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Аннотация 

 

Студент: Ледачкова Анастасия Вячеславовна. 

Руководитель: канд. экон. наук, доцент Евстигнеева Ольга 

Александровна. 

Тема: «Бухгалтерский баланс в оценке вероятности банкротства». 

Цель бакалаврской работы состоит в изучении теоретических, и также 

практических аспектов оценки вероятности банкротства предприятия на 

основании данных бухгалтерского баланса. 

Объектом исследования выступает ПАО «Мегафон». Предметом 

исследования являются показатели финансово-хозяйственной деятельности 

ПАО «Мегафон». 

Используемые в процессе написания настоящей бакалаврской работы 

методы исследования: коэффициентный анализ, метод сравнения, дедукция, 

синтез и другие. 

Практическая значимость состоит в том, что предлагаемые 

направления по снижению вероятности банкротства ПАО «Мегафон» могут 

быть использованы анализируемым предприятием и иными предприятиями 

данной отрасли. 

Бакалаврская работа включает в себя следующие структурные 

элементы: введение, три раздела основной части, заключение, список 

используемой литературы, а также приложения. 

Ключевые слова: банкротство, оценка банкротства, бухгалтерский 

баланс, финансовое состояние, модель Альтмана, модель Таффлера-Тишоу, 

модель Сайфуллина-Кадыкова. 
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Введение 

 

Актуальность темы настоящего исследования определена тем, что в 

текущей внешнеполитической нестабильной ситуации финансово-

хозяйственная деятельность российских предприятия находится под 

воздействием различных рисков, которые могут ослабить финансовое 

состояние предприятия и привести его к банкротству. 

На этом фоне анализ финансового состояния предприятия и оценка 

вероятности его банкротства выступает важнейшим направлением в 

деятельности любого предприятия, так как данная деятельность позволяет 

избежать негативных последствий посредством принятия своевременных 

управленческих решений, направленных на стабилизацию деятельности 

предприятия. 

Цель бакалаврской работы состоит в изучении теоретических, и также 

практических аспектов оценки вероятности банкротства предприятия на 

основании данных бухгалтерского баланса. 

В рамках данной цели необходимо решить следующие задачи: 

− Изучить теоретические аспекты оценки вероятности банкротства 

на основании данных бухгалтерского баланса. 

− Провести оценку вероятности банкротства ПАО «Мегафон» на 

основании данных бухгалтерского баланса. 

− Разработать направления снижения вероятности банкротства 

ПАО «Мегафон». 

Объектом исследования выступает ПАО «Мегафон». Предметом 

исследования являются показатели финансово-хозяйственной деятельности 

ПАО «Мегафон». 

Методологической (теоретической) базой послужили различные 

учебники, учебные пособия, научные статьи в научных журналах и 

сборниках конференций, авторами которых выступают российские и 

зарубежные исследователи, по финансовому менеджменту, антикризисному 
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финансовому менеджменту, экономическому анализу, анализу финансовой 

отчётности, оценке вероятности банкротства и пр. 

Информационной базой послужили данные бухгалтерской 

(финансовой) отчётности анализируемого предприятия (в том числе 

бухгалтерского баланса), данные официального сайта компании. Период 

исследования – с 2019 г. по 2021 г. 

Используемые в процессе написания настоящей бакалаврской работы 

методы исследования: коэффициентный анализ, метод сравнения, дедукция, 

синтез и другие. 

Теоретическая значимость состоит в систематизации основных 

теоретических аспектов проведения оценки вероятности банкротства 

предприятия на основании бухгалтерского баланса. 

Практическая значимость состоит в том, что предлагаемые 

направления по снижению вероятности банкротства ПАО «Мегафон» могут 

быть использованы анализируемым предприятием и иными предприятиями 

данной отрасли. 

Бакалаврская работа включает в себя следующие структурные 

элементы: введение, три раздела основной части, заключение, список 

используемой литературы, а также приложения. 
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1 Теоретические аспекты оценки вероятности банкротства на 

основании данных бухгалтерского баланса 
 

1.1 Понятие и виды банкротства предприятия  

 

Рассмотрим понятие и виды банкротства предприятия на основании 

обзора учебной и научной литературы. 

Так, для начала раскроем определения понятия «банкротства», которые 

предлагают исследователи, а также которые содержатся в нормативно-

правовых актах. 

Исследователь А.Д. Мамедова отмечает, что «суть банкротства 

заключается в нехватке денег у организации для выплат по своим 

обязательствам, это состояние финансовой несостоятельности, то есть 

абсолютный кризис производственно-хозяйственной деятельности, который 

является причиной разорения и ликвидации организации» [20].  

Исследователь А.В. Буга полагает, что «банкротство - это процедура, 

которая применяется к должнику и включающая: оценку финансового 

состояния; определение мер по оздоровлению предприятия; выбор наиболее 

справедливого удовлетворения интересов кредиторов» [5]. 

Исследователи В.Ю. Жданов и В.Е. Рыгин полагают, что 

«несостоятельность – это фактическая характеристика предприятия, а 

банкротство – определенная арбитражным судом характеристика 

предприятия; всё начинается с неплатежеспособности, если предприятие от 

этого не избавляется, то оно становится несостоятельным. В дальнейшем, 

если оно не изменит свое состояние, становится банкротом» [9]. 

Как видно из рассматриваемых определений, в целом с понятием 

банкротства тесно связаны понятия «несостоятельность» и 

«неплатёжеспособность». 

Законодатель отождествляет понятия банкротства и несостоятельности. 

Так, согласно Федеральному закону «О несостоятельности (банкротстве)», 
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«несостоятельность (банкротство) – признанная арбитражным судом 

неспособность должника в полном объеме удовлетворить требования 

кредиторов по денежным обязательствам, о выплате выходных пособий и 

(или) об оплате труда лиц, работающих или работавших по трудовому 

договору, и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей» 

[41]. Согласно данному закону, «неплатёжеспособность представляет собой 

прекращение исполнения должником части денежных обязательств или 

обязанностей по уплате обязательных платежей, вызванное 

недостаточностью денежных средств» [41].  

При этом Е.О. Каримова высказывает мнение о том, что «действующее 

российское законодательство о банкротстве имеет недостаток, 

выражающийся в отождествлении понятий «несостоятельность» и 

«банкротство». Следует различать понятия «несостоятельность» и 

«банкротство», так как термин «несостоятельность» шире по своему 

значению, чем «банкротство». Кроме того, необходимо законодательно 

закрепить разницу между данными понятиями, чтобы она могла повлечь за 

собой разные правовые последствия для несостоятельных лиц и банкротов» 

[13]. 

Исследователь Е.П. Кочетков при этом отмечает, что 

«платежеспособность – это ключевая характеристика финансово-

экономического состояния организаций в рамках процедур банкротства. 

Возможность восстановления платежеспособности рассматривается как 

условие введения реабилитационных процедур банкротства, которые 

позволяют сохранить работоспособный бизнес, что положительно 

сказывается на возможностях роста экономики, в том числе ее 

технологическом развитии» [16]. 

