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В настоящее время рыночную экономику сложно представить без тако-
го динамично развивающегося института, как институт несостоятельности 
(банкротства). В данной статье приведены результаты исследования прогно-
зирования банкротства компаний нефтегазовой отрасли в Удмуртской Рес-
публике. В качестве объектов были выбраны предприятия, которые зани-
маются добычей сырой нефти на территории Удмуртской Республики.  

Генеральная совокупность исследуемых компаний в нефтегазовой от-
расли Удмуртии на сегодняшний день составляет, по данным одного из 
крупнейших мультимедийных холдингов России «РБК компании», по об-
щероссийскому классификатору видов экономической деятельности 
(ОКВЭД) 06.10.1 – добыча сырой нефти, 50 предприятий [1]. 

Из них добычей нефти активно занимаются 29 юридических лиц. По-
скольку оценка вероятности банкротства основывается на данных бухгал-
терской отчетности, возникла необходимость в проверке наличия в ин-
формационно-коммуникационной сети Интернет необходимых форм бух-
галтерской отчётности в общем доступе по данным предприятиям. Через 
отбор по данному критерию прошли 12 компаний со статусом функциони-
рующих, остальные компании либо ликвидированы, либо не публикуют 
отчётность вообще или публикуют только некоторые формы. В таблице 1 
приведены основные экономические показатели этих компаний. 

 
Таблица 1  

 
Отбор функционирующих предприятий по основным экономическим показателям 

 

№ 
п/п Наименование компании 

Основные показатели на 31.12.2020 г. 
Активы, 
тыс.руб. 

Выручка,  
тыс.руб. 

Чистая прибыль, 
тыс. руб. 

1 2 3 4 5 
Активные 

1 ООО «Белкамнефть» 56 368 576 43 660 269 993 262 

2 ООО «Региональный  
нефтяной консориум» 15 200 590 11 252 193 1 679 867 

3 ООО «Вукошурнефть» 104 634 537 943 9 701 
4 ООО «Окуневское» 6 327 784 2 523 039 822 800 

5 ПАО «Удмуртнефть  
имени В.И. Кудинова 24 356 771 93 331 961 14 864 485 

6 АО «Уральская нефть» 4 113 660 3 959 892 104 939 
7 ООО «Опаринское» 1 202 763 308 81 313 
8 ООО «Георесурс М» 2 701 726 070 18 363 

9 АО «Удмуртская нефтяная 
компания» 10 976 983 3 812 900 662 001 

10 ООО «Дальпромсинтез» 299 147 1 530 544 118 043 

11 ООО «Нефтетрейд-
Удмуртия» 572 049 2 276 852 584 163 

12 ООО «Ялыкское» 5 961 647 5 612 601 376 322 
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Из таблицы 1 мы отобрали компании по схожим показателям. К круп-
ным отнесли ПАО «Удмуртнефть имени В.И. Кудинова и ООО «Белкам-
нефть». А к малым: ООО «Региональный нефтяной консориум», ООО 
«Окуневское», АО «Уральская нефть», АО «Удмуртская нефтяная компа-
ния». Таким образом, дальнейший анализ проводился по 2 крупным и 4 
относительно малым предприятиям. 

Мы провели диагностику вероятности банкротства выбранных пред-
приятий, используя зарубежные и отечественные модели, используя отчёт-
ные данные предприятий за два года: 2019 и 2020 г.г. Из зарубежных были 
выбраны наиболее известные модели: двухфакторная и пятифакторная мо-
дели Э.Альтмана, четырехфакторные модели Лиса, Таффлера и Тишоу, 
Спрингейта, девятифакторная модель Фулмера. Среди отечественные были 
использованы: четырехфакторная модель Беликова-Давыдовой, пятифак-
торная модель Савицкой, пятифакторная модель Сайфуллина-Кадыкова, 
шестифакторная модель Зайцевой. 

Результаты проведённого анализа вероятности банкротства по выше-
перечисленным моделям приведены в таблице 2. Для простоты и нагляд-
ности езультатов были выбраны два полярных значения: высокая и низкая 
вероятность банкротства. 

