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Минерально-сырьевая отрасль является одним из ключевых секторов экономики России, в свя-
зи с чем оценка риска банкротства горнодобывающих предприятий имеет приоритетное значение 
при разработке стратегии развития страны в целом. В исследовании, в соответствии с поставленной 
целью, предложена усовершенствованная методика оценки риска банкротства предприятий мине-
рально-сырьевого комплекса. Особенностью разработанной методики является учет специфиче-
ских факторов, присущих данной отрасли, а именно: уровень запасов, срок лицензии на разработку 
месторождений, геологический риск и др. показатели. Методика апробирована на золотодобываю-
щем и угольном предприятиях, полученные результаты оценки которых свидетельствуют об адек-
ватности предложенной методики.
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Устойчивое развитие предприятий любой 
отрасли является залогом успешного функцио-
нирования экономики страны в целом. Однако, 
глобализационные процессы, являющиеся при-
чиной распространения кризисных явлений по 
всей мировой экономике, а также наличие вну-
тренних проблем в каждой стране оказывают 
негативное влияние на финансовую устойчи-
вость субъектов хозяйствования. В этой связи, 
актуализируется вопрос определения вероятно-
сти банкротства предприятий, как инструмента 
управления эффективным экономическим раз-
витием страны.

В мировой и отечественной практике на-
блюдается значительный интерес к методикам 
прогнозирования банкротства предприятий в 
последние десятилетия. Чаще всего в исследова-
ниях упоминаются модели Альтмана, Спрингей-
та, Фулмера, Ж. Конана и М. Гольдбера, проде-
монстрировавших наиболее точные результаты 
оценки банкротства с течением времени. Оте-
чественные исследователи также идут в ногу со 

временем, предлагая разнообразные вариации 
моделей прогнозирования риска банкротства 
субъекта хозяйствования. Учитывая современ-
ные реалии экономики, ряд авторов (Е. А. Федо-
рова, С. Е. Довженко, Я. В. Тимофеева, М. Л. Яши-
на и Н. М. Нейфа, Е. С. Ткач, Ю. Д. Ханафиева и 
И. А. Чекушина и др.) стали делать акцент на раз-
работке моделей риска банкротства, учитываю-
щих отраслевые особенности предприятий, что 
однозначно является положительным фактором, 
повышающим точность предложенных моделей. 
Тем не менее, как показало ранее проведенное 
исследование, все еще отсутствуют методики 
оценивания риска банкротства предприятий 
минерально-сырьевого сектора, представля-
ющих собою ключевые элементы в производ-
ственном цикле промышленных предприятий 
[7].

Учитывая изложенное выше, целью статьи 
является разработка методики определения 
риска банкротства для предприятий минераль-
но-сырьевого комплекса.
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В настоящее время минерально-сырьевая 
отрасль представляет собой один из ключевых 
секторов экономики России, имеет важное со-
циальное и экономическое значение, вносит ос-
новной вклад в бюджет страны, а также является 
основным ресурсом для перевода промышлен-
ного сектора на новый технологический уклад.

Являясь базисом существования человече-
ства, природные ресурсы, демонстрируют по-
стоянный рост их вовлечения в хозяйственный 
оборот экономики страны. Так, только за по-
следние 60 лет в мировой экономике выработа-
ли и использовали больше минерального сырья, 
больше, чем за всю историю развития человече-
ской цивилизации [9].

Алгоритм построения методики включает в 
себя несколько этапов:

1)	 определение информационной базы для 
диагностики риска банкротства;

2)	 выбор системы показателей деятельно-
сти предприятия минерально-сырьевого ком-
плекса;

3)	 сопоставление фактических и порого-
вых показателей и распределение их по зонам 
риска.

В основе предлагаемой методики оценки 
риска банкротства предприятий минераль-
но-сырьевого комплекса лежит методика Пра-
вительства Российской Федерации «Правила 
проведения арбитражным управляющим фи-
нансового анализа», разработанная в соответ-
ствии с Федеральным законом «О несостоятель-
ности (банкротстве)» (табл. 1).

