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Аннотация
Предмет. Управление рисками и поддержание экономической безопасности субъекта аграр-

ного бизнеса в контексте адаптации методики оценки угрозы банкротства В. В. Ковалева к ус-
ловиям аграрного сектора экономики. 

Тема. Разработка и обоснование системы показателей для оценки нефинансовых факторов, 
повышающих риски экономической деятельности предприятия. 

Цели. Адаптация методики В.В.Ковалева к условиям работы аграрных предприятий и раз-
работка количественных индикаторов учитываемых в ней факторов риска.

Методолог ия. Осуществление подбора системы исчисляемых показателей и обоснование 
допустимых (рекомендуемых) интервалов их значений.

Результат ы. Осуществлен подбор количественных показателей и формул из расчета для 
учета нефинансовых факторов риска, учитывающих особенности экономической деятельности 
и системы отчетности аграрных предприятий.

Област ь применен ия. Управление рисками и экономической безопасностью предприятий 
в аграрной сфере.

Вы вод ы.  Для диагностики финансовых угроз и выявления надвигающихся кризисов широ-
ко применяются MDA-модели, использующие различные финансовые коэффициенты для про-
гнозирования вероятности банкротства предприятия. Однако в литературе и на практике 
широко распространено мнение о недостаточной прогностической силе указанных моделей, 
то есть при их применении есть существенный риск заблуждения в оценке ситуации и приня-
тии решений. Российский экономист В. В. Ковалев предложил двухуровневую систему крити-
ческих показателей для оценки возможного банкротства предприятия, куда вошел широкий 
перечень нефинансовых факторов. Однако сложным вопросом остается перевод учитываемых 
в ней факторов в надежные, квантифицируемые и релевантные показатели, а также про-
блема их адаптации к особенностям отдельно взятых отраслей. В настоящей работе был 
сформирован набор нефинансовых критериев для анализа степени угрозы кризиса в аграрном 
предприятии, состоящий из четырех блоков, причем для каждого предлагаются показатели 
их количественной оценки. Наиболее проблемным с точки зрения количественной оценки был 
назван параметр «степень диверсификации производства», но для работы с коммерческими 
рисками диверсификация остается важным и эффективным инструментом. Поэтому дано 
обоснование методики расчета интервала соответствующего показателя — доли выручки 
продукции неосновных отраслей — адекватного достаточному уровню диверсификации, сни-
жающему коммерческий риск.

Ключевые слова:  угроза, коммерческий риск, финансовый риск, сельское хозяйство, фактор, 
показатель.
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Annotation
Subject.  Risk management and maintaining the economic security of the subject of the agricultural 

business. Adaptation of the methodology for assessing the threat of bankruptcy of V. V. Kovalev to the condi-
tions of the agrarian sector of the economy.

Topic.  Development and justification of an indicator system for assessing non-financial factors that 
increase the risks of an enterprise’s economic activity.

Purpose.  Adaptation of V. V. Kovalev’s method to the operating conditions of agricultural companies 
and the development of quantitative indicators of risk factors taken into account in it.

Methodology. Selection of a system of calculated indicators and justification of the permissible (recom-
mended) intervals of their values.

Results.  Quantitative indicators and formulas were selected from the calculation to take into account 
non-financial risk factors, taking into account the peculiarities of economic activity and the reporting system 
of agricultural enterprises.

Application area.  Management of risks and economic security of the agricultural sector companies.
Conclusions.  To diagnose financial threats and identify impending crises, MDA models are widely 

used, which use various financial ratios to predict the probability of bankruptcy of an enterprise. How-
ever, in the literature and in practice, there is a widespread opinion about the insufficient predictive 
power of these models, that is, when they are applied, there is a significant risk of confusion in the situ-
ation assessment and decision-making. Russian economist V. V. Kovalev proposed a two-level system of 
critical indicators for assessing the possible bankruptcy of an enterprise, which included a wide range 
of non-financial factors. However, it remains a difficult issue to translate the factors taken into account 
in it into reliable, quantifiable and relevant indicators, as well as the problem of their adaptation to 
the characteristics of individual industries. In this paper, a set of non-financial criteria was formed 
for analyzing the degree of crisis threat in an agricultural enterprise, consisting of four blocks, and for 
each, indicators are proposed for their quantitative assessment. The parameter “degree of production 
diversification” was named the most problematic in terms of quantitative assessment, but diversifica-
tion remains an important and effective tool for dealing with commercial risks. Therefore, a justifica-
tion was made for the procedure for calculating the interval of the corresponding indicator - the share 
of revenue from non-core industries - corresponding to a sufficient level of diversification that reduces 
commercial risk.
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Введение
Если менеджер сможет с достаточной точ-