Таблица 2  
Вероятность банкротства нефтяных компаний УР 

 

№ 
п/п 

Наименование 
модели 

ПАО  
«Удмурт-

нефть» им. 
В.И. Кудинова 

ООО 
«Белкам-
нефть» 

ООО «Регио-
нальный 
нефтяной 

консорциум» 

ООО 
«Окунев-

ское» 

АО 
«Ураль-

ская 
нефть» 

АО «Уд-
муртская 
нефтяная 

компания» 
1 2 3 4 5 6 7 8 

Зарубежные 

1 
Двухфактор-
ная модель 
Альтмана 

Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая 

2 
Пятифактор-
ная модель 
Альтмана 

Низкая Высокая Низкая Низкая Высо-
кая Низкая 

3 
Четырехфак-
торная мо-
дель Лиса 

Низкая Высокая Низкая Низкая Низкая Низкая 

4 

Четырехфак-
торная мо-
дель Таффле-
ра и Тишоу 

Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая 

5 

Четырехфак-
торная мо-
дель Сприн-
гейта 

Низкая Высокая Низкая Низкая Низкая Низкая 

6 
Девятифак-
торная модель 
Фулмера 

Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая 
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№ 
п/п 

Наименование 
модели 

ПАО  
«Удмурт-

нефть» им. 
В.И. Кудинова 

ООО 
«Белкам-
нефть» 

ООО «Регио-
нальный 
нефтяной 

консорциум» 

ООО 
«Окунев-

ское» 

АО 
«Ураль-

ская 
нефть» 

АО «Уд-
муртская 
нефтяная 

компания» 
Отечественные 

7 

Четырехфак-
торная мо-
дель Белико-
ва-Давыдо-
вой 

Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая 

8 
Пятифактор-
ная модель 
Савицкой 

Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая Низкая 

9 

Пятифактор-
ная модель 
Сайфуллина-
Кадыкова 

Высокая Высокая Низкая Низкая Низкая Низкая 

10 

Шестифак-
торная мо-
дель Зайце-
вой 

Низкая Высокая Высокая Высо-
кая Высокая Высокая 

 
В целом можно сделать вывод, что большинству предприятий нефте-

газовой отрасли Удмуртской Республики банкротство в ближайшем буду-
щем не угрожает, но по каждому из них есть свой риск, что подтверждают 
результаты исследований по моделям Сайфуллина и Кадыкова, модели 
Зайцевой. Риск этот нарастает в АО «Уральская нефть» (по пятифакторной 
модели Э. Альтмана). А в случае одного из крупных предприятий (Бел-
камнефть) такой риск находится на высоком уровне (об этом говорят ре-
зультаты расчетов по пятифакторной модели Э.Альтмана, моделей Лиса, 
Спрингейта, Сайфуллина-Кадыкова, Зайцевой).  

Поскольку анализ по двум крупным предприятиям показал противо-
положные значения показателей банкротства по большинству моделей мы 
приводим более детальные результаты исследований (табл. 3). 

Таблица 3 
 

Сравнение весовых показателей по моделям прогнозирования банкротства  
для предприятий ПАО «Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова и ООО «Белкамнефть» 

 
Наименование  

моделей Показатели ПАО «Удмуртнефть» 
им. В.И. Кудинова 

ООО  
«Белкамнефть» 

Разброс 
значений 

1 2 3 4 5 

Пятифакторная  
модель Альтмана 

Х(1) 0,14 0,12 0,02 
Х(2) 0,23 0,0028 0,2272 
Х(3) 0,28 0,0039 0,2761 
Х(4) 1,31 0,19 1,12 

 Х(5) 1,42 0,13 1,29 
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1 2 3 4 5 

Четырехфактор-
ная модель Лиса 

Х(1) 0,14 0,12 0,02 
Х(2) 0,27 -0,04 0,31 
Х(3) 0,23 0,0028 0,2272 
Х(4) 0,77 0,19 0,58 

Четырехфактор-
ная модель 
Спрингейта 

Х(1) 0,14 0,12 0,02 
Х(2) 0,27 -0,04 0,31 
Х(3) 1,22 0,09 1,13 
Х(4) 1,42 0,13 1,29 

Пятифакторная 
модель Сайфул-
лина-Кадыкова 

Х(1) -0,17 -4,14 4,31 
Х(2) 1,66 3,93 2,27 
Х(3) 1,42 0,14 1,28 
Х(4) 0,16 0,02 0,14 
Х(5) 0,40 0,02 0,38 

Шестифакторная 
модель Зайцевой 

Х(1) 0,50 0,02 0,48 
Х(2) 1,17 0,45 0,72 
Х(3) 0,92 21056,73 21 055,81 
Х(4) 0,20 0,03 0,17 
Х(5) 0,77 5,23 4,46 
Х(6) 0,70 7,90 7,20 

 
Таким образом, выделяются наиболее «слабые стороны» данных 

предприятий по расчетам нескольких моделей, которые иллюстрируют 
следующие данные (табл. 4). 

