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     С.А. Измалкова

ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ

Актуальность темы исследования. В современной экономике активно используются различные формы горизонтальной и вертикальной интеграции. Крупные интегрированные хозяйственные структуры различной топологии – вот структурный инвариант современных конкурентоспособных фирм. Примеры формирования специфических территориальных промышленных структур, использующих общую сбытовую и производственную инфраструктуру, многочисленны, затрагивают практически все отрасли промышленности, имеют как стихийный, самоорганизующийся характер, так и плановые варианты развития. Именно в рамках интегрированных промышленных структур реализуются крупные инновационные программы, претендующие на государственную поддержку и решаются проблемы комплексного развития территорий. 
Именно для таких интегрированных промышленных образований разработано большинство аналитических и проектных подходов. Однако эффект масштаба и сосредоточение внимания на системообразующих промышленных кластерах привели к тому, что сравнительно небольшие в масштабах страны, но чрезвычайно важные в масштабах конкретных территорий промышленные комплексы, те что традиционно рассматривались как второстепенный инструментарий, ориентированный на решение местных проблем, оказались гораздо менее изучены. Их специфика реже учитывается при формировании методического аппарата разработки и реализации программ развития промышленности. Вместе с тем небольшие промышленные территориальные интегрированные формирования обладают значительным человеческим и производственным потенциалом. Все это обусловило актуальность данного исследования.
Состояние изученности проблемы. Отечественными и зарубежными авторами накоплен большой массив знаний, касающихся организационного проектирования интегрированных структур, вообще, и промышленных комплексов, в частности. К данной тематике обращались такие отечественные и зарубежные авторы, как М. Вебер,  Х. Месарович, Р. Акофф, Ст. Бир, Ч. Барнард, М. Селзник, Г. Эмерсон, А.А. Богданов, И. Ансофф, Д. Мак-Грегор, Ф. Герцберг, Д. Мак-Клелланд, Г. Минцберг, М. Хаммер, Р., Б.З. Мильнер, Д.М. Иванцевич, М.И. Круглов, И.С Ладенко, С.П. Никаноров., В.И. Корогодин, М.В. Кобзев и др.

В современных условиях, когда использование распределенных ресурсов становится обыденным делом даже для небольших компаний и малый размер предприятия больше не является синонимом его технологической отсталости, требуют переосмысления доктрины повышения уровня территориальной концентрации промышленного производства. В настоящее время в небольших городах производственные мощности, проектировавшиеся еще до начала радикальной экономической реформы, перестали быть элементами единого народнохозяйственного механизма и превратились в небольшие территориально обособленные промышленные мини кластеры, имеющие целый ряд отличий от аналогичных структур большего масштаба. Вопросы, связанные с анализом особенностей функционирования малых промышленных комплексов и формированием методического аппарата проектирования развития с учетом их специфики, не нашли достаточно полного освещения. 

Таким образом, тема, связанная с изучением малых промышленных комплексов, разработкой методического и институционального обеспечения их устойчивого развития, является актуальной. 

Область диссертационного исследования соответствует п. 1.1.2 «Формирование механизмов устойчивого развития экономики промышленных отраслей, комплексов, предприятий»; п. 1.1.11 «Оценка и страхование рисков хозяйствующих субъектов»; п. 1.1.15 «Теоретические и методологические основы эффективности развития предприятий, отраслей и комплексов народного хозяйства».
Объект исследования – малые промышленные комплексы.

Предмет исследования – управленческие отношения по решению проблем экономически устойчивого  развития малых промышленных комплексов.
Цель и задачи исследования. Целью диссертационной работы является разработка методических и институциональных основ обеспечения устойчивого развития малых промышленных комплексов. 