Исследователи Н.С. Попова, Л.В. Рябцева, И.Г. Степанов при этом 

отмечают, что «банкротство – это производимый в судебном порядке 

процесс ликвидации абсолютно неплатежеспособного предприятия. 
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Банкротство – процесс, направленный на минимизацию негативных 

последствий явления абсолютной неплатежеспособности» [28].  

Рассмотрим основные стадии банкротства предприятия, которые 

выделяют современные исследователи (рисунок 1). 

 

 

 

Рисунок 1 – Основные стадии банкротства предприятия   

 

Так, выделяют сначала скрытую стадию. Затем наступает стадия 

финансовой нестабильности. Далее – стадия неплатёжеспособности, которая, 

в свою очередь, перерастает в стадию юридического признания банкротства 

предприятия. 

Скрытая стадия

Стадия финансовой нестабильности 

Стадия неплатёжеспособности 

Стадия юридического признания банкротства
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Далее на рисунке 2 представлены основные виды банкротства. 

 

 

 

Рисунок 2 – Основные виды банкротства предприятия  
 

Виды банкротства предприятия

Реальное банкротство

Неспособность 
предприятия 

восстановить свою 
финансовую 

устойчивость и 
платежеспособность, в 

результате которого 
предприятие 

объявляется банкротом

Техническое 
банкротство

Ситуация, когда 
состояние 

неплатежеспособности
юридического лица или 

физического лица 
появляется в результате 

значительной 
просрочки его 
дебиторской 

задолженности

Криминальное 
банкротство 

(умышленное, 
преднамеренное)

Преднамеренное 
нанесение 

экономического 
ущерба предприятию в 
личных интересах или 
интересов других лиц
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Ключевые признаки банкротства юридического лица, которые 

выделяют исследователи М. А. Довлетмурзаева, Л. З. Абдокова, 

представлены на рисунке 3. 

 

 

 

Рисунок 3 – Основные признаки банкротства юридического лица [8] 
 

Признаки 
банкротства 

юридического 
лица

Отрицательная стоимость чистых активов компании. Это 
свидетельствует о том, что бизнес выживает за счет 

кредиторов и контрагентов. Резкие изменения в активе и 
пассиве балансе говорит о неэффективном управлении: 

падение активов говорит само за себя, а неожиданный рост 
свидетельствует об отсутствии стратегии эффективного 

инвестирования. 

Постоянное нарушение сроков предоставления 
необходимых данных является показателем низкого уровня 

организации аудита и учета. 

Систематический рост или снижение товарных запасов 
приводит к затовариванию производства, либо к перебоям. 

Несоблюдение сроков выплат зарплаты, обязательных 
платежей, расчетов с кредиторами. 

Рост дебиторской задолженности по активам. В случае 
нарушения потребителями сроков оплат по счетам 

происходит рост дебиторской задолженности 
свидетельствует о нерациональности партнерских 

отношений.
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С целью минимизации вероятности банкротства предприятия выделяют 

отдельные методы (рисунок 4). 

 

 

 

Рисунок 4 - Методы минимизации вероятности банкротства предприятия 

 

Методы 
предупреждения 

банкротства  
предприятия

Контроль над долгами перед кредиторами

Контроль над задолженностями дебиторов

Оптимизация структуры капитала

Поиск кредиторов

Увеличение размера уставного капитала (в т.ч. 
посредством эмиссии акций)

Поиск частных инвесторов
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Можно сделать вывод о том, что банкротство – это следствие 

неплатёжеспособности предприятия, что предопределяет важность 

своевременной оценки платёжеспособности предприятия и оценку 

вероятности банкротства предприятия.  

Данная оценка проводится на основе данных бухгалтерской 

(финансовой) отчётности предприятия, в том числе бухгалтерского баланса 

предприятия. 

 

1.2 Роль бухгалтерского баланса в оценке вероятности банкротства 

предприятия и методические аспекты проведения оценки 

 

Бухгалтерский баланс наряду с другими формами бухгалтерской 

(финансовой) отчётности предприятия выступает основной информационной 

базой для проведения оценки вероятности банкротства предприятия. 

Годовая бухгалтерская (финансовая) отчётность предприятия включает 

в себя бухгалтерский баланс, отчёт о финансовых результатах, приложения. 

В соответствии с федеральным законом от 06.12.2011 N 402-ФЗ «О 

бухгалтерском учёте», «годовая бухгалтерская (финансовая) отчетность 

состоит из бухгалтерского баланса, отчета о финансовых результатах и 

приложений к ним» [40]. Приложения к бухгалтерскому балансу и отчёту о 

финансовых результатах включают в себя отчёт об изменении капитала, 

отчёт о движении денежных средств, а также пояснения к балансу. 

Бухгалтерский баланс раскрывает имущественное положение 

предприятия и источники финансирования деятельности предприятия на ту 

или иную дату. Отчёт о финансовых результатах содержит информацию об 

основных доходах и расходах предприятия за тот или иной период.  

Как было отмечено ранее, платёжеспособность является важнейшей 

характеристикой финансового состояния предприятия и определяет 

вероятность его банкротства.  
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Раскроем методику оценки платёжеспособности предприятия и 

вероятности его банкротства. 

Для оценки платёжеспособности предприятия рассчитывается 

ликвидность бухгалтерского баланса, а также относительные показатели 

(коэффициенты) ликвидности.  

«Анализ ликвидности баланса проводят по данным агрегированного 

бухгалтерского баланса, в котором активы сгруппированы по убыванию 

степени ликвидности, а пассивы - по убыванию сроков исполнения 

обязательств. Баланс предприятия является абсолютно ликвидным при 

выполнении одновременно следующих условий: А1 >= П1 (свидетельствует 

об абсолютной ликвидности); А2 >= П2 (в совокупности с первым условием 

отражает текущую ликвидность); А3 >= П3 (характеризует перспективную 

платежеспособность); А4 <= П4 (является минимальным признаком 

финансовой устойчивости)» [22].  

«Относительные показатели ликвидности представлены: 

коэффициентом текущей ликвидности (отношение величины оборотных 

активов к краткосрочным обязательствам), коэффициентом быстрой 

ликвидности (отношение ликвидных активов к краткосрочным 

обязательствам), коэффициентом абсолютной ликвидности (отношение 

наиболее ликвидных активов к краткосрочным обязательствам)» [27]. 

Для оценки платёжеспособности дополнительно можно рассчитать и 

показатели финансовой устойчивости. Так, показатели финансовой 

устойчивости могут быть выражены в коэффициентах. «Например, 

различают коэффициент автономии (отношение собственного капитала к 

валюте баланса), коэффициент финансовой устойчивости (отношение суммы 

собственного капитала и долгосрочных обязательств к валюте баланса), 

коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 

(отношение собственных оборотных средств к величине оборотных 

активов)» [3]. 
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Существует множество моделей оценки вероятности банкротства: 

Лиса, Зайцевой, Таффлера-Тишоу, Спрингейта, Сайфуллина-Кадыкова, 

Альтмана и др. 

Рассмотрим некоторые из моделей.  

«Одна из моделей Альтмана представлена в формуле (1). 

 

Z =  6,56 · X1 +  3,26 · X2 +  6,72 · X3 +  1,05 · X4,  (1) 

где X1 – отношение оборотного капитала к активам;  

      X2 – отношение нераспределённой прибыли к активам;  

      X3 – рентабельность активов (по EBIT); 

      X4 – отношение собственного капитала к заёмному» [19], [24]. 