Таблица 4  
 

Расшифровка сильно отличающихся показателей по моделям банкротства  
для предприятий ПАО «Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова и ООО «Белкамнефть» 

 

Наименование 
моделей 

Пока-
затели Формула показателей 

ПАО «Удмурт-
нефть» им.  

В.И. Кудинова 

ООО  
«Белкамнефть» 

1 2 3 4 5 

Пятифактор-
ная модель 
Альтмана 

Х (4) собственный капитал
заемный капитал

 
37 138 124

(13 123 661 +
15 320 494)

 55 419 423
(275 216 362 +

14 484 433

 

Х (5) 
выручка
активы

 
93 331 961
65 582 279

 
43 660 269

345 120 218
 

Четырехфак-
торная модель 
Лиса 

Х (4) 
собственный капитал

(краткосрочные обязательства
+

долгосрочные обязательства)

 37 138 124
(13 123 661 +

15 320 494)

 
55 419 423

(275 216 362 +
14 484 433)

 

Четырехфак-
торная модель 
Спрингейта 

Х (3) 
прибыль до налогообложения
краткосрочные обязательства

 
18 684 145
15 320 494

 
1 362 357

14 484 433
 

 Х (4) 
выручка
активы

 
93 331 961
65 582 279

 
43 660 269

345 120 218
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1 2 3 4 5 

Пятифактор-
ная модель 
Сайфуллина-
Кадыкова 

Х (1) 
(собственный капитал −
внеоборотные активы)
оборотные активы

 

(37 138 124 −
41 225 508)
24 356 771

 

(55 419 423 −
288 751 642)

56 368 576
 

Х (2) 
оборотные активы

краткосрочные обязательства
 

24 356 771
(11 556 677 +
0 + 3 090 725)

 
56 368 576

(14 129 064 +
0 + 220 086)

 

Х (3) 
выручка от продаж

среднегодовая стоимость 
активообязательства

 
93 331 961

((65 948 224 +
65 582 279) ∗ 0,5)

 
43 660 269

((295 264 064 +
345 120 218) ∗ 0,5)

 

Шестифак-
торная модель 
Зайцевой 

Х (3) краткосрочные обязательства
наиболее ликвидные активы

 
(11 556 677 + 0)

12 600 601
 

(14 129 064 + 0)
671

 

Х (5) заемный капитал
собственный капитал

 
(13 123 661 +

15 320 494)
37 138 124

 

(275 216 362 +
14 484 433)
55 419 423

 

Х (6) 
активы
выручка

 65 582 279
93 331 961

 
345 120 218
43 660 269

 

 
Поскольку некоторые использованные методики показали схожий ре-

зультат в диагностике банкротства нефтяных компаний в Удмуртии, то 
необходимо проверить, что повлияло на изменение показателя в противо-
положную сторону по одному и тому же предприятию. Для этого мы ис-
следовали 2 предприятия и 2 модели, по которым такие показатели нахо-
дятся в противоположных состояниях. 

В нашем случае, в качестве примера таких моделей могут послужить 
пятифакторная модель Сайфуллина-Кадыкова и шестифакторная модель 
Зайцевой, а в качестве примера компаний рассмотрим ПАО «Удмурт-
нефть» им. В.И. Кудинова и ООО «Региональный нефтяной консорциум» 
(табл. 5). 

Таблица 5 
Общий итог вероятности банкротства с противоположными  

показателями предприятий ПАО «Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова  
и ООО «Региональный нефтяной консорциум» 

 

Наименование моделей ПАО «Удмуртнефть»  
им. В.И. Кудинова 

ООО «Региональный 
нефтяной консорциум» 

Пятифакторная модель  
Сайфуллина-Кадыкова 0,42 1,93 

Шестифакторная модель Зайцевой 0,62 4935,11 
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Мы составили сравнительные таблицы, с помощью которых выявили 
«слабые стороны». 

Соответственно для того, чтобы понизить вероятность банкротства по 
пятифакторной модели Сайфуллина-Кадыкова для ПАО «Удмуртнефть» 
им. В.И. Кудинова, необходимо устремить рассчитанное значение к такому 
показателю, который бы превышал 1. 

В ситуации с ООО «Региональный нефтяной консорциум» по шести-
факторной модели необходимо также придать такое значение, которое бы 
не превышало нормативное (1,71).  