Для достижения поставленной цели потребовалось сформулировать и решить следующие задачи:

· проанализировать теоретические подходы к формированию и функционированию малых промышленных комплексов;

· проанализировать методику оценки экономической устойчивости малого промышленного комплекса;

· проанализировать механизмы формирования устойчивости малого промышленного комплекса и предложить модель ее описывающую;

· предложить методический аппарат для анализа вариантов развития малого промышленного комплекса, учитывающий его специфику.
Теоретической и методологической основой диссертационного исследования являются материалы, содержащиеся в научных трудах отечественных и зарубежных ученых; законодательные акты; материалы научно-практических конференций.

Диссертационное исследование базируется на общенаучной методологии. В процессе исследования использовались методы системного и структурного анализа, методы теории катастроф и корреляционно-регрессионного анализа.

Информационной базой исследования явились материалы, представленные в сети Интернет, статистические данные Федеральной службы государственной статистики, материалы о финансово-хозяйственной деятельности ряда промышленных предприятий Орловской области.

Научная новизна диссертационного исследования состоит в разработке теоретико-методических положений и практических рекомендаций по управлению экономически устойчивым развитием малых промышленных комплексов на основе адаптации существующих методов и инструментов, учитывающих факторы неопределенности, риска и нелинейности изменения параметров сценария развития с учетом высокой взаимообусловленности факторов в структурах данного типа на основе применения инструментария теории катастроф.

Научная новизна подтверждается следующими научными результатами, выносимыми на защиту:

- предложено авторское определение понятия «малый промышленный комплекс», позволяющее на основе формальных признаков, связанных с территориальным расположением и порядком взаимодействия с другими хозяйствующими субъектами, идентифицировать специфические промышленные формирования, позволяющее обеспечить применение наиболее адекватных методов анализа и проектирования (п. 1.1.15 Паспорта специальности 08.00.05);

- разработана  методика оценки экономической устойчивости малого промышленного комплекса на основе применения модифицированной модели Альтмана, что позволяет модернизировать традиционный инструментарий прогнозирования экономической устойчивости хозяйствующих субъектов и применить его с учетом специфики малых промышленных комплексов, опираясь на современные тенденции в динамике изменения  соотношений между параметрами функционирования предприятий, полученные по результатам полевых исследований (п. 1.1.2 Паспорта специальности 08.00.05);

- предложена модель для выявления экономически устойчивых состояний малого промышленного комплекса на основе применения инструментария теории катастроф, позволяющая анализировать и прогнозировать катастрофические изменения устойчивости малого промышленного комплекса при ламинарном изменении параметров его функционирования (п. 1.1.2 Паспорта специальности 08.00.05);

- разработана методика проведения анализа чувствительности инвестиционных проектов малого промышленного комплекса с учетом нелинейности изменения параметров сценария, позволяющая оценить и снизить риски при принятии инвестиционных решений в условиях высокой взаимообусловленности факторов проекта (п. 1.1.11 Паспорта специальности 08.00.05).
Практическая значимость результатов диссертационного исследования. В результате исследования создано методическое обеспечение, которое может быть использовано хозяйствующими субъектами и органами государственного регулирования развития бизнеса при формировании эффективных механизмов функционирования малых промышленных комплексов.

Полученные результаты могут быть использованы в учебном процессе при чтении таких дисциплин, как «Стратегическое управление», «Экономика фирмы».

Апробация  и реализация результатов работы. Основные положения и рекомендации, содержащиеся в диссертации, были доложены и одобрены во время выступлений на международных конференциях, таких как: «Стратегическое программирование развития регионов на основе оптимизации взаимоотношений бизнеса и власти (теория, методы, опыт)» г. Орел, 2007 г.; XVII - XXI Международные конференции «Новые технологии в машиностроении», г. Харьков, 2008 – 2011 гг.; Международная конференция «Управление инновациями», Москва, 2009 г. Результаты диссертационного исследования внедрены на ряде промышленных предприятий Орловской области.
Публикации. По теме диссертации опубликовано 12 научных работ общим объемом 5,2 п.л. (авторских 4,6 п.л.), в том числе три работы объемом 1,1 п.л. в изданиях, рекомендованных Высшей аттестационной комиссией при Министерстве образования и науки Российской Федерации.
Структура и объем диссертации. Диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, списка литературы. Основная часть содержит 147 страницы машинописного текста, 7 таблиц, 12 рисунков. Библиография включает 170 источников.

