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АННОТАЦИЯ
Статья посвящена решению проблемы устойчивого развития российских организаций и их групп. В условиях сниже-
ния основных показателей деятельности предприятий различных отраслей российской экономики и при нарастании 
признаков неплатежеспособности изучение данной проблемы является крайне актуальным. В процессе исследова-
ния были применены: системный анализ, метод научных абстракций, экономико-математическое моделирование, 
проанализирован существующий научно-понятийный аппарат теории эффективности и ее инструментарий. В резуль-
тате предложена новая категория — ​«интегральная стратегическая эффективность», разработаны экономико-матема-
тические модели, дерево решений, основанное на бинарном выборе, которые апробировались для прогнозирования 
несостоятельности (банкротства) на предприятиях малого и среднего бизнеса. Экспериментальная работа подтвер-
дила высокую точность прогнозирования банкротства, возможность использовать предложенные аналитические 
инструменты для управления эффективностью устойчивого развития предприятий и организаций, а также их групп, 
создания искусственного интеллекта в области управления деятельностью организаций. Также была подтверждена 
заинтересованность и возможность использования новаций в своей деятельности такими учреждениями, как го-
сударственные институты, отвечающие за развитие малого и среднего бизнеса; Минфины республик, финансовые 
управления и отделы муниципальных органов власти; налоговые и правоохранительные органы и т. д.
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ABSTRACT
The paper is devoted to solving the problem of sustainable development of Russian organizations and their groups. In 
the face of a decline in key performance indicators of enterprises of various sectors of the Russian economy, growing 
signs of insolvency, the consideration of this problem is an extremely timely scientific event. There were applied the 
following steps to solve the problem: system analysis, the method of scientific abstractions, economic and mathematical 
modeling. Also, there have been analyzed the existing scientific-conceptual apparatus of the theory of efficiency and the 
tools used for its management. As a result, a new category has been proposed — ​“integrated strategic performances”, a 
number of economic and mathematical models, the chain of decisions based on binary choice. They had been tested 
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ВВЕДЕНИЕ
Во второй половине ХХ в. было проведено боль-
шое количество научных исследований, посвя-
щенных вопросам эффективности деятельности 
отдельных компаний и их групп, которые поло-
жили начало изменению парадигмы теорий эф-
фективности и управления, а в качестве инстру-
ментария стал применяться довольно сложный 
математический аппарат [1].

Сегодня теория эффективности продолжает 
развиваться и в «ширь», и в «глубь»: в первом 
случае — ​в направлении создания экономико-
математических моделей и совершенствования 
научного аппарата, увязывая эти вопросы с за-
конами социально-экономического развития 
и других областей общественной деятельности, 
во втором — ​«спускается» с уровня макроэко-
номических отношений на уровень финансово-
промышленных групп, корпораций, отдельных 
предприятий, функций, процессов и операций. 
В этих условиях важнейшим видом эффективно-
сти деятельности предприятий и их групп стано-
вится стратегическая эффективность (как наибо-
лее общий вид эффективности), определяемая на 
основе метода ментальной каузальности, когда 
она рассматривается одновременно с позиции 
результативности и продуктивности функцио-
нирования экономического объекта [2].

При рассмотрении стратегической эффектив-
ности с указанных позиций также используются 
такие характеристики, как достижение наиболее 
важных целей [3] в области производства, уровня 
издержек, реализации, выпуска соответствующего 
ассортимента продукции, работ, услуг, чистой 
нераспределенной прибыли, выплачиваемых 
дивидендов.

Многие авторы нередко сравнивают страте-
гическую эффективность с комплексной эффек-
тивностью деятельности организаций, которую 

связывают с набором перечисленных ранее ха-
рактеристик [4] и учетом требований основных 
заинтересованных сторон. Однако это является 
неверным. Вопросам определения наиболее об-
щей эффективности деятельности организаций 
и их групп в части совершенствования понятий-
ного аппарата, инструментария управления эф-
фективностью и посвящена данная работа.

