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том числе по воспроизводству стада. В итоге удой на одну корову здесь составляет 22,3 кг – один 

из лучших показателей в стране [6]. 

Кроме этого, животноводческой отраслью ОАО «Беловежский» взят курс на увеличение коли-

чества молока, сдаваемого классом «экстра».  

Стабильная работа во всех направлениях должным образом отражается на рентабельности 

предприятия. 

Естественно, прирост по всем показателям не может строиться только на грамотном ведении 

технологии выращивания свиней. Нужно расширение площадей и наращивание производственных 

мощностей. В ОАО «Беловежский» эту задача сегодня активно воплощается в жизнь [3]. 

На сегодняшний день на предприятии уделяется особое значение экологической безопасности. 

За последние годы была выполнена большая работа по реконструкции системы навозоудаления и 

использования навозных стоков свинокомплекса.  

Таким образом, проанализировав животноводство в ОАО «Беловежский» можно сказать, что, 

во–первых, очень важен тот факт, что в «Беловежском» сами производят комбикорма, сами зани-

маются ремонтом и обслуживанием техники, сами выращивают свиней и крупный рогатый скот, 

сами перерабатывают полученную продукцию и сами же ее продают. Такая универсальность, с 

одной стороны, позволяет не зависеть от каких–либо внешних факторов, а с другой – позволяет 

снизить себестоимость конечной продукции и, как следствие, сделать ее конкурентоспособной. 

Во–вторых, все, что делается в ОАО «Беловежский», отвечает высочайшим стандартам качества. 

Также на данном предприятии хорошо развита социальная и производственная инфраструктура, 

что способствует дальнейшему развитию животноводства, а также повышению качества жизни 

работников в данном районе.  

Таким образом, основным направлением в снижении себестоимости продукции животновод-

ства, обеспечении ее эффективности и наращивании темпов роста является создание условий для 

производства животноводства в соответствии с технологическими требованиями и жесткая дисци-

плина по их выполнению.  
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В условиях рыночной экономики и продолжающегося мирового финансово–экономического 

кризиса, определение вероятности банкротства является важным фактором перспективного разви-

тия предприятий. Банкротство – это признанная арбитражным судом неспособность должника в 

полном объеме удовлетворять требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) ис-

полнять обязанность по уплате других обязательных платежей. 

Основным признаком банкротства является неспособность предприятия обеспечить выполне-

ние требований кредиторов в течение трех месяцев со дня наступления сроков платежей. По исте-П
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чении этого срока кредиторы получают право на обращение в арбитражный суд о признании 

предприятия–должника банкротом. Чтобы этого не случилось, прогнозная оценка финансовой 

устойчивости предприятия, то есть анализ вероятности банкротства, должна осуществляться регу-

лярно [1, с. 615]. 

В международной практике существует множество моделей для оценки вероятности банкрот-

ства. Рассмотрим некоторые из них, которое можно применять в практике деятельности предприя-

тий легкой промышленности. 

1. Пятифакторная модель Эдварда Альтмана получила наиболее широкую известность. Не-

достатком же этой модели заключается в том, что ее по существу можно рассматривать лишь в 

отношении крупных компаний, разместивших свои акции на фондовом рынке. Формула расчета 

имеет вид:  

Z = 1.2*X1 + 1.4*X2 + 3.3*X3 + 0.6*X4 + X5 

где X1 – оборотный капитал к сумме активов предприятия; X2 – нераспределенная прибыль к 

сумме активов предприятия; X3 – прибыль до налогообложения к общей стоимости активов; X4 – 

рыночная стоимость собственного капитала / бухгалтерская стоимость всех обязательств; Х5 – 

объем продаж к общей величине активов предприятия. 

Оценка результата: если Z < 1.81 – вероятность банкротства составляет от 80 до 100%; если Z = 

1.81–2.77 – от 35 до 50%; если Z = 2.77–2.99 – от 15 до 20%; если Z > 2.99 – ситуация на предприя-

тии стабильна. 

2. Модель Ричарда Таффлера и Говарда Тишоу рекомендуется для анализа как модель, учиты-

вающая современные тенденции бизнеса и влияние перспективных технологий на структуру фи-

нансовых показателей. Она была предложена в 1997г. и построена на обширном обследовании 

огромного массива данных. Формула ее расчета имеет вид: 

T (Z–score) = 0.53*X1 + 0.13*X2 + 0.18*X3 + 0.16*X4 

где Х1 – отношение прибыли до уплаты налогов к текущим обязательствам; Х2 – отношение те-

кущих активов к общей сумме обязательств; Х3 – отношение текущих обязательств к активам; Х4 – 

отношение выручки к валюте баланса. 

Оценка результата: при T > 0.3 вероятность банкротства низкая, а при T < 0.2 высокая, если 0.2 

< T < 0.3 – зона неопределенности. 

3. Модель Иркутской государственной экономической академии – одна из немногих россий-

ских моделей, призванных оценить вероятность наступления банкротства. Данная модель, по за-

мыслу авторов, обеспечивает более высокую точность прогноза банкротства предприятия, так как 

лишена недостатков присущих иностранным разработкам. Формула расчета модели имеет вид: 

R = 8.38*К1+ К2+0.054* К3+0.63* К4 

где К1 – оборотный капитал / актив; К2 – чистая прибыль / собственный капитал; К3 – выручка 

от реализации / актив; К4 – чистая прибыль / интегральные затраты. 