 

«Модель Таффлера-Тишоу представлена в формуле (2). 

 

Z =  0,53 · X1 +  0,13 · X2 +  0,18 · X3 +  0,16 · X4,  (2) 

где X1 – отношение прибыли до налогообложения к краткосрочным 

обязательствам;  

      X2 – отношение оборотных активов к обязательствам;  

      X3 – отношение краткосрочных обязательств к валюте баланса; 

      X4 – оборачиваемость активов» [19], [24]. 

 

«Модель Сайфуллина-Кадыкова представлена в формуле (3). 

 

Z =  2 · X1 +  0,1 · X2 +  0,08 · X3 +  0,45 · X4 +  X5,  (3) 

где Х1 – коэффициент обеспеченности собственными оборотными 

средствами;  

         Х2 – отношение оборотных активов к текущим обязательствам;  

         Х3 – отношение выручки от продаж к средней стоимости активов;  

         Х4 – отношение прибыли от продаж к выручке от продаж;  

         Х5 – отношение чистой прибыли к собственному капиталу» [19], [24]. 
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«Критерии оценки по каждой из модели представлены ниже: 

− Модель Альтмана: Z < 1,1 (высокая вероятность банкротства), 1,1 

< Z < 2,6 (средняя вероятность банкротства), Z > 2,6 (низкая 

вероятность банкротства). 

− Модель Таффлера-Тишоу: Z < 0,2 (высокая вероятность 

банкротства), 0,2 < Z < 0,3 (средняя вероятность банкротства), Z > 0,3 

(низкая вероятность банкротства). 

− Модель Сайфуллина-Кадыкова: Z < 1 (высокая вероятность 

банкротства), Z > 1 (низкая вероятность банкротства)» [19], [24]. 

Каждая из моделей вероятности банкротства делает акцент на 

отдельные свои показатели, поэтому исследователи и практики рекомендуют 

использовать сразу несколько различных моделей для более объективных 

выводов [24]. 

Таким образом, выводы по первому разделу бакалаврской работы 

следующие: 

− Анализ определений показывает, что в целом с понятием 

банкротства тесно связаны понятия «несостоятельность» и 

«неплатёжеспособность». Неплатёжеспособность – причина 

несостоятельности (банкротства). Зачастую банкротство рассматривается 

именно как юридическая составляющая несостоятельности предприятия. 

− Выделяют сначала скрытую стадию. Затем наступает стадия 

финансовой нестабильности. Далее – стадия неплатёжеспособности, которая, 

в свою очередь, перерастает в стадию юридического признания банкротства 

предприятия. 

− Различают реальное банкротство, техническое банкротство, а 

также преднамеренное банкротство.  
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− Бухгалтерский баланс наряду с другими формами бухгалтерской 

(финансовой) отчётности предприятия выступает основной информационной 

базой для проведения оценки вероятности банкротства предприятия. 

− Как было отмечено ранее, платёжеспособность является 

важнейшей характеристикой финансового состояния предприятия и 

определяет вероятность его банкротства. Для оценки платёжеспособности 

предприятия рассчитывается ликвидность бухгалтерского баланса, а также 

относительные показатели (коэффициенты) ликвидности. Для оценки 

платёжеспособности дополнительно можно рассчитать и показатели 

финансовой устойчивости.  

− Существует множество моделей оценки вероятности 

банкротства: Лиса, Зайцевой, Таффлера-Тишоу, Спрингейта, Сайфуллина-

Кадыкова, Альтмана и др. Каждая из моделей вероятности банкротства 

делает акцент на отдельные свои показатели, поэтому исследователи и 

практики рекомендуют использовать сразу несколько различных моделей для 

более объективных выводов. 
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2 Оценка вероятности банкротства ПАО «Мегафон» на основании 

данных бухгалтерского баланса 
 

2.1 Технико-экономическая характеристика ПАО «Мегафон»  
 

Публичное акционерное общество «Мегафон» (ПАО «Мегафон») 

осуществляет свою деятельность на основании Устава, Конституции РФ, 

Гражданского кодекса РФ, Налогового кодекса РФ, Трудового кодекса РФ, 

Федерального закона «Об акционерных обществах», Федерального закона «О 

бухгалтерском учёте», иных нормативно-правовых актов. Основной целью 

функционирования предприятия в соответствии с Уставом является 

получение прибыли. 

Основной вид деятельности - Деятельность в области связи на базе 

проводных технологий (61.10). Также предприятие осуществляет следующие 

дополнительные виды деятельности: 

− 46.51.2 Торговля оптовая программным обеспечением. 

− 46.90 Торговля оптовая неспециализированная. 

− 61.20 Деятельность в области связи на базе беспроводных 

технологий. 

− 62.01 Разработка компьютерного программного обеспечения. 

− 62.02 Деятельность консультативная и работы в области 

компьютерных технологий. 

− 62.03 Деятельность по управлению компьютерным 

оборудованием. 

− 62.09 Деятельность, связанная с использованием вычислительной 

техники и информационных технологий, прочая. 

− 63.11 Деятельность по обработке данных, предоставление услуг 

по размещению информации и связанная с этим деятельность. 

− 63.11.1 Деятельность по созданию и использованию баз 

данных и информационных ресурсов. 
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− 63.99.1 Деятельность по оказанию консультационных и 

информационных услуг. 

− 69.10 Деятельность в области права. 

− 69.20 Деятельность по оказанию услуг в области бухгалтерского 

учета, по проведению финансового аудита, по налоговому 

консультированию. 

− 70.22 Консультирование по вопросам коммерческой 

деятельности и управления. 

− 71.12.5 Деятельность в области гидрометеорологии и 

смежных с ней областях, мониторинга состояния окружающей среды, 

ее загрязнения. 

− 71.12.51 Деятельность наблюдательной 

гидрометеорологической сети. 

− 71.12.53 Деятельность по мониторингу загрязнения 

окружающей среды для физических и юридических лиц. 

− 71.12.54 Работы полевые и изыскания в области 

гидрометеорологии и смежных с ней областях, экспедиционные 

обследования объектов окружающей среды с целью оценки уровней 

загрязнения. 

− 71.12.55 Деятельность по обработке и предоставлению 

гидрометеорологической информации органам государственной власти 

и населению. 

− 72.19 Научные исследования и разработки в области 

естественных и технических наук прочие. 

− 74.90.5 Предоставление консультационных услуг в области 

экологии. 

Предприятие расположено по адресу: 127006, город Москва, 

Оружейный пер., д. 41. 
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Генеральный директор – Помбухчан Хачатур Эдуардович (с 1 февраля 

2021 г.).  

В таблице 1 раскроем ключевые показатели финансово-хозяйственной 

деятельности ПАО «Мегафон». 

 

Таблица 1 – Ключевые показатели финансово-хозяйственной деятельности 
ПАО «Мегафон» за 2019-2021 гг. 

 

Показатель Ед. 
изм. 

Год Абс. изм. Отн. изм. (темп 
прироста) 

2019 
г. 

2020 
г. 

2021 
г. 

2021 г. 
– 2019 

г. 