ностью оценить, что компания приближается 
к финансовому кризису, то он способен вовре-
мя защитить ее, предпринять корректирую-
щие действия [2]. Сравнивая результаты расче-
тов по MDA-моделям, проводимые на матери-
алах самых различных предприятий, что все 
модели риска банкротства с достаточной сте-
пенью сходства результатов воспроизводят со-

стояние и изменение ситуации. То есть прак-
тически все модели достаточно адекватно от-
ражают ситуацию на предприятии. Однако 
в литературе и на практике широко распро-
странено мнение о недостаточной прогности-
ческой силе указанных моделей. То есть, ка-
кая бы модель не была выбрана, есть громад-
ный риск заблуждения в принятии решений, 
которые в свою очередь потребуют вложения 
материальных, денежных, интеллектуаль-
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ных и трудовых ресурсов. Основной причиной 
заблуждений при выборе той или иной моде-
ли является собственно не сама модель (ситу-
ацию на предприятии они воспроизводят ана-
логично), а те критерии, на основании которых 
и должно приниматься то или иное решение 
относительно фактического финансово-эконо-
мического состояния, определенные для каж-
дой из моделей.

обзор литературы
Российский экономист В. В. Ковалев, осно-

вываясь на разработках западных аудитор-
ских фирм и соотнося их с отечественной спец-
ификой бизнеса, предложил двухуровневую 
систему критических показателей для оцен-
ки возможного банкротства предприятия [5].

К первой группе относятся критические по-
казатели, неблагоприятные текущие значения 
или складывающаяся динамика которых сви-
детельствует о возможных для предприятия 
в обозримом будущем значительных финансо-
вых затруднениях и дате о банкротстве. Ко вто-
рой группе относятся критические показатели, 
неблагоприятные значения которых не дают 
основания рассматривать текущее финансовое 
состояние как критическое, однако указыва-

ют, что при определенных условиях или при 
непринятии действенных мер ситуация может 
резко ухудшиться.

Предприятиям самых разных отраслей 
и секторов экономики можно рекомендовать ис-
пользовать подход В.В.Ковалева для более пол-
ной и всесторонней оценки своей работы и пер-
спектив. Однако сложным вопросом остается 
перевод учитываемых в ней факторов в надеж-
ные, квантифицируемые и релевантные пока-
затели.

Методы исследования
Для проведения исследования и разработки 

предложений и рекомендаций использовались 
следующие методы научного познания:

 — анализа и синтеза;
 — монографический;
 — статистические методы;
 — факторный анализ.

Результаты
Для практического применения модели 

В.В.Ковалева для предприятий сельского хо-
зяйства рекомендуется использовать следую-
щий набор нефинансовых критериев для диа-
гностики потенциальной возможности кризи-
са (рис. 1).

Рис. 1. Набор нефинансовых критериев для анализа степени угрозы кризиса  
в аграрном предприятии

Для представленных показателей допусти-
мо установить нормативные пределы, выход 
за которые указывает на возможность кризи-
са (табл. 1). Соответственно, чем больше пока-
зателей и дальше отклоняются от рекомендуе-
мых значений или интервалов, тем выше веро-
ятность развития кризисной ситуации.

Среди перечисленных критериев и коли-
чественных показателей, которые могут ис-
пользоваться для их оценки, на наш взгляд, 
лишь один заслуживает дополнительных по-
яснений и методической проработки — это до-
статочность уровня диверсификации [6]. 
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 Т а б л и ц а  1 
Установление рекомендуемых интервалов показателей по В. В. Ковалеву

Показатель Формула для расчета Рекомендуемое  
значение

Потеря ключевых сотрудников
Динамика численности сотрудников Ср.-сп.числ.сотр.2021 / Ср.-сп.числ.сотр.