ИССЛЕДОВАНИЯ И РЕЗУЛЬТАТЫ
Проведенный автором статьи анализ имеюще-
гося научного понятийного аппарата, применя-
емого сегодня в теории эффективности, показал, 
что он недостаточно адаптирован к использова-
нию в условиях синтеза теорий эффективности, 
корпоративного стратегического управления 
и заинтересованных сторон [5].

В соответствии с теорией заинтересованных 
сторон (стейкхолдеров) предприятие должно рас-
сматриваться как элемент той среды, в которой 
оно действует, как подсистема в рамках системы 
более высокого уровня, способное и само влиять 
на свое окружение и в то же время испытывающее 
на себе его влияние, взаимодействие с которым 
во многом определяет его судьбу [6].

Если рассматривать понятийный аппарат те-
ории эффективности в части, связанной с дея-
тельностью предприятий и их групп в контексте 
наиболее общей эффективности и создания воз-
можности ее оценки с учетом заинтересован-
ности разных сторон, то целесообразно ввести 
в его структуру понятие (категорию), которое бы 
одновременно выражало ее с позиций оценки 
нескольких наиболее влиятельных субъектов.

Для целей анализа эффективности и дальней-
шего использования его результатов в корпора-
тивном управлении, в том числе стратегическом, 
необходимо, чтобы на основе предлагаемой ка-
тегории можно было сформировать конкрет-

for the purpose of predicting insolvency (bankruptcy) in small and medium-sized companies. Experimental work has 
confirmed the high accuracy of insolvency (bankruptcy) prediction, the ability to use the proposed analytical tools 
to manage the effectiveness of sustainable development of companies, as well as their groups, to create artificial 
intelligence in the field of organization management. The interest and the possibility of using innovations in their 
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ный показатель эффективности, соотносящий 
результат(ы) и затраты на их получение, кон-
кретные значения которого можно было бы легко 
измерять и оценивать с помощью существующего 
инструментария и методов его применения.

При этом важно, чтобы он мог быть включен 
в общую систему показателей эффективности, 
характеризующих существенные, с точки зрения 
смысла создания и функционирования отдель-
ных компаний и их групп, различные аспекты 
их деятельности.

Степень агрегированности показателя в за-
висимости от набора факторов и состава стей-
кхолдеров может быть разной, но в оценке эф-
фективности деятельности предприятий или 
их групп на его основе должны учитываться 
важнейшие целевые характеристики состояния 
и развития предприятия или группы (например, 
экономичность, результативность, устойчивость, 
социальная ориентированность, экологическая 
безопасность и т. д.) с одной стороны, а с другой — ​
собственные совокупные ресурсы, использован-
ные для их достижения.

Теория и практические исследования показы-
вают, что на сегодняшний день перечисленные 
ранее целевые характеристики на тот или иной 
определенный момент времени и их динамика 
в прошлом находят отражение в показателе стра-
тегической ценности компаний, используемом, 
в свою очередь, для определения стратегической 
эффективности деятельности [7].

Стратегическая ценность, в некоторых научных 
трудах ее синонимом выступает фундаментальная 
ценность [8], рассматривается исследователями 
данного вопроса контекстно — ​с позиций реа-
лизации предприятиями и их группами их вну-
тренних важнейших функций [9]. Существенной 
чертой показателя «стратегической ценности» 
организаций является обобщенная экономическая 
оценка их деятельности [10], которая в основном 
ориентирована на учет изменений, проходив-
ших в прошлом, и сложившееся положение ве-
щей к текущему моменту времени. Однако этот 
показатель, рассчитываемый по существующей 
методологии, слабо учитывает перспективу изме-
нений в будущем, в том числе таких важнейших 
составляющих, как социальные и экологические 
аспекты, непосредственно связанные с деятель-
ностью организации. Поэтому для расчета об-
щей эффективности предлагаем использовать 
восстановительную стоимость, которая лишена 

названых недостатков, учитывает перспективы 
развития предприятия, социальные и экологи-
ческие аспекты его деятельности.