В качестве базовых показателей из «Правил 
проведения арбитражным управляющим фи-
нансового анализа» нами выбраны [8]:

1.	 Показатели платежеспособности пред-
приятия:

•	 коэффициент абсолютной ликвидности 
демонстрирует какую долю краткосрочных обя-
зательств предприятие может моментально по-
гасить за счет своих наиболее ликвидных обо-
ротных активов;

•	 показатель текущей ликвидности показы-
вает возможность предприятия погасить свои 
краткосрочные обязательства за счет своих обо-
ротных активов;

•	 уровень платежеспособности по текущим 
обязательствам характеризует платежеспособ-
ность компании, сумму ее краткосрочных обя-
зательств и сроки возможного погашения заем-
ных средств за счет выручки.

2.	 Показатели, отражающие финансовую 
устойчивость предприятия

•	 коэффициент автономии демонстрирует 
какая часть активов предприятия обеспечивает-
ся собственными ресурсами.

•	 показатель обеспеченности собственны-
ми оборотными средствами отражает уровень 
обеспеченности собственными оборотными 
ресурсами (отношение разницы собственных 
средств и скорректированных внеоборотных ак-
тивов к величине оборотных активов).

•	 коэффициент соотношения дебиторской 
задолженности к совокупным активам.

Показатели, характеризующие деловую ак-
тивность предприятия:

•	 рентабельность активов отражает эффек-
тивность работы менеджмента и использования 
имущества компании.

•	 норма чистой прибыли демонстрирует 
степень прибыльности деятельности компании 
(измеряется в процентах и определяется как от-
ношение чистой прибыли к выручке (нетто)).

Кроме коэффициентов, характеризующих 
финансовое положение предприятия, как отме-
чалось нами в [7], целесообразно учитывать по-
казатели, отражающие специфику отрасли. Сре-
ди таких показателей выделим:

•	 уровень запасов — чем больше объемы и 
выше качество запасов на месторождениях, тем 
менее предприятие подвержено риску банкрот-
ства;

•	 срок действия лицензии — чем больше 
срок правообладания каким-либо месторожде-
нием, тем дольше предприятие сможет разраба-
тывать месторождение и таким образом обеспе-
чивать себе эффективное функционирование;

•	 сезонность операций — в случае проведе-
ния сезонной деятельности, возможности пред-
приятия получать прибыль регулярно снижают-
ся, что повышает уровень возникновения риска 
банкротства;

•	 геологические риски — по уровню сложно-
сти добычи полезных ископаемых месторожде-
ния делятся на 4 группы, самой труднодоступ-
ной из которых является 4 группа. Данный вид 
риска также влияет на финансовые показатели 
предприятия, поскольку может вызвать допол-
нительные расходы на освоение труднодоступ-
ных месторождений;

•	 вид сырья — в настоящее время наиболее 
востребованными являются углеводороды, что 
позволяет присвоить им высшую оценку;
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Таблица 1. Показатели для оценки риска банкротства предприятий минерально-сырьевого комплекса

Показатель Баллы

коэффициент абсолют-
ной ликвидности

1 2 3 4 5
(0–0.1) (0.1–0.15) (0.15–0.22) (0.22–0.28) Больше 0.28,

показатель текущей 
ликвидности

1 2 3 4 5

(0–0.7) (0.7–1.4) (1.4–2.0) (2.0–2.35) (больше 
2.35)

оборачиваемость 
активов

1 2 3 4 5
(0–0.12) (0.12–0.16) (0.16–0.22) (0.22–0.5) (больше 0.5)

коэффициент автоно-
мии

1 2 3 4 5
(0–0.1) (0.1–0.3) (0.3–0.5) (0.5–0.7) (0.7–1)

показатель обеспечен-
ности собственными 
оборотными средства-
ми

1 2 3 4 5

(–1–0) (0–0.11) (0.11–0.35) (0.35–0.5) (0.5–1)

коэффициент соотно-
шения дебиторской 
задолженности к сово-
купным активам,%

1 2 3 4 5

Больше 20 15–20 10–15 5–10 Меньше 5

уровень платежеспо-
собности по текущим 
обязательствам,%

1 2 3 4 5

Больше 25 20–25 15–20 10–15 Меньше 10

рентабельность акти-
вов,%

1 2 3 4 5

(–∞, 0) (0–1.8) (1.8–3.2) (3,2–4,5) (больше 4,5)

норма чистой прибы-
ли,%

1 2 3 4 5

(–∞ –0) (0–10) (10–15) (15–20) (больше 20)

