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УДК 336.115
т. в. зглюй,
Полесский государственный университет, taniavz@rambler.ru

вероЯтностЬ Банкротства предприЯтиЯ  
как уГроза еГо ФинансовоЙ устоЙЧивости

Финансовая устойчивость предприятия – такое состояние его эко-
номических ресурсов, их распределение и использование, которое обе-
спечивает развитие предприятия на основе роста прибыли и капитала 
при сохранении платежеспособности и кредитоспособности в условиях 
допустимого уровня риска.[1]

Благополучное финансовое состояния предприятия – это важное ус-
ловие его непрерывного и эффективного функционирования. Для его 
достижения необходимо обеспечить постоянную платежеспособность 
субъекта, высокую ликвидность его баланса, финансовую независи-
мость и высокую результативность хозяйствования.

Результаты анализа финансового состояния РУПП «Завод «Камер-
тон» показали, что:

– большая часть собственных средств предприятия закреплена в 
ценностях иммобильного характера, чем мобильного, которые являют-
ся менее ликвидными;

– значение коэффициента автономии характеризует уменьшение фи-
нансовой независимости предприятия;

– все коэффициенты ликвидности в анализируемом периоде оказа-
лись ниже своих оптимальных значений, что свидетельствует о низкой 
платежеспособности предприятия.

Следовательно, на РУПП «Завод «Камертон» следует пересмотреть 
стратегию развития предприятия, изыскать резервы снижения себесто-
имости продукции, найти новые рынки сбыта и альтернативных постав-
щиков сырья и материалов, чтобы избежать вероятного банкротства.

Для диагностики банкротства используем двухфакторную модель 
Альтмана, при построении которой учитывают два показателя, от ко-
торых зависит вероятность банкротства: коэффициент текущей ликвид-
ности (покрытия) и удельный вес заёмных средств в пассивах. 

Z = -0,3877 – 1,0736 * Ктл + 0,579 * Кзс,
где Ктл – коэффициент текущей ликвидности; 
Кзс – коэффициент заемных средств.
Z2011 = -0,3877 – 1,0736 * 3 + 0,579 * 0,38 = -3,4,

© Т. В. Зглюй, 2014
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Z2012 = -0,3877 – 1,0736 * 1,8 + 0,579 * 1,02 = -0,95.

При значении Z > 0 ситуация считается критичной, вероятность на-
ступления банкротства высока, а если Z < 0, вероятно, что предприятие 
останется платежеспособным.

известный финансовый аналитик Уильям Бивер предложил свою 
систему показателей для оценки финансового состояния предприятия с 
целью определения вероятности банкротства – пятифакторную модель, 
содержащую следующие индикаторы:

– рентабельность активов;
– удельный вес заёмных средств в пассивах;
– коэффициент текущей ликвидности;
– доля чистого оборотного капитала в активах;
– коэффициент Бивера (отношение суммы чистой прибыли и амор-

тизации к заёмным средствам) [2].
В отличии от модели диагностики банкротства Альтмана, у У. Биве-

ра 5 признаков банкротства, т.е. больше возможности оценить реальное 
состояние предприятия и определить на какой стадии оно находится. 

Таблица 1
Система показателей У. Бивера для диагностики банкротства

показатель

значения показателей

Благопри-
ятно

5 лет до 
банкрот-

ства

1 год до 
банкрот-

ства

Коэффициент Бивера 0,4 – 0,45 0,17 -0,15

Рентабельность активов, % 6-8 4 -22
Финансовый леверидж, % <37 <50 <80
Коэффициент покрытия 
оборотных активов собственными 
оборотными средствами

0,4 <0,3 <0,06

Коэффициент текущей ликвид-
ности <3,2 <2 <1

источник: [2].

Рассмотрим вероятность банкротства РУПП «Завод «Камертон» по 
методу Бивера, результаты расчета соответствующих показателей пред-
ставим в таблице 2.
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Таблица 2
Диагностика банкротства по системе показателей Бивера

показатели 2011 год 2012 год

Коэффициент Бивера 0,26 0,07

Коэффициент текущей ликвидности 3,0 1,83

Экономическая рентабельность 2 0,07
Финансовый леверидж 27,6 41,7
Коэффициент покрытия активов собственными 
оборотными средствами 0,24 0,12

Источник: собственная разработка на основе годовых отчетов предприятия. 

таким образом, по системе оценки вероятности банкротства У. Би-
вера, данное предприятие по большинству показателей относится ко 
второй группе вероятности – «за 5 лет до банкротства».

Коэффициенты финансовой устойчивости позволяют не только 
оценить один из аспектов финансового состояния предприятия. При 
правильном подходе к их своевременному анализу можно активно воз-
действовать на уровень финансовой устойчивости, повышать его до ми-
нимально необходимого, а если он фактически превышает минималь-
но необходимый уровень, – использовать сложившуюся ситуацию для 
улучшения структуры активов и пассивов.

Проанализировав состояние организации, можно сказать, что пред-
приятие на данный момент не достаточно стабильно. Вероятность 
скорого банкротства предприятию не грозит, однако оно находится в 
стадии «5 лет до банкротства», что в современных условиях является се-
рьезным сигналом к возможной утрате платеже– и кредитоспособности. 
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