Вероятность банкротства определяется следующим образом: при R < 0 – вероятность банкрот-

ства 90 – 100%; при R = 0–0.18 – от 60 до 80%; при R = 0.18–0.32 – от 35 до 50%; при R = 0.32–0.42 

– от 15 до 20%; при R > 0.42 – до 10%. 

4. Модель Джона Фулмера. Суть методики заключается в расчете девяти финансовых коэффи-

циентов, характеризующих риск утраты платежеспособности, и в получении на их основе, с ис-

пользованием скоринговой модели, итогового критерия Фулмера. Формула имеет вид: 

H = 5.528*Х1 + 0.212*Х2 + 0.073*Х3 + 1.270*Х4 – 0.120*Х5 + 2.335*Х6 + 0.575*Х7 + 1.083*Х8 + 

0.894*Х9 – 6.075 

где Х1 – нераспределенная прибыль прошлых лет / баланс; Х2 – выручка от реализации / баланс; 

Х3 – прибыль до уплаты налогов / собственный капитал; Х4 – денежный поток / долгосрочные и 

краткосрочные обязательства; Х5 – долгосрочные обязательства / баланс; Х6 – краткосрочные обя-

зательства / совокупные активы; Х7 – log (материальные активы); Х8 – оборотный капитал / долго-

срочные и краткосрочные обязательства; Х9 – log (прибыль до налогообложения + проценты к 

уплате / выплаченные проценты) [2, с. 131]. 

Оценка предприятия по модели Фулмера: если H < 0 – банкротство предприятия вероятно; если 

H > 0 – банкротство предприятия маловероятно. 

5. Модель Гордона Спрингейта основана в 1978 года на модели Альтмана и пошагового дис-

криминантного анализа. В процессе разработки модели из 19 финансовых коэффициентов, счи-

тавшимися лучшими, Спрингейтом было отобрано четыре коэффициента, на основании которых 

была построена модель. Формула четырехфакторной модели Спрингейта: 

Z = 1.03*X1 + 3.07*X2 + 0.66*X3 + 0.4*X4 
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где Х1 – оборотный капитал/сумма активов; Х2 – нераспределенная прибыль/сумма активов; Х3 

– прибыль до налогообложения/текущие обязательства; Х4 – прибыль до налогообложения/сумма 

активов. 

Оценка результата: при Z < 0.862 аналитиком отмечается высокая вероятность наступления не-

платажеспособности. 

6. Модель Р. Лиса – это модель оценки вероятности банкротства, в которой факторы–признаки 

учитывают такие результаты деятельности, как ликвидность, рентабельность и финансовая неза-

висимость организации. Формула модели: 

Z = 0.063*Х1 + 0.092*Х2 + 0.057*Х3 + 0.001*Х4 

где Х1 – оборотный капитал / сумма активов; Х2 – прибыль от реализации / сумма активов; Х3 – 

нераспределенная прибыль / сумма активов; Х4 – собственный капитал / заемный капитал. 

Интерпретация результатов: Z < 0.037 – вероятность банкротства высокая; Z > 0.037 – вероят-

ность банкротства малая. 

7. Дискриминантная факторная модель Г.В. Савицкой также является усовершенствованием 

модели Э. Альтмана. В своих работах ею была разработана дискриминантная модель для оценки и 

прогнозирования вероятности банкротства производственных предприятий, которая имеет следу-

ющий вид: 

Z = 0,111*X1 + 13,239*Х2+ 1,676*Х3+ 0,515*X4 + 3,80*Х5 

где Х1 – доля собственного оборотного капитала в формировании оборотных активов; Х2 – от-

ношение оборотного капитала к основному; Х3 – коэффициент оборачиваемости совокупного ка-

питала; Х4 – рентабельность активов предприятия, %; Х5 – коэффициент финансовой независимо-

сти [1, с. 631]. 

Оценка результата: при величине показателя Z > 8 риск банкротства малый; при значении Z от 

8 до 5 – небольшой риск наступления несостоятельности; при значении Z от 5 до 3 – средний риск 

банкротства; при значении Z < 3 – большой риск несостоятельности; при значении Z < 1 – компа-

ния является банкротом. 

Рассчитаем показатели по данным моделям для Предприятия А, которое относится к отрасли 

легкой промышленности (таблица). 

 

Таблица – Вероятность банкротства Предприятия А 

 

Модель 
Значение  

показателя 

Вероятность 

банкротства 

Пятифакторная модель Э. Альтмана 1,585 80–100% 

Модель Р. Таффлера и Г. Тишоу 0,174 высокая 

Модель Иркутской ГЭА –0,442 90–100% 

Модель Д. Фулмера –1,886 высокая 

Модель Г. Спрингейта –0,073 высокая 

Модель Р. Лиса 0,002 высокая 

Дискриминантная факторная модель Г.В. Савицкой  1,035 высокая 
Источник: собственная разработка 

 

По данным таблицы можно сделать вывод о том, что вероятность банкротства Предприятия А 

высокая. Так как все методики оценивают вероятность банкротства предприятия с позиций оценки 

разных аспектов движения финансовых потоков, то Предприятию А необходимо разрабатывать 

пути оздоровления, направленные на все финансовые показатели предприятия. А для этого важно 

достичь такие цели, как устранение угрозы банкротства, погашение имеющейся задолженности 

компании и наращивание темпов экономического роста. 
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