2021 г. 
– 2020 

г. 

2021 г. – 
2019 г. 

2021 г. – 
2020 г. 

Выручка Тыс. 
руб. 

31230
4954 

29500
3838 

31318
0311 

87535
7 

18176
473 0,28 6,16 

Валовая 
прибыль 

Тыс. 
руб. 

94535
765 

82173
031 

83375
435 

-
11160
330 

12024
04 -11,81 1,46 

Прибыль от 
продаж 

Тыс. 
руб. 

40737
444 

30149
022 

27769
906 

-
12967
538 

-
23791
16 

-31,83 -7,89 

Чистая прибыль Тыс. 
руб. 

36453
69 

40924
29 

86019
524 

82374
155 

81927
095 2259,69 2001,92 

Рентабельность 
продаж % 13,04 10,22 8,87 -4,18 -1,35 - - 

Среднегодовая 
стоимость 
основных 
средств 

Тыс. 
руб. 

17491
8396 

16477
2490 

14701
1171 

-
27907
225 

-
17761
319 

-15,95 -10,78 

Фондоотдача - 1,79 1,79 2,13 0,34 0,34 - - 

 

Отдельные показатели финансовых результатов ПАО «Мегафон» за 

2019-2021 гг. представлены на рисунке 5. 
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Рисунок 5 – Отдельные показатели финансовых результатов ПАО «Мегафон» 
за 2019-2021 гг. 

 

Выручка предприятия показывает рост: на 0,28 % по сравнению с 

2019 г. и на 6,16 % по сравнению с 2020 г. В абсолютном выражении рост 

составил соответственно 875357 т. р. и 18176473 т. р. 

Валовая прибыль ПАО «Мегафон» по сравнению с 2019 г. снизилась на 

11,81 %, а по сравнению с предыдущим годом увеличилась на 1,46 %. На 

конец анализируемого периода валовая прибыль составила 83375435 т. р. 

Наличие существенных коммерческих и управленческих расходов 

существенно отделило значение прибыли от продаж от валовой прибыли. 

Так, прибыль от продаж снижается по сравнению с 2020 г. на 7,89 %, по 

сравнению с 2019 г. на 31,83 %. По результатам 2021 г. прибыль от продаж 

составила величину 27769906 т. р. 

На рисунке 6 представлена величина чистой прибыли ПАО «Мегафон» 

в динамике за анализируемый период. 

 

312304954
295003838

313180311

94535765 82173031 83375435

40737444 30149022 27769906

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Выручка, тыс. руб. Валовая прибыль, тыс. руб.
Прибыль от продаж, тыс. руб.
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Рисунок 6 – Чистая прибыль ПАО «Мегафон» за 2019-2021 гг. 
 

Несмотря на то, что прибыль от продаж снижается, чистая прибыль 

показывает значительный скачок, который связан со снижением прочих 

расходов и увеличением прочих доходов. Чистая прибыль за последний год 

составила величину 86019524 т. р., в то время как за 2020 г. чистая прибыль 

принимала значение всего 4092429 т. р. 

Рентабельности продаж ПАО «Мегафон» за анализируемый период 

снижается, это представлено наглядно на рисунке 7. 

 

 

 

Рисунок 7 – Рентабельность продаж ПАО «Мегафон» за 2019-2021 гг. 

3645369 4092429

86019524

2019 г. 2020 г.

Чистая прибыль, тыс. руб.

13,04

10,22
8,87

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Рентабельность продаж, %
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Так, по результатам 2021 г. рентабельность продаж, рассчитанная на 

основе прибыли от продаж, составила 8,87 %, в то время как в 2019 г. данный 

показатель был равен 13,04 %. Это свидетельствует о снижении 

эффективности деятельности предприятия относительно доли прибыли от 

продаж в полученной выручке, то есть о существенном увеличении 

себестоимости, коммерческих и управленческих затрат. 

На рисунке 8 показана динамика стоимости основных средств в 

среднем за год. Так, взято среднее значение показателей на начало и на конец 

соответствующего периода (года). 

 

 

 

Рисунок 8 – Средняя стоимость основных средств ПАО «Мегафон» за 2019-
2021 гг. 

 

Наблюдается существенное снижение средней величины основных 

средств предприятия. 

174918396

164772490

147011171

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Среднегодовая стоимость основных средств, тыс. руб.
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Рост выручки при одновременном снижении стоимости основных 

средств привели к тому, что показатель фондоотдачи увеличивается – 

рисунок 9. 

 

 

 

Рисунок 9 – Фондоотдача ПАО «Мегафон» за 2019-2021 гг. 
 

По результатам 2021 г. на каждый 1 р. основных средств приходится 

2,13 р. выручки.  

Далее проведём анализ показателей платёжеспособности 

анализируемого предприятия. 
 

2.2 Анализ показателей платёжеспособности ПАО «Мегафон»  

 

На основании данных бухгалтерского баланса проведём анализ 

показателей платёжеспособности: оценим ликвидность баланса, рассчитаем 

относительные показатели ликвидности и финансовой устойчивости 

предприятия. 

1,79 1,79

2,13

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Фондоотдача
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В таблице 2 проведен анализ ликвидности бухгалтерского баланса 

ПАО «Мегафон» по состоянию на 31.12.2021 г. Активы распределены на 

группы в зависимости от степени ликвидности, пассивы также распределены 

на группы в зависимости от степени срочности. 

 

Таблица 2 – Анализ ликвидности баланса ПАО «Мегафон» на 31.12.2019 г., 
31.12.2020 г., 31.12.2021 г. 

 

Группа 
активов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
активов – 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. Вывод 

31.12.2019 г. 

А1 51287522 П1 59110346 А1 – П1 -7822824 

Не 
соблюдается 
ни одно из 

соотношений 

А2 38312343 П2 57314185 А2 – П2 -19001842 

А3 16860570 П3 376675285 А3 – П3 -
359814715 

А4 537169428 П4 150530047 А4 – П4 386639381 
31.12.2020 г. 

А1 32956780 П1 50768730 А1 – П1 -17811950 

Не 
соблюдается 
ни одно из 

соотношений 

А2 30529959 П2 102629886 А2 – П2 -72099927 

А3 17097546 П3 315440770 А3 – П3 -
298343224 

А4 542877658 П4 154622557 А4 – П4 388255101 
31.12.2021 г. 

А1 34443193 П1 48923346 А1 – П1 -14480153 

Не 
соблюдается 
ни одно из 

соотношений 

А2 36714436 П2 146423387 А2 – П2 -
109708951 

А3 41379099 П3 206299083 А3 – П3 -
164919984 

А4 458211767 П4 169102679 А4 – П4 289109088 

 

Можно сделать вывод о том, что условие абсолютной ликвидности 

баланса предприятия ПАО «Мегафон» не соблюдено ни по одному из 
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критериев. Баланс предприятия абсолютно не ликвиден, то есть предприятие 

неплатёжеспособно как в краткосрочном, так и в долгосрочном периоде.  

Далее на рисунке 10 представлены основные относительные 

показатели ликвидности (коэффициенты ликвидности) ПАО «Мегафон» на 

31.12.2019 г., 31.12.2020 г., 31.12.2021 г. 
 

