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СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ МЕТОДИКИ 
ОЦЕНКИ И СРАВНИТЕЛЬНОГО АНАЛИЗА 
МОДЕЛЕЙ ПРОГНОЗИРОВАНИЯ 
ВЕРОЯТНОСТИ БАНКРОТСТВА 
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Банковско-финансовая академия Республики Узбекистан, 
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образования Российской Федерации
Магистрант направления 70410501 — «Финансы»

Аннотация: Рассмотрены теоретические и практические аспекты прогнозирования вероятности 
банкротства предприятий в современных условиях хозяйствования. Проведен сравнительный анализ 
наиболее распространенных моделей прогнозирования банкротства, включая модели Альтмана, 
Спрингейта, Таффлера и Фулмера. Выявлены преимущества и ограничения исследуемых подходов, а 
также разработаны предложения по совершенствованию методики оценки риска банкротства с учетом 
современных требований к финансовому анализу и управлению рисками.

Ключевые слова: банкротство, финансовая устойчивость, риск банкротства, модель Альтмана, 
модель Спрингейта, модель Таффлера, модель Фулмера, финансовый анализ, прогнозирование 
банкротства, сравнительный анализ.

Annotatsiya: Korxonalarning moliyaviy barqarorligini ta’minlashda bankrotlik ehtimolini o‘z vaqtida 
prognozlashning nazariy va amaliy jihatlari tadqiq etilgan. Altman, Springate, Taffler va Fulmer modellarining 
qiyosiy tahlili amalga oshirilib, ularning afzalliklari hamda cheklovlari aniqlangan. Shuningdek, zamonaviy 
moliyaviy tahlil va risklarni boshqarish talablarini hisobga olgan holda bankrotlik xavfini baholash metodikasini 
takomillashtirish bo‘yicha ilmiy takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar: bankrotlik, moliyaviy barqarorlik, bankrotlik xavfi, Altman modeli, Springate modeli, Taffler 
modeli, Fulmer modeli, moliyaviy tahlil, bankrotlikni prognozlash, qiyosiy tahlil.

Abstract: Theoretical and practical aspects of predicting the probability of corporate bankruptcy in modern 
economic conditions are examined. A comparative analysis of the most widely used bankruptcy prediction 
models, including the Altman, Springate, Taffler, and Fulmer models, is conducted. The strengths and 
limitations of these approaches are identified, and recommendations are developed to improve bankruptcy risk 
assessment methodologies in line with contemporary requirements for financial analysis and risk management.

Keywords: bankruptcy, financial stability, bankruptcy risk, Altman model, Springate model, Taffler model, 
Fulmer model, financial analysis, bankruptcy prediction, comparative analysis.

В В Е Д Е Н И Е
В последние годы проблема своевременного выявления признаков финансовой несостоятельности 

приобретает особую актуальность как для самих хозяйствующих субъектов, так и для инвесторов, 
кредиторов, государственных органов и других заинтересованных сторон. Раннее прогнозирование 
риска банкротства позволяет своевременно принимать управленческие решения, направленные на 
повышение финансовой устойчивости предприятия, минимизацию потерь и предотвращение кризисных 
ситуаций. В этой связи модели прогнозирования банкротства выступают важным инструментом 
финансового анализа и антикризисного управления.
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Мировая практика накопила значительный опыт в области разработки методов оценки вероятности 
банкротства предприятий. Наиболее широкое распространение получили экономико-математические 
модели, основанные на использовании финансовых коэффициентов и методов многомерного 
статистического анализа. Среди них особое место занимают модели Э. Альтмана (Altman Z-score), 
Г. Спрингейта, Р. Таффлера и Дж. Фулмера, которые на протяжении многих лет применяются для 
диагностики финансового состояния предприятий и оценки риска их банкротства. Каждая из указанных 
моделей имеет собственную систему показателей, методику расчета и критерии интерпретации 
результатов, что обусловливает необходимость их сравнительного анализа.

Несмотря на широкое распространение зарубежных моделей прогнозирования банкротства, 
их применение в условиях национальной экономики не всегда обеспечивает достаточную точность 
результатов. Это связано с различиями в особенностях бухгалтерского учета, структуры капитала 
предприятий, отраслевой специфики, а также институциональной и нормативно-правовой среды. В 
связи с этим возникает необходимость адаптации существующих моделей к современным условиям 
хозяйствования и совершенствования методики оценки риска банкротства с учетом национальных 
особенностей развития экономики.