Для расчета стратегической эффективности 
организаций (предприятий и групп) в настоящее 
время в качестве знаменателя (показателя «сово-
купных ресурсов», направляемых для достижения 
стратегических целей) чаще всего используются 
или сумма потребляемых сырья и материалов, или 
общая стоимость основных производственных 
фондов, либо суммарная величина собственно-
го оборотного капитала и т. д. [11]. Сторонники 
использования для измерения общей эффектив-
ности коэффициента ROA в качестве показателя 
«совокупных ресурсов» предлагают применять 
совокупную стоимость активов; другая группа 
исследователей-теоретиков и специалистов-пра-
ктиков рекомендует использовать показатель 
общего капитала компаний и групп.

Как показало исследование, все названные 
показатели, с точки зрения используемых пред-
приятием или группой собственных совокупных 
ресурсов, обладают существенным недостатком: 
они либо не вписываются в категорию «собст-
венные», поскольку капитал состоит из двух ча-
стей — ​собственного и заемного капитала, либо 
не охватывают все принадлежащие компании или 
группе ресурсы. В связи с этим для измерения 
наиболее общей эффективности деятельности от-
дельных предприятий и их групп с учетом оценки 
эффективности различными заинтересованными 
сторонами предложено использовать категорию 
(и соответствующий ей показатель) «интеграль-
ная стратегическая эффективность» (ИСЭ), кото-
рая характеризует достижение основных целей 
деятельности, в том числе реализацию миссии 
в контексте долгосрочного устойчивого развития, 
различными заинтересованными сторонами.

От других видов эффективности, в том числе 
стратегической, комплексной и долгосрочной, 
ИСЭ отличают следующие особенности:

•  «стратегичность» выражается в том, что 
речь идет в первую очередь об эффективности 
реализации смысла создания и деятельности 
предприятий/групп;

•  в отличие от долгосрочной эффективности 
она может быть и краткосрочной (стратегиче-
ские цели могут быть достигнуты в краткосроч-
ной перспективе);

•  интегральный характер категории проявля-
ется в том, что применительно к ней эффектив-
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ным считается предприятие, которое достигает 
намеченных стратегических целей, реализует 
миссию, соответствует принципам устойчивого 
развития, а также удовлетворяет требованиям 
различных (внешних и внутренних) заинтере-
сованных сторон, позволяя им также быть эф-
фективными;

•  интегральная стратегическая эффектив-
ность характеризует эффективность реализации 
не отдельной принятой стратегии, а целой си-
стемы намеченных целей и реализации миссии;

•  при применении в корпоративном анали-
зе финансово-хозяйственной деятельности ИСЭ 
может рассматриваться в качестве показателя, 
агрегирующего различные виды эффективности, 
в том числе экономической, социальной, эколо-
гической на оперативном, тактическом и стра-
тегических уровнях управления.

Для практического использования этого по-
казателя необходимо относительно простое его 
качественное и количественное измерение с по-
следующей оценкой полученных результатов. 
В силу этих причин он должен основываться на 
стоимостных индикаторах 1 (измеряющих и ин-
тегрирующих в себе множество различных харак-
теристик: экономических, финансовых, инвести-
ционных, выступающих в качестве индикаторов 
«степени соответствия» цели деятельности пред-
приятия и бизнес-процессов, организованных 
для их достижения [12],) показывая ценность 
экономического субъекта для различных заин-
тересованных сторон.

Результаты выполненного исследования по-
зволили автору предложить для показателя ИСЭ 
в части измерения и оценки соответствия основ-
ных результатов (текущих и прогнозируемых) 
деятельности предприятий и их групп, а также 
с учетом мнения иных заинтересованных лиц 
использовать цену (возмещаемую стоимость) 
предприятия или группы, а в части измерения 
и оценки используемых собственных ресур-
сов — ​собственный капитал (включающий все 
его источники).

Поскольку в статье рассматривается интеграль-
ная стратегическая эффективность как показатель, 
на основе которого можно осуществлять плани-
рование деятельности предприятия или группы, 
то его значение предлагается рассчитывать на 

1  Булыга Р. П. Методологические проблемы учета, анализа 
и аудита интеллектуального капитала. Дис. д. э.н. 2005. 650 c.

