного показателя оценки фи-
нансового состояния предприятия на основе 
обобщения  использования показателей в зави-
симости от  сферы деятельности предприятия 

и метода рейтинговой оценки с использовани-
ем алгоритма исключения некомпетентных 
экспертов, который позволяет  за реальное 
время  дать оценку состояния анализируемого 
предприятия. Данный алгоритм успешно апро-
бирован на средних предприятиях.  

В дальнейшем предложенный алгоритм 
можно использовать для крупных предпри-
ятий. 
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