2020
≥0,95

Динамика численности административно-
управленческого персонала Числ.АУП2021 / Числ.АУП

2020
≥0,95

Коэффициент текучести Ув.по соб.желанию / Ср.-сп.числ.сотр. ≤0,1
Коэффициент устойчивости персонала (Ср.-сп.числ.сотр.-Ув.-Прин.) / Ср.-сп.числ.сотр. ≥0,8

Участие в судебных разбирательствах
Количество исков против предприятия за 
год (за 5 лет) - 0

Количество проигранных дел за год (за 5 
лет) - 0

Недооценка технического обновления
Коэффициент обновления основных средств (ОС2021 — ОС

2020
) / ОС2021 ≥0,15

Коэффициент годности (ОС — Накопл.А) / ОС ≥0,5

Установить однозначный предел долей 
в структуре выручки не представляется воз-
можным, так как диверсификация производ-
ства и экономической деятельности в целом мо-
жет преследовать разные цели.

Однако в данном конкретном случае дивер-
сификация рассматривается как инструмент 
снижения коммерческих (рыночных) рисков 
в деятельности предприятия, и с такой точки 
зрения ее уровень может быть оценен в катего-
риях достаточности [3].

Предположим, что некоему полеводческому 
предприятию в зависимости от потребностей ло-
кального рынка, а также от целей деятельности 
и финансовых возможностей доступны различ-
ные варианты диверсификации:

1. Полеводство + оказание транспортных 
и ремонтных услуг и тракторных работ (самый 
широко распространенный на практике вари-
ант).

2. Полеводство + оказание услуг + перера-
ботка продукции (например мукокрупомольное 
производство).

3. Полеводство + оказание услуг + кормопро-
изводство (выращивание кормовых культур и, 
возможно, производство комбикорма).

4. Полеводство + оказание услуг + кормопро-
изводство + переработка.

5. Внедрение животноводства (любой отрас-
ли) — ведет к значительным вложениям, на-
чиная с создания необходимых зданий и соо-
ружений.

6. Внедрение садоводства или овощевод-
ства — также ведет к значительным вложени-
ям, причем первый вариант еще и предполага-
ет очень длительный период возврата инвести-
ций.

Следовательно, доступные варианты дивер-
сификации для такого аграрного предприятия 

допускают существование от 2 до 5 отраслей, 
включая основную, существующую сейчас — 
полеводство. Однако любой вариант может 
дать ожидаемый эффект в области экономиче-
ской безопасности лишь в случае достаточно-
сти масштабов отраслей диверсификации (не-
основных).

Для определения требуемых масштабов не-
обходимо учитывать ряд факторов.

Во-первых, с точки зрения управления ри-
сками диверсификация ведет к минимизации 
коммерческих (Rкомм) и максимизации финан-
совых (Rфин) рисков [4], так как сформировать 
и развить дополнительные производства мож-
но лишь с привлечением финансовых ресур-
сов, то есть либо извлекая их из основной от-
расли, либо привлекая кредиты и сторонние 
инвестиции:
 ∑Rкомм → min, ∑Rфин → max (1)

При этом влияние на производственные ри-
ски является разнонаправленным и потому ни-
велируется [1]. Например, неурожай зерновых 
ведет к высвобождению техники для оказания 
услуг другим предприятиям, а собственную пе-
реработку может затормозить либо просто повы-
сить ее себестоимость, если ее переводить на по-
купное сырье.

Очевидно, что добиться снижения вероятно-
сти рисков до нуля является невозможным даже 
теоретически, что является одной из основных 
аксиом риск-менеджмента.

Во-вторых, количественной основой опреде-
ления масштабов диверсификации выступает 
структура выручки, однако сам объем выручки 
меняется по годам вне зависимости от отрасле-
вой структуры предприятия.

Тогда можно признать, что дополнитель-
ные отрасли (производства, направления де-
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ятельности) играют крайне незначительную 
роль в экономике предприятия, а следователь-
но, не формируют реальной диверсификации, 
в тех случаях, если в совокупности на них при-
ходится меньший объем выручки, чем ее еже-
годные колебания. То есть минимальный уро-
вень диверсификации (Дmin) для вовлечения ее 
в управление коммерческими рисками опреде-
ляется формулой:
 ∑ВОДi ≥ В2021 – В

2020
, (2)

где ВОДi — выручка, формируемая i-той от-
раслью диверсификации (неосновной). В рас-
сматриваемом нами гипотетическом случае 
2 ≤ i ≤ 5.