 

 

Рисунок 10 – Коэффициенты ликвидности ПАО «Мегафон» за 2019-2021 гг. 
 

Так, коэффициенты ликвидности снижаются. Ни один из показателей 

на конец анализируемого периода не соответствует норме. Это ещё раз 

подтверждает отсутствие платёжеспособности у предприятия. 

0,91

0,53
0,58

0,77

0,41
0,36

0,44

0,21 0,18

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Коэффициент текущей ликвидности
Коэффициент срочной ликвидности
Коэффициент абсолютной ликвидности
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Далее на рисунке 11 представлены основные относительные 

показатели финансовой устойчивости (коэффициенты финансовой 

устойчивости) ПАО «Мегафон» на 31.12.2019 г., 31.12.2020 г., 31.12.2021 г. 

 

 

 

Рисунок 11 – Коэффициенты финансовой устойчивости ПАО «Мегафон» за 
2019-2021 гг. 

 

Относительные показатели финансовой устойчивости свидетельствуют 

о том, что у ПАО «Мегафон» недостаточно собственного капитала и сильная 

зависимость от заёмных источников финансирования. 

И, наконец, проведём оценку вероятности банкротства ПАО 

«Мегафон» на основании отдельных моделей. 
 

0,23 0,25
0,3

0,82
0,75

0,66

2019 г. 2020 г. 2021 г.

Коэффициент автономии 
Коэффициент покрытия инвестиций (финансовой устойчивости)
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2.3 Оценка вероятности банкротства ПАО «Мегафон» по 

отдельным моделям 
 

Далее проведём оценку вероятности банкротства анализируемого 

предприятия. Для оценки вероятности банкротства ПАО «Мегафон». 

Результаты оценки представлены в таблице 3. 

 

Таблица 3 – Оценка вероятности банкротства ПАО «Мегафон» в 
соответствии с отдельными моделями на 31.12.2021 г. 
 

Показатель Множитель 
по модели 

Значение 
показателя 

Множитель ⋅ 
Значение 

показателя 

Результат 
по 

модели 

Вывод по 
модели 

Модель Альтмана 

Х1 6,56  -0,15 -0,95 

1,75 

1,1 < 1,75 < 
2,6 – 

вероятность 
банкротства 

средняя 

Х2 3,26  0,29 0,95 

Х3 6,72  0,19 1,3 

Х4 1,05  0,42 0,44 

Модель Сайфуллина-Кадыкова 

Х1 2  -2,57 -5,14 

-4,47 

-4,47 < 1 – 
вероятность 
банкротства 

высокая 

Х2 0,1  0,58 0,06 

Х3 0,08  0,52 0,04 

Х4 0,45  0,09 0,04 

Х5 1  0,53 0,53 
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Продолжение таблицы 3 

 

Показатель Множитель 
по модели 

Значение 
показателя 

Множитель ⋅ 
Значение 

показателя 

Результат 
по 

модели 

Вывод по 
модели 

Модель Таффлера-Тишоу 

Х1 0,53  0,44 0,23 

0,42 

0,42 > 0,3 – 
вероятность 
банкротства 

низкая 

Х2 0,13  0,28 0,04 

Х3 0,18  0,34 0,06 

Х4 0,16  0,55 0,09 

 

Итак, по модели Альтмана вероятность банкротства средняя, так как 

значение 1,75 находится в промежутке от 1,1 до 2,6. На низкое значение 

результирующего показателя повлияли такие факторы, как отрицательная 

величина оборотного капитала (разницы между оборотными активами и 

краткосрочными обязательствами). 

По модели Сайфуллина-Кадыкова вероятность банкротства высокая, 

результирующий показатель отрицательный (минус 4,47) при норме не менее 

1. Это связано в большей степени с отрицательной величиной собственных 

оборотных средств. 

И, наконец, по модели Таффлера-Тишоу вероятность банкротства 

низкая, так как значение 0,42 превышает пороговое 0,3. 

Таким образом, каждая из трёх моделей показала свой результат, и 

результаты противоречивы.  

Можно говорить о том, что у ПАО «Мегафон» средняя вероятность 

банкротства. 

Таким образом, выводы по второму разделу бакалаврской работы 

следующие: 
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− Объект исследования – Публичное акционерное общество 

«Мегафон» (ПАО «Мегафон»), основной вид деятельности - Деятельность в 

области связи на базе проводных технологий (61.10).  

− Выручка предприятия показывает рост: на 0,28 % по сравнению с 

2019 г. и на 6,16 % по сравнению с 2020 г. В абсолютном выражении рост 

составил соответственно 875357 т. р. и 18176473 т. р. Валовая прибыль ПАО 

«Мегафон» по сравнению с 2019 г. снизилась на 11,81 %, а по сравнению с 

предыдущим годом увеличилась на 1,46 %. На конец анализируемого 

периода валовая прибыль составила 83375435 т. р. Прибыль от продаж 

снижается по сравнению с 2020 г. на 7,89 %, по сравнению с 2019 г. на 31,83 

%. По результатам 2021 г. прибыль от продаж составила величину 27769906 

т. р. Чистая прибыль за последний год составила величину 86019524 т. р., в 

то время как за 2020 г. чистая прибыль принимала значение всего 4092429 т. 

р. 

− По результатам 2021 г. рентабельность продаж, рассчитанная на 

основе прибыли от продаж, составила 8,87 %, в то время как в 2019 г. данный 

показатель был равен 13,04 %. Это свидетельствует о снижении 

эффективности деятельности предприятия относительно доли прибыли от 

продаж в полученной выручке, то есть о существенном увеличении 

себестоимости, коммерческих и управленческих затрат. 

− Наблюдается существенное снижение средней величины 

основных средств предприятия. Рост выручки при одновременном снижении 

стоимости основных средств привели к тому, что показатель фондоотдачи 

увеличивается. По результатам 2021 г. на каждый 1 р. основных средств 

приходится 2,13 р. выручки.  

− Условие абсолютной ликвидности баланса предприятия ПАО 

«Мегафон» не соблюдено ни по одному из критериев. Баланс предприятия 

абсолютно не ликвиден, то есть предприятие неплатёжеспособно как в 

краткосрочном, так и в долгосрочном периоде.  
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− Коэффициенты ликвидности снижаются. Ни один из показателей 

на конец анализируемого периода не соответствует норме. Это ещё раз 

подтверждает отсутствие платёжеспособности у предприятия. 

Относительные показатели финансовой устойчивости свидетельствуют о 

том, что у ПАО «Мегафон» недостаточно собственного капитала и сильная 

зависимость от заёмных источников финансирования. 

− По модели Альтмана вероятность банкротства средняя, так как 

значение 1,75 находится в промежутке от 1,1 до 2,6. На низкое значение 

результирующего показателя повлияли такие факторы, как отрицательная 

величина оборотного капитала (разницы между оборотными активами и 

краткосрочными обязательствами). По модели Сайфуллина-Кадыкова 

вероятность банкротства высокая, результирующий показатель 

отрицательный (минус 4,47) при норме не менее 1. Это связано в большей 

степени с отрицательной величиной собственных оборотных средств. И, 

наконец, по модели Таффлера-Тишоу вероятность банкротства низкая, так 

как значение 0,42 превышает пороговое 0,3. Таким образом, каждая из трёх 

моделей показала свой результат, и результаты противоречивы. Можно 

говорить о том, что у ПАО «Мегафон» средняя вероятность банкротства. 
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3 Направления снижения вероятности банкротства 

ПАО «Мегафон» 
 

3.1 Рекомендации, направленные на снижение вероятности 

банкротства ПАО «Мегафон»  
 

В третьем разделе бакалаврской работы разработаем рекомендации, 

направленные на снижение вероятности банкротства ПАО «Мегафон». 