вероятностной основе (т. е. с учетом вероятностей 
достижения соответствующих значений частных 
показателей) по формуле
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где ИСЭ — ​интегральная стратегическая эффек-
тивность;

Ц — ​цена (возмещаемая стоимость) предпри-
ятия или группы как бизнеса;

СК — ​собственный капитал (включающий все 
источники) предприятия или группы;

Р1 и Р2 — ​вероятности достижения опреде-
ленного уровня цены (возмещаемой стоимости) 
предприятия или группы и объемов собственного 
капитала.

При определении цены предприятий и их 
групп в зависимости от действующих факторов 
и особенностей могут применяться несколько 
видов стоимостей, которые имеют тенденцию 
значительно отличаться друг от друга. Для стан-
дартизации определения цены в модели расчета 
ИСЭ рекомендуется использовать возмещаемую 
стоимость, учитывающую различные аспекты 
деятельности предприятий (экономические, фи-
нансовые, инвестиционные, рыночные и т. д.) 
с учетом их ретроспективной и прогнозной оцен-
ки внутренними и внешними сторонами.

Предложенная модель потенциально является 
основой для построения других моделей страте-
гического, тактического и оперативного управле-
ния, поскольку возмещаемая цена и собственный 
капитал предприятия могут детализироваться по 
различным факторам, учитывающим особенности 
внутренней и внешней среды, в том числе:

•  возмещаемая стоимость в части справедли-
вой стоимости может быть детализирована по 
отдельным активам; единицам, генерирующим 
денежные потоки; бизнес-единицам; надбавкам 
и дисконтам к цене; стоимости предприятий 
и организаций, входящих в группу и т. д.;

•  при определении возмещаемой стоимости 
в части цены использования денежные потоки 
могут детализироваться по видам деятельности, 
в том числе операционной, финансовой, инве-
стиционной; видам продукции, валюты; сегмен-
там бизнеса; проектам; организациям, входя-
щим в группы; регионам, и т. д.;

•  собственный капитал также может быть де-
тализирован в разрезе отдельных статей в сто-
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имостной форме (уставного капитала, резервов, 
нераспределенной прибыли, целевого финан-
сирования и поступлений и т. д.), в разрезе фи-
зической формы — ​по составу активов, а также 
в контексте их рыночной, остаточной, восстано-
вительной и т. д. стоимостей.

Разработанная автором и описываемая далее 
математическая модель позволяет рассматривать 
интегральную стратегическую эффективность 
в качестве вершины пирамиды системы сбалан-
сированных показателей промышленных групп 
и отдельных предприятий с учетом оценок раз-
личных заинтересованных сторон:

           

( )1 1

1

� �
� ,

n d

i i k pi k

m

j jj

X P Q P
E

Y P

= =

=

∨ + ∆
=
∑ ∑

∑
 � (2)

где E — ​интегральная стратегическая эффектив-
ность предприятия или группы;

Хi — ​величина чистого денежного потока от 
i-го вида деятельности в операционном и инве-
стиционном сегментах;

Рi — ​вероятность достижения запланирован-
ного показателя Хi-го чистого денежного потока 
от i-го вида деятельности;

Qk — ​справедливая стоимость за минусом за-
трат на продажу k-го предприятия, входящего 
в группу;

Pр — ​вероятность достижения запланирован-
ной справедливой стоимости группы, за минусом 
затрат на продажу;

∆ — ​премия или скидка к сумме справедливых 
стоимостей предприятий, входящих в группу, 
определяющая справедливую стоимость группы 
в целом;

Yj — ​величина j-го источника собственного 
капитала предприятия или группы;

Рj — ​вероятность достижения запланирован-
ного показателя Yj-го источника собственного 
капитала;

˅ — ​знак булевого отношения «или».
На основе описанной модели и применяемых 

в настоящее время зарубежных моделей прогно-
зирования банкротства, в том числе их апроба-
ции в современных условиях более чем на сотне 
предприятий, автором статьи в рамках НИР 2 была 

