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АНАЛИЗ МОДЕЛЕЙ ПРОГНОЗИРОВАНИЯ 
БАНКРОТСТВА СТРОИТЕЛЬНЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ 

РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ

в  статье исследую т ся основны е коэффициенты Инст рукции по анализу и  кон­
тролю за ф инансовы м состоянием и  платежеспособностью субъект ов предпринима­
тельской деятельности, позволяю щ ие выявить платежеспособность (неплатеж еспо­
собност ь) организаций Р еспублики Беларусь. П роблема вы сокого уровн я  неопреде­
ленности оценки п ри  использовании данны х коэффициент ов делает актуальной 
разработ ку экономико-математических м оделей оценки ф инансового состояния стро­
ительной организации. В  статье рассматриваются зарубеж ные, в  том числе россий­
ские м одели прогнозирования банкротства. На основании м оделей проводят ся рас­
четы п о данны м  девят и строительных предприятий, сравниваются полученны е р е ­
зультаты. Дается оценка возмож ности и х прим енения в  Р еспублике Беларусь.

Введение
С переходом Республики Беларусь к рыночной экономике все боль­

шее значение начинает приобретать анализ финансово-хозяйственной 
деятельности предприятий. В условиях конкуренции и стремления пред­
приятий к максимизации прибыли анализ финансово-хозяйственной дея­
тельности, как внутрифирменный, так и особенно межфирменный, внешний, 
является неотъемлемой функцией управления.

Во внешнем анализе предприятий заинтересованы потенциальные ин­
весторы, намеревающиеся принять решение о вкладе своих средств в пред­
приятие; кредиторы, которые должны быть уверены, что рш вернут долг; 
собственники-акционеры, учредители, для которых важно знать уровень 
эффективности своих вкладов, размер дивидендов и перспективы развития 
предприятия; поставщики, которые хотят быть уверенными в платежеспо­
собности своих клиентов. Также во внешнем анализе заинтересовано и ру­
ководство предприятия, поскольку он позволяет вьшснить, как предприятие 
может быть оценено коргграгентами и, соответственно, влррять на эту оценку.
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Основная часть
В Республике Беларусь для проведения анализа финансового состо­

яния организаций и выявления организаций с неудовлетворительной 
структурой бухгалтерского баланса (неплатежеспособных организаций) 
применяется Инструкция по анализу и контролю за финансовым состо­
янием и платежеспособностью субъектов предпринимательской деятель­
ности (далее -  Инструкция), которая, на ряду с последующими докумен­
тами, устанавливающими критерии оценки платежеспособности и поря­
док их расчета, регламентирует общую методику оценки финансового 
состояния [1; 2]. Вывод о финансовом состоянии предприятия произво­
дится после сравнения коэффициентов платежеспособности с их норма­
тивными значениями, дифференцированными по отраслям (подотраслям) 
экономики. В качестве критериев для оценки платежеспособности орга­
низации в Инструкции используются три основных показателя;

Коэффициент текущей ликвидности (К 1) характеризует общую обес­
печенность организации собственными оборотными средствами для ве­
дения хозяйственной деятельности и своевременного погашения сроч­
ных обязательств организации [1]. Нормативное значение коэффициента 
текущей ликвидности в строительстве равно 1,2.

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средства­
ми (К 2) характеризует наличие у организации собственных оборотных 
средств, необходимых для ее финансовой устойчивости [1]. Его норма­
тивное значение в строительной отрасли равно 0,15.

Коэффициент обеспеченности ф инансовых обязательств активами 
(КЗ) характеризует способность организации рассчитаться по своим фи­
нансовым обязательствам после реализации активов [1]. Нормативное 
значение коэффициента обеспеченности финансовых обязательств акти­
вами не дифференцировано по отраслям экономики и равно 0,85.

Структура бухгалтерского баланса считается неудовлетворительной, 
организация -  неплатежеспособной, если значения коэффициентов те­
кущей ликвидности и обеспеченности собственными оборотными сред­
ствами на конец отчетного периода одновременно меньше нормативных. 
Организация считается устойчиво неплатежеспособной, если имеется 
неудовлетворительная структура бухгалтерского баланса в течение четы­
рех кварталов, предшествующих составлению последнего бухгалтерского 
баланса, а также, если на дату составления последнего бухгалтерского 
баланса значение коэффициента обеспеченности финансовых обязательств 
активами превышает 0,85.

Проведем расчеты коэффициента текущей ликвидности, коэффици­
ента обеспеченности собственными оборотными средствами и коэффи­
циента обеспеченности финансовых обязательств активами в соответ­
ствии с отчетными показателями финансово-хозяйственной деятельнос­
ти за три года (2008 -  2010 гг.) девяти действующих строительных пред­
приятий Республики Беларусь. Данные строительные предприятия вы­
полняют подрядные строительно-монтажные, пуско-наладочные, ремонт-



36 ВЕСНІК МДУ імя А.А.КУЛЯШОВА № 2 (42) • 2013 •

ные работы по внутренним и наружным сетям водопровода, канализа­
ции, газоснабжения, вентиляции, тепловых сетей в Минске и Минской 
области, Гродно и Гродненской области, в Наровле и Гомельской облас­
ти являются предприятиями различных форм собственности и организа­
ционно-правовых форм: общество с ограниченной ответственностью 
(ООО), открытое акционерное общество (ОАО), общество с дополни­
тельной ответственностью (ОДО), унитарное предприятие (УП) и дру­
гие.