Анализ позволил выявить проблемные зоны в деятельности 

предприятия, которые могут привести предприятие к банкротству. Так, 

ключевые проблемы отражены на рисунке 12. 

 

 

 

Рисунок 12 – Проблемы в деятельности ПАО «Мегафон» 
 

Выявленные 
проблемы в 

деятельности ПАО 
"Мегафон"

Снижение прибыль от продаж

Снижение рентабельности продаж (доли прибыли от продаж 
в выручке)

Баланс абсолютно не ликвиден, предприятие 
неплатёжеспособно как в краткосрочном, так и в 

долгосрочном периоде

Коэффициенты ликвидности снижаются; ни один из 
показателей на конец анализируемого периода не 

соответствует норме

Несоответствие нормам показателей финансовой 
устойчивости, у предприятия недостаточно собственного 
капитала и сильная зависимость от заёмных источников 

финансирования
По модели Альтмана вероятность банкротства средняя (за 

счёт отрицательной величины оборотного капитала (разницы 
между оборотными активами и краткосрочными 

обязательствами))

По модели Сайфуллина-Кадыкова вероятность банкротства 
высокая (за счёт отрицательной величины собственных 

оборотных средств)
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Выявленные проблемы связаны в большинстве своём со структурой 

капитала и с недостаточной ликвидностью активов. 

В связи с этим разработаем мероприятия, направленные на укрепление 

финансового состояния анализируемого предприятия и снижение 

вероятности его банкротства (рисунок 13). 

 

 

 

Рисунок 13 – Мероприятия, направленные на укрепление финансового 
состояния и снижение вероятности банкротства ПАО «Мегафон» 
 

Мероприятия, 
направленные на 
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состояния и снижение 
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ПАО «Мегафон»

Реализация неиспользуемых основных средств в 
пользу наиболее ликвидных активов

Совершенствование кредитной политики с целью 
снижения дебиторской задолженности

Внесение изменений в дивидендную политику с 
целью увеличения собственного капитала 

предприятия

Снижение части краткосрочных обязательств за 
счёт долгосрочных
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Так, предлагается реализация неиспользуемых основных средств в 

пользу наиболее ликвидных активов. По экспертной оценке, потенциально 

можно снизить стоимость основных средств на 13 %. 

Также предлагается совершенствование кредитной политики с целью 

снижения дебиторской задолженности. Предлагается проводить оценку 

кредитоспособности заёмщика на основе АВС-анализа, определяя особые 

правила работа с той или иной категории дебиторов. Это позволит снизить 

дебиторскую задолженность на 10 %. 

Также предлагается внесение изменений в дивидендную политику с 

целью увеличения собственного капитала предприятия. «По результатам 

2021 г. ПАО «Мегафон» была получена чистая прибыль в размере 

86019524 т. р., при этом на выплату дивидендов было направлено 

69998000 т. р., то есть 81 % от полученной чистой прибыли» [7]. Так, если бы 

чистая прибыль была направлена на нераспределённую прибыль, это 

позволило бы увеличить долю собственного капитала, укрепить финансовую 

устойчивость предприятия. 

И, наконец, предлагается снижение части краткосрочных обязательств 

за счёт долгосрочных. Это позволит увеличить величину ликвидных активов 

предприятия, а также улучшить структуру капитала. 

Далее рассчитаем экономическую эффективность предлагаемых 

мероприятий. 

 

3.2 Экономическая эффективность предлагаемых рекомендаций 

 

С целью расчёта экономической эффективности предлагаемых 

мероприятий спрогнозируем изменения в отдельных статьях бухгалтерского 

баланса на прогнозный период (таблица 4), на основании которого 

пересчитаем ключевые показатели платёжеспособности предприятия, а также 

заново проведём оценку вероятности банкротства предприятия. 
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Таблица 4 – Прогнозные изменения в бухгалтерском балансе ПАО 
«Мегафон» на конец прогнозного периода, тыс. руб. 

 

Показатель 2021 г. Прогнозная 
дата Абс. изм. 

Актив 

Основные средства 136639666 118876509 -17763157 

Дебиторская задолженность 36714436 33042992 -3671444 
Денежные средства и денежные 
эквиваленты 31269439 52704039 21434600 

Пассив 
Нераспределённая прибыль 166968840 236966840 +69998000 

Заёмные средства (долгосрочные) 183792209 213792209 +30000000 

Заёмные средства (краткосрочные 
обязательства) 130147165 60149165 -69998000 

Валюта баланса 570748495 570748495 0 

 

В таблице 5 проведен анализ ликвидности бухгалтерского баланса 

ПАО «Мегафон» на прогнозный период. Активы распределены на группы в 

зависимости от степени ликвидности, пассивы также распределены на 

группы в зависимости от степени срочности. 

 

Таблица 5 – Анализ ликвидности баланса ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г. и 
на прогнозный период 

 

Группа 
активов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
активов – 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. Вывод 

31.12.2021 г. 
А1 34443193 П1 48923346 А1 – П1 -14480153 Не 

соблюдается 
ни одно из 

соотношений 

А2 36714436 П2 146423387 А2 – П2 -109708951 
А3 41379099 П3 206299083 А3 – П3 -164919984 
А4 458211767 П4 169102679 А4 – П4 289109088 
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Продолжение таблицы 5 
 

Группа 
активов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. 

Группа 
активов – 

Группа 
пассивов 

Значение, 
тыс. руб. Вывод 

Прогнозный период 

А1 55877794 П1 48923346 А1 – П1 +6954448 Баланс 
ликвиден в 
краткосрочной 
и 
среднесрочной 
перспективе 

А2 33042992 П2 31425387 А2 – П2 +1617605 

А3 41379099 П3 251299083 А3 – П3 -209919984 
А4 440448610 П4 239100679 А4 – П4 +201347931 

 

Можно сделать вывод о том, что условие абсолютной ликвидности 

баланса предприятия ПАО «Мегафон» не соблюдено, однако теперь 

соблюдаются первое и второе условия, то есть предприятие располагает 

достаточной величиной наиболее ликвидных активов, чтобы иметь 

возможность покрыть кредиторскую задолженность, а также достаточную 

величину ликвидных активов для покрытия краткосрочных обязательств.  

Далее на рисунке 14 представлены основные относительные 

показатели ликвидности (коэффициенты ликвидности) ПАО «Мегафон» на 

31.12.2021 г., а также на прогнозный период. 
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Рисунок 14 – Коэффициенты ликвидности ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г. и 
на прогнозный период 

 

После внедрения рекомендаций коэффициент срочной и абсолютной 

ликвидности достигнут нормы, коэффициент текущей ликвидности также 

существенно увеличится. Это всё свидетельствуют о значительном росте 

платёжеспособности анализируемого предприятия. 