В первой главе «Теоретические основы экономически устойчивого развития малых промышленных комплексов» раскрыта специфика интеграционных процессов в современной промышленности; дано обоснование теоретических подходов к анализу устойчивости малых промышленных комплексов.

Во второй главе «Анализ функционирования малых промышленных комплексов и инструментария для обеспечения их экономической устойчивости» представлены результаты анализа деятельности двух малых промышленных комплексов Орловской области и методического инструментария по анализу их устойчивости.

В третьей главе «Разработка методов моделирования экономически устойчивого развития малых промышленных комплексов»  представлены методики моделирования развития малого промышленного комплекса в целом и методов снижения риска при выборе сценариев его устойчивого развития. 

ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ И НАУЧНЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ

1. Авторское определение понятия «малый промышленный комплекс» (МПК).
Промышленные кластеры - характерная особенность любой хорошо развитой экономики, а формирование кластеров - существенная составляющая экономического развития. Категория кластеров сопряжена с общепринятым в российской экономической литературе понятием комплексов, прежде всего, территориально-производственных. Территориально-производственный комплекс (ТПК) представляет собой сочетание различных технологически связанных производств с общими объектами производственной и социальной инфраструктуры и включает в себя все отрасли производства, сосредоточенные на ограниченной территории, совместно использующие ее ресурсы и единую инфраструктуру. Именно использование единой производственной и сбытовой инфраструктуры дает возможность всем предприятиям, входящим в состав ТПК, получать экономию, а также создает возможности производственной кооперации. Таким образом, наличие внутриотраслевых и межотраслевых взаимодействий и получение эмерджентного эффекта от агломерации являются общими для кластеров и ТПК свойствами. И кластеры, и ТПК используют преимущества горизонтальной и вертикальной интеграции.

Имея все признаки кластера, такие как: территориальная ограниченность, принадлежность к отрасли промышленности, значимость для развития территории, наличие независимых хозяйствующих субъектов и интеграционные связи между ними, группы промышленных предприятий в небольших провинциальных городах кластерами названы быть не могут. Вместе с тем, они обладают целым рядом характерных черт и могут быть идентифицированы как специфический объект исследования. Автором предлагается следующее определение понятия «малый промышленный комплекс» (МПК). МПК – это совокупность промышленных предприятий, расположенных на территории административно территориальной единицы с численностью компактно проживающего населения менее 100 тыс. человек, доля иногородних работающих в которых не превышает 10 процентов среднесписочного состава и обладающая признаками территориального комплекса в виде общих объектов производственной и социальной инфраструктуры. 

Характерными чертами МПК являются:

- территориальная отдаленность от основных потребителей продукции и, как следствие, значительная доля транспортных издержек в структуре себестоимости продукции;

- слабость развития местной инфраструктуры, в том числе финансовой, что создает сложности с доступом к кредитным ресурсам;

- доступ к трудовым ресурсам ограничивается как отсутствием широкой номенклатуры проживающих в границах административно-территориальной единицы, так и обычно более низким уровнем дохода, что существенно ограничивает возможность привлечения высококвалифицированных специалистов из центральных регионов;

- более высокая лояльность работающих, связанная с ограниченностью количества рабочих мест и более высокими доходами, чем в агропромышленном комплексе;

- подавляющее большинство МПК сформированы до начала радикальной экономической реформы и сильно пострадало от разрыва хозяйственных кооперационных связей;

- основные средства большинства промышленных производств сильно устарели, а их модернизация затруднительная вследствие ограниченности доступа к финансовым ресурсам;
- ресурсы местных органов власти сильно ограничены, часто они не способны ни самостоятельно провести модернизацию существующих мощностей, ни создать условий для прихода стороннего стратегического инвестора. 