Научная и практическая значимость исследования заключается в проведении сравнительного 
анализа наиболее распространенных моделей прогнозирования банкротства предприятий, выявлении их 
преимуществ и недостатков, а также разработке предложений по совершенствованию методики оценки 
риска банкротства. Реализация данных предложений позволит повысить объективность финансовой 
диагностики предприятий, обеспечить более точное прогнозирование кризисных явлений и повысить 
эффективность принятия управленческих решений в системе антикризисного управления.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
Первые научные исследования по прогнозированию банкротства предприятий начали формироваться 

во второй половине XX века. Одним из наиболее известных подходов является модель E. I. Altman, 
разработанная в 1968 году на основе множественного дискриминантного анализа. Модель Z-score 
широко применяется для оценки финансового состояния предприятий и определения вероятности их 
банкротства.

G. L. V. Springate, развивая идеи Альтмана, в 1978 году предложил модель, основанную на 
использовании ключевых финансовых коэффициентов предприятия. R. J. Taffler в 1983 году разработал 
модель, ориентированную на оценку краткосрочной финансовой устойчивости и платежеспособности 
компаний. Модель J. A. Fulmer, в свою очередь, позволяет комплексно оценивать рентабельность, 
ликвидность, финансовую независимость и эффективность использования активов предприятия.

В современных исследованиях особое внимание уделяется применению методов машинного 
обучения при прогнозировании банкротства. A. Dasilas в 2024 году в комплексном обзоре показал, 
что модели машинного обучения позволяют повысить точность прогнозирования финансовой 
несостоятельности по сравнению с традиционными статистическими моделями.

K. Samara в 2025 году отмечает, что такие алгоритмы, как Random Forest, Support Vector Machine 
и логистическая регрессия, способны существенно повысить качество классификации предприятий по 
уровню риска банкротства.

D. Veganzones, E. Séverin и S. Ben Jabeur в 2025 году исследовали проблему несбалансированности 
данных при прогнозировании корпоративного банкротства и предложили гибридный подход на основе 
AdaBoost и SVM. По мнению авторов, подобные модели особенно эффективны в условиях, когда 
количество предприятий-банкротов значительно меньше числа финансово устойчивых компаний.

Таким образом, анализ научной литературы показывает, что классические модели Альтмана, 
Спрингейта, Таффлера и Фулмера сохраняют важное значение в финансовой диагностике предприятий. 
Вместе с тем современные исследования подтверждают необходимость их адаптации к национальным 
условиям, отраслевой специфике и дополнения методами машинного обучения для повышения точности 
прогнозирования риска банкротства.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
В процессе исследования использовались методы сравнительного, экономико-статистического 

анализа, группировки, сопоставления и обобщения данных. Для оценки риска банкротства были изучены 
широко применяемые в международной практике модели прогнозирования банкротства предприятий, 
включая модели Альтмана, Спрингейта, Таффлера и Фулмера. Проведен сравнительный анализ их 



IQ
T

IS
O

D
IY

O
T

Э
К
О
Н
О
М
И
К
А

E
C

O
N

O
M

Y
YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz486

2026-yil, iyun. 6-son, I-qism

методологических особенностей, используемых финансовых показателей и точности прогнозирования. 
Полученные результаты позволили выявить преимущества и ограничения каждой модели, а также 
определить направления совершенствования методики оценки риска банкротства предприятий в 
современных условиях хозяйствования.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Изучение факторов, влияющих на финансовую устойчивость предприятий, имеет важное значение 

для своевременного выявления риска банкротства. На рисунке ниже представлена классификация 
основных внутренних и внешних факторов, способствующих возникновению банкротства предприятий, 
а также показано их влияние на финансовое состояние хозяйствующих субъектов (Рисунок 1).