Далее на рисунке 15 представлены основные относительные 

показатели финансовой устойчивости (коэффициенты финансовой 

устойчивости) ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г. и на прогнозный период. 

 

0,58

1,62

0,36

1,11

0,18

0,7

2021 г. Прогноз

Коэффициент текущей ликвидности
Коэффициент срочной ликвидности
Коэффициент абсолютной ликвидности
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Рисунок 15 – Коэффициенты финансовой устойчивости ПАО «Мегафон» на 
31.12.2021 г. и на прогнозный период 

 

Так, коэффициент автономии возрастёт с 0,3 до 0,42, что 

свидетельствует о снижении зависимости от заёмных источников 

финансирования. Коэффициент финансовой устойчивости возрастёт с 0,66 до 

0,86, то есть на конец прогнозного периода данный коэффициент будет 

соответствовать норме. 

И, наконец, проведём оценку вероятности банкротства ПАО 

«Мегафон» на основании отдельных моделей. Результаты оценки 

представлены в таблице 6. 
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Таблица 6 – Оценка вероятности банкротства ПАО «Мегафон» в 
соответствии с отдельными моделями на 31.12.2021 г. и на прогнозный 
период 
 

Показатель Множитель 
по модели 

Значение 
показателя 

Множитель ⋅ 
Значение 

показателя 

Результат 
по 

модели 

Вывод по 
модели 

Модель Альтмана 

Х1 6,56  0,09 0,57 

3,99 

Было:  
1,1 < 1,75 < 

2,6 – 
вероятность 
банкротства 

средняя  
 

Стало:  
3,99 > 2.6 – 
вероятность 
банкротства 

низкая 

Х2 3,26  0,42 1,35 

Х3 6,72  0,19 1,3 

Х4 1,05  0,72 0,76 

Модель Сайфуллина-Кадыкова 
Х1 2  -1,55 -3,09 

-2,41 

Было:  
-4,47 < 1 – 

вероятность 
банкротства 

высокая 
 

Стало:  
-2,41 < 1 – 

вероятность 
банкротства 

высокая 

Х2 0,1  1,62 0,16 

Х3 0,08  0,52 0,04 

Х4 0,45  0,09 0,04 

Х5 1  0,44 0,44 

Модель Таффлера-Тишоу 

Х1 0,53  1,07 0,57 

0,74 

Было:  
0,42 > 0,3 – 
вероятность 
банкротства 

низкая 
 

Стало:  
0,74 > 0,3 – 
вероятность 
банкротства 

низкая 

Х2 0,13  0,39 0,05 

Х3 0,18  0,14 0,03 

Х4 0,16  0,55 0,09 

 

Итак, по модели Альтмана вероятность банкротства изменилась со 

средней на низкую, так как значение 3,99 больше, чем 2,6. По модели 
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Сайфуллина-Кадыкова вероятность банкротства высокая, однако 

результирующий показатель увеличился. И, наконец, по модели Таффлера-

Тишоу вероятность банкротства низкая, значение улучшилось. Это 

свидетельствует об эффективности предлагаемых рекомендаций. 

Таким образом, выводы по второму разделу бакалаврской работы 

следующие: 

− Анализ позволил выявить проблемные зоны в деятельности 

предприятия, которые могут привести предприятие к банкротству. Ключевые 

проблемы: снижение прибыли от продаж; снижение рентабельности продаж 

(доли прибыли от продаж в выручке); баланс абсолютно не ликвиден, 

предприятие неплатёжеспособно как в краткосрочном, так и в долгосрочном 

периоде; коэффициенты ликвидности снижаются; ни один из показателей на 

конец анализируемого периода не соответствует норме; несоответствие 

нормам показателей финансовой устойчивости, у предприятия недостаточно 

собственного капитала и сильная зависимость от заёмных источников 

финансирования; по модели Альтмана вероятность банкротства средняя (за 

счёт отрицательной величины оборотного капитала (разницы между 

оборотными активами и краткосрочными обязательствами)); по модели 

Сайфуллина-Кадыкова вероятность банкротства высокая (за счёт 

отрицательной величины собственных оборотных средств). Выявленные 

проблемы связаны в большинстве своём со структурой капитала и с 

недостаточной ликвидностью активов. 

− В связи с этим разработаны мероприятия, направленные на 

укрепление финансового состояния анализируемого предприятия и снижение 

вероятности его банкротства: реализация неиспользуемых основных средств 

в пользу наиболее ликвидных активов; совершенствование кредитной 

политики с целью снижения дебиторской задолженности; внесение 

изменений в дивидендную политику с целью увеличения собственного 

капитала предприятия; снижение части краткосрочных обязательств за счёт 

долгосрочных. 
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− После внедрения рекомендаций условие абсолютной 

ликвидности баланса предприятия ПАО «Мегафон» не соблюдено, однако 

теперь соблюдаются первое и второе условия, то есть предприятие 

располагает достаточной величиной наиболее ликвидных активов, чтобы 

иметь возможность покрыть кредиторскую задолженность, а также 

достаточную величину ликвидных активов для покрытия краткосрочных 

обязательств. После внедрения рекомендаций коэффициент срочной и 

абсолютной ликвидности достигнут нормы, коэффициент текущей 

ликвидности также существенно увеличится. Это всё свидетельствуют о 

значительном росте платёжеспособности анализируемого предприятия. 

Коэффициент автономии возрастёт с 0,3 до 0,42, что свидетельствует о 

снижении зависимости от заёмных источников финансирования. 

Коэффициент финансовой устойчивости возрастёт с 0,66 до 0,86, то есть на 

конец прогнозного периода данный коэффициент будет соответствовать 

норме. По модели Альтмана вероятность банкротства изменится со средней 

на низкую, так как значение 3,99 больше, чем 2,6. По модели Сайфуллина-

Кадыкова вероятность банкротства высокая, однако результирующий 

показатель увеличился. И, наконец, по модели Таффлера-Тишоу вероятность 

банкротства низкая, значение улучшилось. Это свидетельствует об 

эффективности предлагаемых рекомендаций. 
  



41 
 

Заключение 

 

Анализ определений показывает, что в целом с понятием банкротства 

тесно связаны понятия «несостоятельность» и «неплатёжеспособность». 

Неплатёжеспособность – причина несостоятельности (банкротства). 

Зачастую банкротство рассматривается именно как юридическая 

составляющая несостоятельности предприятия. 

Различают реальное банкротство, техническое банкротство, а также 

преднамеренное банкротство.  

Бухгалтерский баланс наряду с другими формами бухгалтерской 

(финансовой) отчётности предприятия выступает основной информационной 

базой для проведения оценки вероятности банкротства предприятия. 

Как было отмечено ранее, платёжеспособность является важнейшей 

характеристикой финансового состояния предприятия и определяет 

вероятность его банкротства. Для оценки платёжеспособности предприятия 

рассчитывается ликвидность бухгалтерского баланса, а также относительные 

показатели (коэффициенты) ликвидности. Для оценки платёжеспособности 

дополнительно можно рассчитать и показатели финансовой устойчивости.  