Обозначим девять исследуемых строительных предприятий буквами 
латинского алфавита: А, В, С, D, Е, F, G, Н, I. Результаты расчетов 
представлены в виде диаграмм на рисунках 1-3.
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Рис. 1. Динамика коэффициента текущей ликвидности 
по девяти строительным предприятиям за 2008 -  2010 гг.

Анализ коэффициентов платежеспособности свидетельствует о том, 
что у трех предприятий А, F, G на протяжении 3 лет структура бухгал­
терского баланса неудовлетворительна, однако только предприятие G и 
только в 2009 г. можно признать устойчиво неплатежеспособным, по­
скольку значение коэффициента обеспеченности финансовых обязательств 
активами в данном периоде превышает 0,85.
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Рис. 2. Динамика коэффициента обеспеченности собственными оборотными средствами 
по девяти строительным предприятиям за 2008 -  2010 гг.
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Рис. 3. Динамика коэффициента обеспеченности финансовых обязательств активами 
по девяти строительным предприятиям за 2008 -  2010 гг.

В настоящее время в мире для диагаостики вероятности банкротства, для 
проведения внешнего анализа разработано и используется большое число 
прогнозно-аналитических моделей. Кризис-прогнозные модели позволяют ко­
личественно определить это состояние с помощью критических точек разде­
ляющих положение предприятия строительства на удовлетворительное и не­
удовлетворительное. Каждая модель содержит различное количество факто­
ров и коэффициентов и позволяет диагностировать кризис (в том числе и 
возможное наступление банкротства) при сравнении фактического значения 
показателя с нормативными границами или полз^ить количественную оцен­
ку эффективности антикризисных мероприятий. Применения кризис-прогноз- 
ных моделей снижает трудоемкость и повышает однозначность оценки.
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Проанализируем, совпадает ли полученное заключение о платежес­
пособности (неплатежеспособности) девяти исследуемых строительных 
предприятий Республики Беларусь с результатами тестирования зару­
бежных и российских кризис-прогнозных моделей [3; 4; 5]. Для этого 
рассмотрим десять наиболее распространенных моделей диагностики ве­
роятности банкротства (таблица 2).

Таблица 2

№ П оказатель Ф ормула, содерж ание
1 Z -C 4 C T  А льтм ан а  (для О А О ) Z=3,3xt+l,0x3+0,6xi+l,4x4-ł-1.2xi

х1= общ ая прибы ль /  активы
х2= вы ручка У активы
хЗ= собственны й капитал /  п ривлеченны й капитал
х4= реинвестированная прибы ль /  активы
х5= собственны е оборотны е средства /  активы

2 М одель Л и са (Z -счет д л я  В еликобриташ ш ) L=0,063xi+0,092x2-ł-0,057x1+0,01x4
х1 = оборотне активы  /  активы
х2 = прибы ль о т  реализации С М Р / активы
*3 = реинвестированная прибы ль /  активы
х4 = собственны й капитал /  привлеченны й капитал

3 М одель 2>счета Т аф ф лера-Т иш оу  
(В еликобритания) Т = 0 ,53хі+ 0,13x2+0, 18хз+0,16x4

х \= прибы ль о т  реали эаш ш  С М Р  /  краткосрочны е обязательства
оборотны е активы  /  краткосрочны е обязательства

хЗ= краткосрочны е обязательства /  авансированны й капитал
х4= вы ручка/ авансированны й капитал

4 Э ксіф есс -ан ал й з п о  2 ^счету  (двухф акторн ая 
м одель для СШ А ) С=-0,3877-1.0736хі+0,579х2

х \= оборотны е активы  /  краткосрочны е обязательства
х2= привлеченны й капитал  /  собственны й капитал

5 К оэф ф ици ент 6aH iq )O T C T B a
Кб =  іф аткосрочны е обязательства У (активы  -  ден еж ны е средства -  
дебиторская задолж енность)

6 У ниверсальн ая дискрим инантн ая ф ункция F =  1,5 X j +0,08 Х2+  0,1 X i +  5 x4 +  0,3 X s +  0,1 Xą

х \  = денеж ны е средства /  кредиторская задолж енность
х2 = активы  У кредиторская задолж енность
хЗ = реинвестированная прибы ль У активы
х4 = реинвестированная прибы ль У ч и стая прибы ль
х5 = запасы  /  чистая прибы ль
х6 = чистая прибы ль /  активы

7 М одель С прин генга S =  1,03 Х і +  3,07 X? +  0,66 х і +  0,4 хл
х1 = оборотн е активы  /  активы
х 2 - общ ая прибы ль /  активы
хЗ = общ ая прибы ль У краткосрочны е обязательства
х4 = вы ручка У активы