Большинство характерных черт у МПК несут негативный контекст, однако, существует достаточно много динамично развивающихся малых промышленных комплексов, нашедших свою рыночную нишу, реализующих инновации и производящих конкурентоспособную продукцию не только в сырьевых отраслях. 

2. Оценка экономической устойчивости малого промышленного комплекса на основе применения модифицированной модели Альтмана.
В настоящее время, модель Альтмана остается одним из самых широко используемых инструментов для оценки уровня финансовой устойчивости предприятий. Решим задачу применения модели Альтмана к анализу экономической устойчивости малых промышленных комплексов.

При этом возникает две основных проблемы:

1. В модели Альтмана все показатели суммируются. То есть переменные в модели принимаются не зависящими друг от друга, а итоговый показатель формируется по накопительному (аддитивному) принципу. Если для крупных предприятий это может быть и справедливо, то для МПК – нет. 

2. МПК являются обычно достаточно значимыми производственными единицами для социальной жизни регионов и муниципалитетов, в которых они расположены. Банкротство МПК не то что бы невозможно, просто следует учитывать то, что при угрозе ликвидации социально значимого предприятия включается ряд механизмов, задача которых сохранить возможность дальнейшего обеспечения производственной деятельности данного предприятия. В связи с этим сбор статистики о банкротстве МПК существенно затруднен.

В диссертационной работе предложено следующее решение указанных проблем:

1. В модель Альтмана (формула 1) предлагается ввести корректирующий коэффициент (формула 2), который хотя бы частично учитывает взаимовлияние факторов. Более точный учет взаимовлияния факторов потребовал бы построения сложных рекурсивных моделей, практическое использование которых представляется проблематичным.
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                                       где 
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На рисунке 1 представлены результаты сопоставления значений традиционной и модифицированной моделей Альтмана при условии равенства отношений (слагаемых). Отношения: оборотного капитала к активам (Х1), нераспределенной прибыли к активам (Х2), величины прибыли до налогообложения к активам (Х3); величины рыночной стоимости капитала к балансовой стоимости обязательств (Х4) и выручки к активам (Х5) теоретически могут принимать значения на интервале от 0 до 1, асимптотически приближаясь к краевым значениям. 
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Рисунок 1 – Соответствие значений традиционной и модифицированной моделей Альтмана при условии равенства отношений (слагаемых)

2. Адекватность прогноза с временным лагом от полугода до года оценивалась не по факту банкротства, а по субъективной оценке текущего состояния предприятия, даваемой топ-менеджментом предприятия. При этом использовалась следующая шкала градаций и соответствий между оценками текущего состояния предприятия и интерпретациями значений функции "Z":

- высокая вероятность банкротства - ситуация катастрофическая;

- средняя вероятность – ситуация на предприятии оценивается как тяжелая;

- вероятность банкротства не велика - состояние нормальное;

- банкротства маловероятно – состояние отличное.

Мы видим, что при условии равенства соотношений (в асимптотах эта функция принимает соответственно максимальное и минимальное значение) традиционная модель Альтмана демонстрирует линейное (аддитивное) изменение значения "Z", в то время как модифицированная (учитывающая взаимовлияние факторов) – нет. Были рассмотрены различные варианты модификаций, наилучшее результаты продемонстрировал представленный в формуле 2 вариант, который к тому же позволяет сохранить преемственность значений контрольных точек изменения состояния предприятия.
По результатам поквартального мониторинга, который проводился на двух МПК Орловской области в течение 1,5 лет можно сделать вывод, что модифицированная модель Альтмана продемонстрировала соответствие расчетного значения "Z" субъективно оцениваемому текущему состоянию предприятия с лагом в 0,5 года в 80% случаев, а с лагом в 1 год в 60%. В то время как традиционная модель лишь в 50% и 40% - соответственно.