оценка уровня запасов

0 1 2 3 4 5

Нет данных
А-В –0%
С1–10%

С2-С3–90%

А-В — 30%
С1–20%

С2-С3–50%

А-В — 25%
С1–50%

С2-С3–50%

А-В — 35%
С1–50%

С2-С3–15%

А-В — 70%
С1–30%

С2-С3–0%

срок действия лицен-
зии

1 2 3 4 5
До 5 лет 5–10 лет 11–15 16–20 Больше 20

сезонность операций
0 1

да нет

геологические риски
0 1 2 3 4

Нет данных 4 группа 3 группа 2 группа 1 группа

вид сырья

1 3 5
Добыча общераспростра-
ненных полезных ископа-

емых

Добыча ценных и редких 
полезных ископаемых Добыча углеводородов

вид деятельности
1 3 5

геологоразведочное  
предприятие смешанные предприятия добывающие компании

Источник: составлено авторами по данным [1, 2, 6, 7]

Таблица 2. Шкала для определения уровня финансовой устойчивости и риска банкротства предприятия

Значение интегрального 
показателя 0–14 15–28 29–42 43–56 57–70

Уровень финансовой  
устойчивости Очень низкий Низкий Средний Высокий Очень  

высокий

Риск банкротства Очень  
высокий Высокий Средний Низкий Очень низкий

Источник: составлено авторами
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•	 вид деятельности — геологоразведочные 
предприятия имеют больше рисков, связанных 
с неправильной оценкой уровня запасов место-
рождений.

Расчет интегрального показателя рассчиты-
вается как сумма всех балов по указанным коэф-
фициентам. На основе анализа распределения 
количества набранных предприятием баллов 
вся совокупность была поделена на 5 групп с 
присвоением каждой соответствующего рей-
тинга (табл. 2).

Предлагаемую усовершенствованную мето-
дику апробируем на компаниях ОАО «Рудник 
Каральвеем», занимающийся добычей золота и 
ОАО «Шахта «Заречная»», занимающуюся добы-
чей и обогащением угля.

Расчеты предложенных показателей и их 
интегральная оценка компании ОАО «Рудник 
Каральвеем» представлены в табл. 3–4.

Месторождение Каральвеем относится к 4 
группе сложности по «Классификации запасов 
месторождений и прогнозных ресурсов твердых 
полезных ископаемых», то есть самому сложно-
му типу месторождений;

ОАО «Рудник Каральвеем» владеет такими 
лицензиями:

•	 АНД 01209 БР на геологическое изучение, 
разведку и добычу рудного золота в пределах 
Каральвеемской площади — до 18.05.2037 г.;

•	 АНД 01182 БР на геологическое изучение, 
разведку и добычу рудного золота в пределах 
Гытхиринатской площади- до 20.02.2037 г.;

•	 АНД 01182 БР на геологическое изучение, 
разведку и добычу рудного золота в пределах 
Алискеровской площади — до 08.06.2035 г.

В свою очередь, минерально-сырьевая база 
компании включает в себя:

1)	 запасы на месторождении Каральвеем 
(участки Промоина, Безымянный, Встречный);

2)	 оцененные ресурсы на месторождении 
Каральвеем, с разной степенью разведанности и 
изученности категорий С2 [3].

По результатам проведенного исследова-
ния компания ОАО «Рудник Каральвеем» в 2014 
году имела средний уровень риска банкротства, 
в 2015–2016 гг. — риск банкротства был низким, 
что подтверждается успешным функционирова-
нием предприятия по сегодняшний день.

Показатели, характеризующие финансовое 
положение ОАО «Шахта «Заречная» представле-
ны в табл. 5–6.

Компания имела лицензию ЕМ 01681 ТЭ до 

Таблица 3. Расчет коэффициентов ОАО «Рудник Каральвеем»

Показатель 2014 2015 2016
коэффициент абсолютной  
ликвидности 0,0004 0,527 0,0644

показатель текущей ликвидности 2,13 3,88 2,21
оборачиваемость активов 0,9 1,15 1,34
коэффициент автономии 0,14 0,24 0,04
показатель обеспеченности  
собственными оборотными 
средствами

-0,57 -0,11 -0,09

коэффициент соотношения 
дебиторской задолженности к 
совокупным активам, %

11,92 10,27 1,147

рентабельность активов, % 1,34 11,54 11,64
норма чистой прибыли, % 26,15 41,37 33,38
уровень платежеспособности  
по текущим обязательствам, % 27,91 15,72 17,49