2  Совершенствование финансово-экономического и пра-
вового регулирования в целях создания условий, способ-

разработана модифицированная, эксперимен-
тально проверенная модель следующего вида:

Ц 1 СК 3 Ц 1
ИСЭ КП ,

CK 3 K3 2 K3 2

P P P
Z

P P P

× × × ×
= × = =

× × × ×
 (3)

где Z — ​коэффициент финансового состояния 
предприятия или группы;

ИСЭ — ​интегральная стратегическая эффек-
тивность, определяемая как отношение цены 
предприятия к собственному капиталу;

КП — ​коэффициент покрытия кредиторской 
задолженности собственным капиталом, опре-
деляемый как отношение собственного капитала 
к кредиторской задолженности;

Ц — ​цена (возмещаемая стоимость) предпри-
ятия;

СК — ​собственный капитал предприятия (вклю-
чающий все источники). Для целей построения 
модели эта величина всегда принимает положи-
тельное ненулевое значение (в противном случае 
предприятие перестает существовать или все 
активы по существу принадлежат кредиторам, 
поэтому предприятие можно считать номиналь-
ным банкротом);

КЗ — ​совокупная кредиторская задолженность 
предприятия для целей построения модели всегда 
имеет значение большее 0 (в противном случае 
предприятие имеет абсолютно устойчивое фи-
нансовое положение);

Р1, Р2, Р3 — ​вероятности достижения опреде-
ленного уровня цены (возмещаемой стоимости) 
предприятия, объемов собственного капитала, 
кредиторской задолженности в прогнозируемый 
период времени.

Допущениями приведенной математической 
модели являются:

1)	 собственный капитал всегда имеет поло-
жительное значение (в противном случае пред-
приятие перестает существовать и модель не 
применяется);

2)	 кредиторская задолженность всегда име-
ет положительное значение (в противном случае 
вопрос о банкротстве не стоит).

Заметим, что наличие такой особенности пред-
лагаемой модели, как возможность использования 
рыночных данных, признается современными 
российскими и зарубежными авторами в каче-

ствующих устойчивому развитию малого и среднего пред-
принимательства. М.: Финансовый университет при Пра-
вительстве РФ; 2019. 385 с.

В. В. Смирнов



20

У чет. Анализ. Аудит •  Т. 7, № 5’2020

стве ее существенного преимущества по срав-
нению с любыми Z-моделями [13], основанными 
на ретроспективной информации, при прогно-
зировании неплатежеспособности (банкротства) 
в условиях экономической нестабильности.

Другие преимущества данной модели для 
прогнозирования банкротства субъектов малого 
и среднего предпринимательства в Российской 
Федерации проявляются в том, что:

•  она основана на применении показателя 
«денежных потоков», от наличия которых за-
висит погашение обязательств в будущем (про-
гнозирование денежных потоков при оценке 
возможности банкротства широко распростра-
ненная практика, наилучшим образом зареко-
мендовавшая себя в настоящее время);

•  является простой с точки зрения примене-
ния: фактически она является двухфакторной 
моделью в случае использования ретроспектив-
ных источников информации и четырехфактор-
ной или шестифакторной в условиях примене-
ния прогнозно-рыночной информации;

•  полученные результаты на основе ретро-
спективной и прогнозно-рыночной информации 
могут сопоставляться и анализироваться, повы-
шая точность прогноза финансового состояния 
предприятия;

•  показатели ИСЭ, в том числе собственно-
го капитала, как и чистых активов, могут быть 
детализированы по-разному и на основе их де-
тализации могут выстраиваться различные си-
стемы KPI (сбалансированных показателей, ERP-
системы и т. д.) и, соответственно, применяться 
различные современные инструменты и методы 
управления предприятиями (не только финансо-
выми и экономическими, но практически любы-
ми показателями устойчивого развития), в том 
числе характеризующими удовлетворенность 
деятельностью предприятия/группы со стороны 
стейкхолдеров.