Таким образом, в работе предложен более действенный инструмент для оценки экономической устойчивости малых промышленных комплексов на основе использования модифицированной модели Альтмана. 

3. Предложена модель для выявления устойчивых состояний малого промышленного комплекса на основе применения инструментария теории катастроф.
Для поиска возможных устойчивых состояний малого промышленного комплекса во взаимосвязи внутренних характеристик и колебаний рыночной конъюнктуры построим некую поверхность, отображающую взаимосвязь между полной себестоимостью, рыночной ценой и объемом реализации продукции (рисунок 2).

Себестоимость единицы продукции обозначим через С (ось X).

Обозначим объем производства через Q (ось Y), при этом для упрощения модели будем считать его равным объему реализации, то есть запасы готовой продукции отсутствует, а инертность производственной система минимальна и позволяет производить в каждый конкретный момент времени ровно столько продукции, сколько можно реализовать на рынке.
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Рисунок 2 – Модель устойчивости малого промышленного комплекса на основе использования инструментария теории катастроф

Обозначим цену реализации единицы продукции через P, (ось Z). Будем считать, что эластичность спроса (Ep) по цене постоянна и не зависит от объема товаров предлагаемых на рынке, то есть Ep>1.
Поверхность возможных состояний малого промышленного комплекса в  выбранной системе координат будет представлена в виде некой поверхности "PQC", имеющей следующие характеристики. 

След плоскости возможных состояний "PQC" на координатной плоскости "XOY" представляет собой график предельных издержек"Q-C", который может быть задан формулой: 
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где  
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 - полные предельные издержки; 
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 - постоянные (общие) издержки; 
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 - переменные (прямые) издержки; 
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 - объем производства.

След плоскости возможных состояний "PQC" на координатной плоскости "YOZ" представляет собой график эластичности спроса по цене"P-Q", при этом эластичность задается формулой:
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где 
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и 
[image: image10.wmf]Q

D

 - соответственно изменения объема спроса и цены.

Проекции поверхности  "PQC" на координатные плоскости "XOY" и "YOZ" – плоские, а проекция на координатную плоскость "XOY" имеет особенности (то есть участки, где спроецированные точки имеют более одного прообраза) в виде «сборки Уитни». 

«Сборки Уитни» на рисунке  - это области, обозначенные литерой "S". Причем области "S1".и "S3" соответствуют неустойчивому состоянию МПК, а "S2" устойчивому состоянию МПК. 

Экономическая интерпретация области устойчивости МПК может быть представлена в виде аналитического уравнения (5), отражающего на определенном участке времени остаток наличных средств (F) хозяйствующего субъекта. При этом в качестве объема производства рассматривается количество продукции, которое может быть произведено и реализовано за данный период времени.  

                 
[image: image11.wmf]v

p

V

C

p

F

F

Q

C

Q

C

E

Q

Q

P

F

+

+

´

ú

ú

û

ù

ê

ê

ë

é

÷

÷

ø

ö

ç

ç

è

æ

+

-

÷

÷

ø

ö

ç

ç

è

æ

´

D

D

=

,



(5)

где 
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 – остаток наличности на начало периода;
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 – возможность временного привлечения финансовых средств из сторонних источников.

Управляющими параметрами сборки, то есть параметрами, которые определяют координаты области устойчивости выступают: эластичность рынка по цене, уровень постоянных издержек, остаток наличности на начало моделируемого периода (наличие страховых запасов) и возможность временного привлечения финансовых средств из сторонних источников.