8 Р оссийская двухф акторн ая м одель R  =  0 ,3872 +  0,2614 + 1,0595
х1== оборотны е активы  /  краткосрочны е обязательства
х2= собственны й капитал  /  активы

9 М одель Д авы довой  и  Б еликова R =8,38 Х| +1,0 Х2 +0,054 Хц + 0,63 Х4

х1= оборотне активы  У активы
х2= чистая прибы ль У собственны й капитал
* 3 - вы ручка У активы
х4= чистая прибы ль /  себестоим ость

10 М одель С айфулина и  К ады кова R=2 Х і +0.1 X? +0,08 Х і +0.45 Xi+l.O Xs

х 1 - собственны е оборотны е средства /  запасы
х2= оборотн ы е активы  /  краткосрочны е обязательства
хЗ= вы ручка У активы
х4= чистая прибы ль У вы ручка
х5= чистая прибы ль У собственны й капитал

Протестируем данные девяти строительных предприятий Республи­
ки Беларусь по десяти вышерассмотренным кризис-прогнозным моде­
лям (таблица 3).
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Сгруппируем результаты проведенного тестирования в таблицу 4, в 
которой представим количество моделей, дающих одинаковую оценку 
вероятности наступления банкротства (для этого отнесем минимальную 
вероятность к низкой, безнадежную ситуацию -  к высокой вероятности 
наступления банкротства).

Таблица 4
Количество моделей, дающих одинаковую оценку вероятности 

наступления банкротства

Год Вероятность
банкротства

Предприятие
А В С D Е F G Н I

2008
Низкая 8 10 8 7 8 8 5 8 7

Средняя 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Высокая 2 0 2 3 2 2 5 2 3

2009
Низкая 6 9 8 8 8 7 4 8 7

Средняя 0 1 0 0 0 0 0 0 0

Высокая 4 0 2 2 2 3 6 2 3

2010
Низкая 6 10 8 8 8 6 7 9 8

Средняя 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Высокая 4 0 2 2 2 4 3 1 2

Таким образом, ни по одному предприятию оценки не совпадают. Наибо­
лее однозначная оценка финансового состояния предприятия была дана пред­
приятию В, по которому все десять в 2008 и 2010 гг. и девять в 2009 г. 
моделей свидетельствовали о низкой вероятности наступления банкротства. 
Наименее однозначную оценку деятельности получили предприятие А, по 
которому соотношение низкой и высокой вероятностей наступления банк­
ротства равно 8 к 2 в 2008 г., 6 к 4 в 2009 и 2010 гг., предприятие F, соотноше­
ние низкой и высокой вероятностей наступления банкротства которого со­
ставляет 8 к 2 в 2008 г., 7 к 3 в 2009 г., 6 к 4 в 2010 г., а также предприятие G, 
по которому соотношение низкой и высокой вероятностей наступления бан­
кротства равно 5 к 5 в 2008 г., 4 к 6 в 2009 г., 7 к 3 в 2010 г., т.е. вероятность 
наступления банкротства предприятий А, F, G является низкой.

Согласно действующей методике оценки предприятия А, F, G имеют 
неудовлетворительную структуру бухгалтерского баланса, что не под­
тверждается большинством зарубежных и российских кризис-прогноз- 
ных моделей (исключение 2009 г. по предприятию G).

Заключение
1. Использование ограниченного числа балансовых коэффициентов для 

анализа и контроля за финансовым состоянием и платежеспособностью стро­
ительных предприятий недостаточно, из-за неопределенности в оценке. Для 
разрешения этой неопределенности необходим системный подход и экспер­
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тиза результатов, как правило, с привлечением первичных учетных доку­
ментов. Очевидно, получение эффективных результатов весьма трудоемко.

2. Проведенные исследования по использованию зарубежных, в том 
числе российских моделей для прогнозирования банкротства строитель­
ных предприятий Республики Беларусь показали по большей части от­
рицательные результаты. Хотя они и позволяют с некоторой долей веро­
ятности диагностировать риск несостоятельности организаций, однако 
имеют ряд существенных недостатков: невозможность учета жизненного 
цикла объекта анализа, уменьшение статистической надежности резуль­
татов при составлении прогнозов, наличие серых зон, отсутствие воз­
можности динамичного прогнозирования финансового состояния пред­
приятия, неразвитость фондового и финансового рынков.

3. Большинство моделей прогнозирования банкротства не подходят 
для оценки белорусских предприятий, так как в них не учитывается теку­
щая экономическая ситуация Республики Беларусь. Поэтому в целях эф­
фективного использования данных моделей необходимо доработать и адап­
тировать их не только для экономических условий нашей страны в целом, 
но и для сферы строительства.

4. В будущем представляется возможным разработка оригинальной 
модели комплексной оценки финансового состояния строительных пред­
приятий. Для этого необходимо определить показатели, наиболее полно 
характеризующие экономические процессы в строительстве и содержа­
щие обобщающие данные о финансовом состоянии предприятия.
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