Тогда абсолютной следует признать дивер-
сификацию, при которой все отрасли, включая 
основную, формируют одинаковые доли в вы-
ручке:
 ВО1 = ВО2= … = ВОi= ∑В / i (3)

Однако именно такая диверсификация ми-
нимизирует коммерческие и максимизирует 
финансовые риски, то есть она не может счи-
таться оптимальной с точки зрения управления 
рисками. Оптимум находится в точке, где ми-
нимальной является сумма коммерческих и фи-
нансовых рисков. 

При дальнейшем росте долей отраслей ди-
версификации происходит замещение основной 
отрасли и смена специализации предприятия. 
В данном случае оно перестало бы являться по-
леводческим и приобрело другую направлен-
ность либо специализацию, в зависимости от 
доли новой отрасли в выручке.

Большинство рисков имеют нормальное рас-
пределение вероятности, на графике принима-
ющее форму гиперболы. Учитывая положения 
(1), гиперболы распределения коммерческих 
и финансовых рисков предприятия, построен-
ные с учетом роста диверсификации, будут пе-
ресекаться (рис. 2).

Рис. 2. Распределения коммерческих и финансовых рисков предприятия  
в зависимости от уровня диверсификации

Точка пересечения кривых распределения 
вероятностей рисков на рисунке обозначает оп-
тимальный масштаб диверсификации.

В зависимости от специфики конкретной си-
туации на предприятии кривые распределения 
вероятности могут иметь разный наклон. 

Например, наличие собственных финансо-
вых резервов для инвестирования в отрасли 
диверсификации делает более выгнутой кри-
вую распределения вероятности финансовых 
рисков, с интервалом резкого роста, приходя-
щимся на уровень диверсификации, который 
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не может уже быть обеспечен лишь за счет 
собственных резервов и потребует использо-
вания заемного капитала. 

Форма кривой распределения коммерче-
ских рисков меняется под влиянием специфи-
ки спроса на продукцию, производимую раз-
ными отраслями. Если эластичность спроса 
на продукцию всех отраслей примерно одина-
ковая, кривая становится более пологой. Если 
на основную продукцию спрос неэластичен, 
что типично для сельского хозяйства (сырье-
вые товары, стратегически важные товары), 
кривая сдвигается вниз. Если эластичность 
спроса на товары отраслей диверсификации 
ниже, то кривая приобретает более крутой из-
гиб.

Однако во всех случаях следует указать, что 
уровни диверсификации, близкие к граничным 
значениям нулевой и абсолютной диверсифи-
кации не отвечают целям предприятия в обла-
сти управления угрозами экономической безо-
пасности.

Выводы
Использование оценок нефинансовых фак-

торов представляется важным элементом 
адекватной оценки финансовых угроз, вклю-
чая угрозу банкротства предприятия. Одна-
ко существенное затруднение представля-
ет подбор квантифицируемых показателей 
для повышения достоверности такой оценки, 
а также их адаптация к отраслевым и секто-
ральным особенностям работы конкретных 
предприятий.

В настоящем исследовании был осущест-
влен подбор количественных показателей 
и формул из расчета для учета нефинансо-
вых факторов риска по методике В. В. Ковале-
ва, учитывающих особенности экономической 
деятельности и системы отчетности аграрных 
предприятий. Наиболее проблемным с точки 
зрения количественной оценки был назван па-
раметр «степень диверсификации производ-
ства», что потребовало обоснования интервала 
соответствующего показателя — доли выруч-
ки, приходящейся на неосновные виды про-
дукции, - соответствующего уровню диверси-
фикации, минимизирующему риски.

Информация о конфликте интересов
Мы, авторы данной статьи, со всей ответ-

ственностью заявляем о частичном и полном 
отсутствии фактического или потенциаль-
ного конфликта интересов с какой бы то ни 
было третьей стороной, который может воз-
никнуть вследствие публикации данной ста-
тьи. 
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