оценка уровня запасов С2–90% С2–90% С2–90%
срок действия лицензии, лет 23 22 21
сезонность операций нет нет нет
геологические риски 4 4 4

вид сырья руда и пески драгоцен-
ных металлов

руда и пески драгоцен-
ных металлов

руда и пески драгоцен-
ных металлов

вид деятельности добыча руд и песков 
драгоценных металлов

добыча руд и песков 
драгоценных металлов

добыча руд и песков 
драгоценных металлов

Источник: рассчитано авторами по данным [3–4]
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Таблица 4. Интегральный показатель риска банкротства ОАО «Рудник Каральвеем»

Показатель 2014 2015 2016
коэффициент абсолютной ликвидности 1 5 1
показатель текущей ликвидности 4 5 4
оборачиваемость активов 2 3 3
коэффициент автономии 2 2 1
показатель обеспеченности собственными оборотными средствами 1 1 1
коэффициент соотношения дебиторской задолженности к совокупным активам, % 4 4 5
рентабельность активов 2 5 5
норма чистой прибыли 5 5 5
уровень платежеспособности по текущим обязательствам 1 3 3
оценка уровня запасов 1 1 1
срок действия лицензии 5 5 5
сезонность операций 1 1 1
геологические риски 4 4 4
вид сырья 3 3 3
вид деятельности 5 5 5
Интегральный показатель 41 52 47

Источник: рассчитано авторами

Таблица 5. Расчет коэффициентов ОАО «Шахта «Заречная»

Показатель 2015 2016 2017
коэффициент абсолютной ликвидности 0,0086 0,0078 0,0062
показатель текущей ликвидности 0,21 0,14 0,18
оборачиваемость активов 0,37 0 0,18
коэффициент автономии -1,31 -2,13 -2,49
показатель обеспеченности собственны-
ми оборотными средствами -4,86 -7,32 -4,66

коэффициент соотношения дебиторской 
задолженности к совокупным активам, % 29,03 28,93 51,66

рентабельность активов, % -48,4 0 -32,17
норма чистой прибыли, % 17,14 -14,87 -32,14
уровень платежеспособности по текущим 
обязательствам, % 22,39 9,74 5,47

оценка уровня запасов А+В — 5,5% А+В — 5,5% А+В — 5,5%
срок действия лицензии, лет 3 2 1
сезонность операций нет нет нет
геологические риски нет данных нет данных нет данных

вид сырья
добыча общераспро-
страненных полез-

ных ископаемых

добыча общераспро-
страненных полез-

ных ископаемых

добыча общераспро-
страненных полез-

ных ископаемых

вид деятельности добывающие  
компании

добывающие  
компании

добывающие  
компании

Источник: рассчитано авторами по данным [5]
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31.12.2018 на разведку и добычу полезных иско-
паемых (Кемеровская область, МО «Полысаев-
ский ГО», Ленинск-Кузнецкий МР», «Беловский 
МР», участок «Поле шахты Октябрьская» Ленин-
ского каменноугольного месторождения). Запа-
сы категории А+В составляли 13,016 млн. тонн, 
что достигает 5,5% суммарного объема запасов 
компании.

По результатам проведенного исследования 
компания ОАО «Шахта «Заречная» на протяже-
нии анализируемого периода имела низкую 
финансовую устойчивость, и, соответственно, 
уровень риска банкротства был высоким. Следу-
ет отметить, что в конце 2017 года была начата 
процедура ликвидации данного предприятия, 
что подтверждает адекватность предложенной 
методики.

На основании тестирования, проведенного 
на примере двух предприятий, можно сделать 
вывод, что разработанная модель позволяет 
получить достоверные результаты, и использо-
вание ее при оценке риска банкротства пред-
приятий минерально-сырьевого комплекса це-
лесообразно. Учет предложенных показателей в 
комплексной методике позволит повысить точ-
ность определения риска банкротства предпри-
ятий, а многосторонняя оценка делает возмож-
ным в дальнейшем обоснованно производить 
выбор метода управления риском банкротства 
и разрабатывать управленческую программу 
по снижению данного риска на стратегическом, 
тактическом и оперативном уровнях управле-
ния.
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