Рисунок 1. Основные факторы возникновения банкротства предприятий1

Как видно из рисунка, риск банкротства предприятия формируется под комплексным воздействием 
внутренних и внешних факторов. К внутренним факторам относятся финансовые, производственные, 
управленческие и маркетинговые проблемы, тогда как внешние факторы включают экономические, 
отраслевые, правовые, политические и форс-мажорные обстоятельства. Негативное воздействие 
указанных факторов приводит к ухудшению финансового состояния предприятия, снижению его 
платежеспособности и повышению вероятности банкротства. В связи с этим систематический 
мониторинг и оценка данных факторов являются необходимым условием эффективного управления 
риском банкротства и обеспечения устойчивого развития предприятия.

Для определения наиболее эффективного инструмента оценки риска банкротства целесообразно 
провести сравнительный анализ наиболее распространенных моделей прогнозирования финансовой 
несостоятельности предприятий. В таблице 1 представлены основные характеристики, преимущества и 
ограничения моделей Альтмана, Спрингейта, Таффлера и Фулмера (Таблица 1).

1	  Авторская разработка
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Таблица 1
Сравнительная характеристика моделей прогнозирования банкротства предприятий2

Модель
Количество 
основных 

показателей
Преимущества Ограничения

Altman Z-score 5 Высокая точность прогнозирования, 
широкое применение на практике

Разработана на основе данных 
предприятий развитых стран

Springate 4 Простота расчета и интерпретации 
результатов

Снижение точности 
прогнозирования в отдельных 

отраслях экономики

Taffler 4 Особое внимание уделяется 
показателям ликвидности

Недостаточный учет 
долгосрочных перспектив 

развития предприятия

Fulmer 9
Позволяет проводить комплексную 

оценку финансового состояния 
предприятия

Сложность расчетов и 
интерпретации результатов

Данные таблицы показывают, что каждая из рассматриваемых моделей обладает своими 
преимуществами и ограничениями. Модель Альтмана отличается высокой точностью прогнозирования 
и получила наибольшее распространение в мировой практике. Модель Спрингейта характеризуется 
простотой применения, тогда как модель Таффлера акцентирует внимание на показателях ликвидности 
предприятия. В свою очередь, модель Фулмера обеспечивает наиболее комплексную оценку финансового 
состояния, однако требует более сложных расчетов. Это свидетельствует о необходимости адаптации 
существующих моделей к современным условиям хозяйствования и специфике национальной экономики 
в целях повышения точности прогнозирования риска банкротства предприятий.

З А К Л Ю Ч Е Н И Е  И  Р Е К О М Е Н Д А Ц И И
В условиях усиления конкуренции и нестабильности внешней экономической среды своевременное 

выявление риска банкротства приобретает особую значимость для обеспечения финансовой 
устойчивости предприятий. Проведенное исследование позволило изучить теоретические основы 
прогнозирования банкротства и осуществить сравнительный анализ наиболее распространенных 
моделей оценки риска финансовой несостоятельности предприятий.

Результаты исследования показали, что модели Альтмана, Спрингейта, Таффлера и Фулмера 
обладают различными преимуществами и ограничениями. Модель Альтмана отличается высокой 
точностью прогнозирования и получила наибольшее распространение в мировой практике. Модель 
Спрингейта характеризуется простотой применения и доступностью расчетов. Модель Таффлера 
обеспечивает эффективную оценку ликвидности и платежеспособности предприятия, тогда как 
модель Фулмера позволяет проводить наиболее комплексную диагностику финансового состояния 
хозяйствующего субъекта.

Вместе с тем установлено, что использование зарубежных моделей без учета национальных 
особенностей экономики, отраслевой специфики и действующей системы финансовой отчетности 
может снижать достоверность результатов прогнозирования. В связи с этим возникает необходимость 
совершенствования методики оценки риска банкротства на основе адаптации существующих моделей к 
современным условиям хозяйствования.

По результатам исследования обоснована целесообразность применения комплексного 
подхода, предусматривающего одновременное использование нескольких моделей прогнозирования 
банкротства, а также внедрение современных методов анализа данных и технологий машинного 
обучения. Реализация данных подходов позволит повысить точность оценки финансового состояния 
предприятий, своевременно выявлять признаки кризисных явлений и принимать эффективные 
управленческие решения, направленные на предупреждение банкротства и обеспечение устойчивого 
развития предприятий.

2	  Авторская разработка
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