Заглянув внутрь рассчитанных показателей, мы выяснили, какой 
именно коэффициент наиболее сильно влияет на общий интегральный по-
казатель. Для этого составили таблицу 6. 
 

Таблица 6 
 

Сравнение весовых показателей по моделям прогнозирования банкротства  
для предприятий ПАО «Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова  

и ООО «Региональный нефтяной консорциум» 
 

Наименование  
моделей Показатели ПАО «Удмуртнефть» 

им. В.И. Кудинова 

ООО «Региональ-
ный нефтяной 
консорциум» 

Отклоне-
ние 

1 2 3 4 5 

Пятифакторная 
модель Сайфул-
лина-Кадыкова 

Х(1) -0,17 0,64 81 
Х(2) 1,66 4,77 3,11 
Х(3) 1,42 0,41 1,01 
Х(4) 0,16 0,15 0,01 
Х(5) 0,40 0,07 0,33 

Шестифакторная 
модель Зайцевой 

Х(1) 0,50 0,09 0,41 
Х(2) 1,17 0,59 0,58 
Х(3) 0,92 24673,51 24 672,59 
Х(4) 0,20 0,19 0,01 
Х(5) 0,77 0,24 0,53 
Х(6) 0,70 2,51 1,81 

 
Из данных таблицы 6 благодаря выделению отклонений показателей 

друг от друга можно сделать вывод о том, какой именно из весовых пока-
зателей сильно отличается друг от друга. Такими показателями стали Х(1) 
для пятифакторной модели Сайфуллина-Кадыкова и Х(3) для шестифак-
торной модели Зайцевой. Состав показателей отражён в таблице 7.  

Таким образом, для того, чтобы понизить вероятность банкротства по 
пятифакторной модели Сайфуллина-Кадыкова для предприятия ПАО 
«Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова необходимо превышение собственного 
капитала над внеоборотными активами. 
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Таблица 7 
 

Расшифровка сильно отличающихся показателей по моделям банкротства  
для предприятий ПАО «Удмуртнефть» им. В.И. Кудинова  

и ООО «Региональный нефтяной консорциум» 
 

Наименова-
ние моделей 

Пока-
затели Формула показателей 

ПАО «Удмурт-
нефть» им.  

В.И. Кудинова 

ООО «Регио-
нальный 

нефтяной кон-
сорциум» 

1 2 3 4 5 
Пятифактор-
ная модель 
Сайфуллина-
Кадыкова 

Х (1) 
(собственный капитал −
внеоборотные активы)
оборотные активы

 

(37 138 124 −
41 225 508)
24 356 771

 

(22 717 247 −
13 024 891)
15 200 590

 

Шестифак-
торная мо-
дель Зайце-
вой 

Х (3) краткосрочные обязательства
наиболее ликвидные активы

 
(11 556 677 + 0)

12 600 601
 

3 182 883 + 0
401 + 129

 

 
А для того, чтобы понизить вероятность банкротства компании ООО 

«Региональный нефтяной консорциум» по шестифакторной модели Зайце-
вой необходимо, чтобы краткосрочные обязательства не превышали 
наиболее ликвидные активы как минимум в 7 раз. Это делается для того, 
чтобы у компании было достаточно средств для погашения самых срочных 
обязательств.  

Анализ банкротства, проведённый для нефтяных компаний Удмурт-
ской Республики по различным моделям, позволил сделать следующие вы-
воды. Для прогнозирования банкротства компании могут выбрать одну из 
моделей, результат по которым стал одинаковым для подавляющего боль-
шинства компаний. В таблице 2 это модели с 1 по 8. Кроме того, для сни-
жения риска банкротства компании обязательно должны сделать анализ по 
моделям, которые показали противоположный результат. Это 9 и 10 моде-
ли. Именно в двух последних моделях мы видим значительное отклонение 
показателей от нормы. Поскольку результаты деятельности нефтяных 
компаний в значительной степени зависят от мировых цен на нефть и кур-
са валюты, а также от финансовых санкций, то возможна такая ситуация, 
что один и тот же показатель может быть показателем банкротства в от-
чётном квартале и не быть таковым в текущем квартале. Поэтому компа-
нии должны обращать внимание на составляющие показателей банкрот-
ства и вычислять степень их зависимости от вышеперечисленных факто-
ров. Для этого необходимо проводить анализ чувствительности или сце-
нарный анализ развития событий. 
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