
Лtн~юtа 11ы11ш1иtт 1ю фак·rич t•ким /\ ннь1м К УП "Е11м:к" .за 2004 r. 
В работе об сновыв ется. •1то в результа щ~nотаь:~ов, ю.нr 1111О1·1111м

мы М Ех el н полученных фа1<т ~rч ских дгмных любое Пl)Р./~11р1н1т11(• 

мож т наiiти оптим[ 11ьную nроизводствепную 11porp мму 1щ 1tр11тер11ю 
мо1<с11мум<1 суммарноi's прибьuщ •1 минимума материl\льных и времен 

ных ре урсов Дан11 я модель предлаrается впервые. 

Ре:tультаты npoueдeW:toPo ан8Jlиэа ффективвост:и фу1щциu1111рова-

1tия KCYll "Е.nьск" покuэы1эаI01'. что ;за счет оnтиМI1<Jацuи с·1·µ ктvры 

лро1ывuдс-rва дttннuе предприятие имеет во;~можнuс1 ь У!l~лич11ть ltPH· 

бЫJtЬ От рРllЛИ38ЦЮ1 11р /\УКЩШ вдвое. что ПО3ВОЛl\Т повысить фин1:1н О· 

оую устuйчивость щ>tщлринтия •t его конкурентные преимущества . Р 

зультl\'1'ы подтверждаются ктом о вн дрении. 
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БAJI КРОТСТВЛ СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫ 
JI ПОЛЬЗОВАНИЕМ КРИЗИС-ПРОГН03НЫ ' 

МОДЕЛЕЙ 

н 11более и:эве тными Кl)}l:JИС·ПРОГНОЗНЫМll модеJIЯМ$1, UО380Ю!Ю· 

щ11ми од1шм чнсло охарактеризовать сте11ень риска бв.юсротствв. яв

ляются моде.ли Ал~.тман , Ли а, Т ффлера, Саiiфутrина 11 Кадыкова, 
Зайцевой, учеflых Иркутской 1•осударст11енной :жоаомическоii а~саде· 

MIHJ, пятифакторная МОДЕ'JIЬ r.в. Савицкой для с J1&ХО3tlредприятий. 
Однако данные модели нмеЮ'Г рнд сущес1•11енньuс щщос·r·а·rков. TaJ< , 

в модели Альтмана чр .змерный акц нт делаеТ<:я на ректабеJJьнос·r1. 81<-

тивоu, первый фактор доля собстuеино1•0 оборотного юш11та;1а в об-
щеi1 сумме ак ·rиво.u не имеет првктическо1·0 смысла. ltpoмe того, в 

данную. модель акдючt>ны вза11мо.зав11симые 11оказател1t. Модель Лиса 
1tмеет несьма высокое nopoPouoe значение 1штегрпдьноrо кu· ффнциентl\ 

(0,037), что up11 сто11ь ю1зю1х весоиых коэфф1щ11ентах да1П1ой моде;rи 
дела т ее очень жесткоii . В модели Таффлера недостает такого важноN1 

~щдикатоrа фииаВ'Совоi1 устойчивост11, юш рентабельность xanifтa;щ. В 

.модели Сойфумнта и Кадыков nредстаu.1я("тсн излишв1tм ахцен1· на 

обеспе•~енность соб твенными средствам)!. В моде.Jtи Заiщеоой ке.заспу

женно в11иман11е уделяется соот11оw ш1ю 1<11'\ткосро•щых обязательств 

и на11бол е лю<1111дных 8J('ГИВОD . [\роме того, исrrользуют1~s1 110каэа•rел~1, 

обрат11wе ве.лич11нам общепринятых ко ффициентов, а тnкже хо фф~1· 

цнf'нты, дубл11рующ11е друг друга. В модели ученых Ир1<утrJСой ro У· 
да TUE'HH<JЙ кономнч скоИ академ1ш дол.я собс-rыенно1'0 оборо·гноrо 
капит1t11а в вктивох имее·r 11есьма высокий весuuой ко фф11циенг. К не · 
J\Остатк м моде;ш r.в. Савиц1сой (1999 1'.) следуе·r О'ГНеСТl'I ИЗЛltШНllЙ 
, кцент н соотношение оборотных и вн оборотных a1< ·r11uo11 . 
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Для построения ~ашей кризис-прогнозной модели мы исrхользова

ли логит-регрессию. На основании информации по 2100 сельскохозяй
ственным предприятиям были рассчитаны 15 коэффициентов, сущес

твенно влияющих на степень финансовой устойчивости. При отборе 

факторов для построения модели мы рассчитали средние уровни дан

ных коэффициентов по кластер·у 1 и кластеру 2, в каждый из которых 
вошло 200 лучших и 200 худших хозяйств соответственно. Затем мы 
поочередно включали их в модель и оценивали степень надежности 

каждой модели. В окончательную модель вошли такие покматели, как 

коэффициент обеспеченности собственным оборотным капиталом 

(Ко. с .с); коэффициент оборачиваемости оборотного капитала (К""• ); кояф

фициент фипансонuй 11834висимости (Кф.и); рентабельность собственного капита
ла (ROE). Данная модель получила следующее выражение: 

Z = 1 - 0,98К0.с.с - 1,8К00 - l,83КФ.н - 0,28ROE. 

Если тестируемое предприятие по данной модели набирает значе

ние О и" ниже, то оно оценивается как финансово-устойчивое, 1 и вы
ше - относится к rpyriпe высокого риска. Промежуточное значение от 
О до l характеризует степень близости и дальности до той или другой 
группы. . 

Данную модель мы прот~стировали по 2100 предприятиям. Сравни
тельный анализ полученных результатов показал, что она хорошо рас

познает группы финансово-устойчивых и финансово-неустойчивых 
предприятий. 

Кроме того, модель была апробирована на двух сельскохозяйствен

ных предприятиях: РУСП "Э/б Натальевск", ООО "МПОВТ Раков-Аг

ро". Результаты, полученные по данной модели, и данные фундамен

тального анализа финансового состояния этих организаций совпадают. 
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ПРОБЛЕМЫ УЧЕТА И НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ КУРСОВЫХ 

И СУММОВЫХ РАЗНИЦ 

Курсовые разницы возникают в связи с изменением устанавливае

мых Национальным банком Республики Беларусь курсов иностранных 

валют, используемых при оценке имущества и обязательств организа

ции, стоимость которых выражена в иностранной валюте. При этом вы

деляют курсовые разницы по текущим операциям и оuерацинм, связан

ным с движением капитала . 

С 1 января 2004 г. республика использует Типовой ллан счетов бух
галтерского учета, утвержденный Постановлением Министерства фи-
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