Существует множество моделей оценки вероятности банкротства: 

Лиса, Зайцевой, Таффлера-Тишоу, Спрингейта, Сайфуллина, Альтмана и др. 

Каждая из моделей вероятности банкротства делает акцент на отдельные 

свои показатели, поэтому исследователи и практики рекомендуют 

использовать сразу несколько различных моделей для более объективных 

выводов. 

Объект исследования – Публичное акционерное общество «Мегафон» 

(ПАО «Мегафон»), основной вид деятельности - Деятельность в области 

связи на базе проводных технологий (61.10).  

Выручка предприятия показывает рост: на 0,28 % по сравнению с 2019 

г. и на 6,16 % по сравнению с 2020 г. В абсолютном выражении рост 

составил соответственно 875357 т. р. и 18176473 т. р. Валовая прибыль ПАО 
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«Мегафон» по сравнению с 2019 г. снизилась на 11,81 %, а по сравнению с 

предыдущим годом увеличилась на 1,46 %. На конец анализируемого 

периода валовая прибыль составила 83375435 т. р. Прибыль от продаж 

снижается по сравнению с 2020 г. на 7,89 %, по сравнению с 2019 г. на 31,83 

%. По результатам 2021 г. прибыль от продаж составила величину 27769906 

т. р. Чистая прибыль за последний год составила величину 86019524 т. р., в 

то время как за 2020 г. чистая прибыль принимала значение всего 4092429 т. 

р. 

По результатам 2021 г. рентабельность продаж, рассчитанная на основе 

прибыли от продаж, составила 8,87 %, в то время как в 2019 г. данный 

показатель был равен 13,04 %. Это свидетельствует о снижении 

эффективности деятельности предприятия относительно доли прибыли от 

продаж в полученной выручке, то есть о существенном увеличении 

себестоимости, коммерческих и управленческих затрат. 

Наблюдается существенное снижение средней величины основных 

средств предприятия. Рост выручки при одновременном снижении стоимости 

основных средств привели к тому, что показатель фондоотдачи 

увеличивается. По результатам 2021 г. на каждый 1 р. основных средств 

приходится 2,13 р. выручки.  

Условие абсолютной ликвидности баланса предприятия ПАО 

«Мегафон» не соблюдено ни по одному из критериев. Баланс предприятия 

абсолютно не ликвиден, то есть предприятие неплатёжеспособно как в 

краткосрочном, так и в долгосрочном периоде.  

Коэффициенты ликвидности снижаются. Ни один из показателей на 

конец анализируемого периода не соответствует норме. Это ещё раз 

подтверждает отсутствие платёжеспособности у предприятия. 

Относительные показатели финансовой устойчивости свидетельствуют о 

том, что у ПАО «Мегафон» недостаточно собственного капитала и сильная 

зависимость от заёмных источников финансирования. 
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По модели Альтмана вероятность банкротства средняя, так как 

значение 1,75 находится в промежутке от 1,1 до 2,6. На низкое значение 

результирующего показателя повлияли такие факторы, как отрицательная 

величина оборотного капитала (разницы между оборотными активами и 

краткосрочными обязательствами). По модели Сайфуллина-Кадыкова 

вероятность банкротства высокая, результирующий показатель 

отрицательный (минус 4,47) при норме не менее 1. Это связано в большей 

степени с отрицательной величиной собственных оборотных средств. И, 

наконец, по модели Таффлера-Тишоу вероятность банкротства низкая, так 

как значение 0,42 превышает пороговое 0,3. Таким образом, каждая из трёх 

моделей показала свой результат, и результаты противоречивы. Можно 

говорить о том, что у ПАО «Мегафон» средняя вероятность банкротства. 

Анализ позволил выявить проблемные зоны в деятельности 

предприятия, которые могут привести предприятие к банкротству. Ключевые 

проблемы: снижение прибыли от продаж; снижение рентабельности продаж 

(доли прибыли от продаж в выручке); баланс абсолютно не ликвиден, 

предприятие неплатёжеспособно как в краткосрочном, так и в долгосрочном 

периоде; коэффициенты ликвидности снижаются; ни один из показателей на 

конец анализируемого периода не соответствует норме; несоответствие 

нормам показателей финансовой устойчивости, у предприятия недостаточно 

собственного капитала и сильная зависимость от заёмных источников 

финансирования; по модели Альтмана вероятность банкротства средняя (за 

счёт отрицательной величины оборотного капитала (разницы между 

оборотными активами и краткосрочными обязательствами)); по модели 

Сайфуллина-Кадыкова вероятность банкротства высокая (за счёт 

отрицательной величины собственных оборотных средств). Выявленные 

проблемы связаны в большинстве своём со структурой капитала и с 

недостаточной ликвидностью активов. 

В связи с этим разработаны мероприятия, направленные на укрепление 

финансового состояния анализируемого предприятия и снижение 
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вероятности его банкротства: реализация неиспользуемых основных средств 

в пользу наиболее ликвидных активов; совершенствование кредитной 

политики с целью снижения дебиторской задолженности; внесение 

изменений в дивидендную политику с целью увеличения собственного 

капитала предприятия; снижение части краткосрочных обязательств за счёт 

долгосрочных. 

После внедрения рекомендаций условие абсолютной ликвидности 

баланса предприятия ПАО «Мегафон» не соблюдено, однако теперь 

соблюдаются первое и второе условия, то есть предприятие располагает 

достаточной величиной наиболее ликвидных активов, чтобы иметь 

возможность покрыть кредиторскую задолженность, а также достаточную 

величину ликвидных активов для покрытия краткосрочных обязательств. 

После внедрения рекомендаций коэффициент срочной и абсолютной 

ликвидности достигнут нормы, коэффициент текущей ликвидности также 

существенно увеличится. Это всё свидетельствуют о значительном росте 

платёжеспособности анализируемого предприятия. Коэффициент автономии 

возрастёт с 0,3 до 0,42, что свидетельствует о снижении зависимости от 

заёмных источников финансирования. Коэффициент финансовой 

устойчивости возрастёт с 0,66 до 0,86, то есть на конец прогнозного периода 

данный коэффициент будет соответствовать норме. По модели Альтмана 

вероятность банкротства изменится со средней на низкую, так как значение 

3,99 больше, чем 2,6. По модели Сайфуллина-Кадыкова вероятность 

банкротства высокая, однако результирующий показатель увеличился. И, 

наконец, по модели Таффлера-Тишоу вероятность банкротства низкая, 

значение улучшилось. Это свидетельствует об эффективности предлагаемых 

рекомендаций. 
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Приложение А 

Бухгалтерский баланс ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г. 

 
 

Рисунок А.1 - Бухгалтерский баланс ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г.  
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Продолжение Приложения А 

  
 

Рисунок А.2 - Бухгалтерский баланс ПАО «Мегафон» на 31.12.2021 г.   
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Приложение Б 

Отчёт о финансовых результатах ПАО «Мегафон» за 2021 г. 

 
 

Рисунок Б.1 - Отчёт о финансовых результатах ПАО «Мегафон» за 2021 г.  
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Приложение В 

Отчёт о финансовых результатах ПАО «Мегафон» за 2020 г. 

 
Рисунок В.1 - Отчёт о финансовых результатах ПАО «Мегафон» за 2020 г. 
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