Описываемая модель успешно апробирована 
на выборке микро-, малых и средних предпри-
ятий, функционирующих на территории России, 
цифровые значения которых за несколько лет 
были получены при помощи справочно-инфор-
мационной системы «СПАРК».

Результаты апробации показали высокую точ-
ность прогнозирования показателей эффектив-
ности и несостоятельности (банкротства), а также 
возможность учета потребностей большого числа 
заинтересованных сторон. При этом выяснилось, 

что устойчивое понижение значения показателя 
ИСЭ свидетельствует о том, что предприятие сни-
жает эффективность своей деятельности с учетом 
важнейших параметров, и оно рано или поздно 
окажется в состоянии неплатежеспособности 
(банкротства).

Исследованием также доказано, что устойчивая 
долговременная тенденция на снижение коэффи-
циента покрытия — ​признак того, что предпри-
ятие рано или поздно не сможет «обслуживать» 
свою задолженность за счет собственных средств 
и будет вынуждено делать это за счет заемного 
финансирования, тем самым усугубляя ситуацию 
с платежеспособностью.

С другой стороны, агрессивная стратегия — ​
«работа организации на заемном капитале» — ​
предполагает наличие современного инструмен-
тария управления (им являются предлагаемые 
математические модели) как кредиторской, так 
и дебиторской задолженностью, поскольку без его 
наличия организация рано или поздно окажется 
в состоянии неплатежеспособности [14].

Как свидетельствуют проведенные исследо-
вания, критериальные значения показателей 
интегральной стратегической эффективности 
и коэффициента покрытия для прогнозирова-
ния банкротства зависят от отраслевой и регио-
нальной специфики деятельности предприятий 
малого и среднего бизнеса. Эти значения могут 
быть получены для разных отраслей и регио-
нов путем дополнительного статистического 
обследования, обучения нейронных сетей или 
искусственного интеллекта, которые вполне 
могут формироваться на основе предложенных 
моделей и специально разработанных для них 
деревьев решений.

К рассматриваемой модели (с учетом выявлен-
ных основных факторов, влияющих на банкрот-
ство предприятий малого и среднего бизнеса) 
разработано дерево решений с применением 
метода бинарного выбора (см. рисунок), на основе 
которого может происходить обучение нейронных 
сетей (искусственного интеллекта) и получены со-
ответствующие предельные значения показателей.

Используя предлагаемые модели и графи-
ческую блок-схему алгоритма, можно аналити-
чески обосновывать объем денежных средств, 
который может быть направлен на погашение 
обязательств; поддержанию какого уровня со-
отношения собственного капитала и имеющихся 
обязательств (покрытие собственным капиталом 
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кредиторской задолженности) стоит уделять вни-
мание; какой уровень интегральной стратегиче-
ской эффективности деятельности предприятия 
достигнут в настоящее время и какие меры могут 
быть приняты по его увеличению; требованиям 
каких заинтересованных сторон должно быть 
уделено дополнительное внимание.

ВЫВОДЫ
Выработанные в результате научного исследо-
вания рекомендации по совершенствованию 
научно-понятийного аппарата, разработке эко-
номико-математических моделей и соответст-
вующих им деревьев решений на основе бинар-
ного выбора могут иметь широкое практиче-
ское применение. Они позволяют на практике 
не только совершенствовать теоретические 
знания в сфере управления эффективностью 
устойчивого развития предприятий и их групп, 

но и непосредственно управлять комплексным 
развитием экономических субъектов, создать 
искусственный интеллект, при помощи которо-
го возможно сформировать и применять дейст-
венный инструментарий практического синер-
гетического управления различными видами 
эффективности экономических субъектов с по-
зиций важнейших групп их заинтересованных 
сторон.

В ходе работы была подтверждена заинтере-
сованность и возможность использования вы
двинутых предложений и рекомендаций государ-
ственными органами, отвечающими за развитие 
малого, среднего и крупного бизнеса (например, 
Минэкономразвития и Минпромторг), а также 
министерствами финансов республик, финансо-
выми управлениями и отделами муниципальных 
органов власти; налоговыми и правоохранитель-
ными органами и т. д.
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