Для параметризации поверхности "PQC" оказалось недостаточно данных ни по одному из двух проанализированных МПК. Кроме того, поскольку анализ деятельности МПК проводился в период одной из фаз мирового финансового кризиса, эластичность рынков по цене практически отсутствовала, что значительно изменило характер сборки и, соответственно, параметры области устойчивости. Такое положение позволило выявить интересный эффект. Вырождение кривой ценовой эластичности в точку (минимальной экономически обоснованной цены) при свертывании рынка (уменьшения спроса неценового характера) должно было свести определение экономически обоснованного выпуска к элементарному анализу безубыточности. Однако сопоставление расчетных параметров операционной прибыли, исходя из объема производства и данных об издержках с фактическим размером операционной прибыли показало, что по мере приближения объема производства к критическому (точке безубыточности) операционная прибыль снижалась гораздо сильнее, чем можно было предположить. Это позволило сделать вывод о наличии внутренних взаимосвязей, обеспечивающих взаимное усиление изменения параметров системы пропорционально их отклонению от базовых расчетных значений, то есть параметров проектного функционирования МПК. 

4. Методика проведения анализа чувствительности инвестиционных проектов малого промышленного комплекса с учетом нелинейности изменения параметров сценария. 
Существуют различные методы анализа развития бизнес-систем в условиях неопределенности. Одним из таких методов является сценарный анализ в рамках которого сравнивается эффективность функционирования предприятия или реализации проекта при различных параметрах внешней и внутренней среды. Анализ чувствительности, то есть анализ состояния объекта при различных уровнях отклонения базовых параметров сценария, является обязательным элементом сценарного подхода к проектированию бизнес-систем. Для малых промышленных комплексов характерна высокая сопряженность факторов ведения бизнеса, поэтому в предлагаемой методике учитывается нелинейный характер взаимодействия изменяющихся параметров при проведении анализа чувствительности, как отдельных инвестиционных проектов, так и МПК в целом. 

Введем следующие обозначения (рисунок 3):
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 - функция чувствительности проекта (точнее, чувствительности эффективности проекта, обычно рассчитываемой по NPV) к изменению n-го фактора внешней или внутренней среды проекта;
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 - эффективность проекта (эффект от реализации проекта);
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 - эффективность проекта при изменении n-го фактора;
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 - отклонение значения параметра от базового (наиболее вероятного) сценария, %;
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- отклонение значения параметра от базового (наиболее вероятного) сценария по фактору n, %;
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 - значение функции чувствительности по n-ому фактору при 
[image: image20.wmf]0

)

(

=

n

F

S

;

[image: image43.wmf])

(

n

n

F

S


[image: image21.wmf])

0

(

S

B

=

 - эффективность проекта по базовому сценарию (точка пересечения всех 
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Рисунок 3 - Поясняющая схема к обоснованию использования поправочного коэффициента при анализе чувствительности инвестиционных проектов в малых промышленных комплексах

Поскольку 
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 линейная функция, то она может быть представлена в виде 
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 - мера нелинейности изменения эффективности проекта при отклонении значения n-го показателя от базового сценария;
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 - общий вид уравнения прямой;
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 - угол, образуемый прямой с положительным направлением оси OХ в точке (0, В);
В и Е – отрезки, отсекаемые прямой на координатных осях при прохождении через точку (0, В)

При анализе чувствительности инвестиционных проектов в малых промышленных комплексах факторы внешней и внутренней среды обычно взаимозависимы и изменяются нелинейно. Однако составление модели, учитывающей все эти взаимодействия, например, по методу Монте-Карло, достаточно сложный и дорогостоящий процесс, поэтому предлагается использовать поправочный коэффициент, учитывающий нелинейность влияния факторов на общую эффективность проекта по принципу автокорреляции. То есть эксперт оценивает на сколько более сильное отклонение n-го фактора от базового сценария будет усиливать его негативное воздействие на эффективность проекта. Для простоты степень данного воздействия принимается одинаковой на всем диапазоне изменения данного фактора. В данном случае не рассматривается механизм данного воздействия, а просто дается оценка меры данного воздействия. Экспертное заключение формируется на основе опыта осуществления аналогичных проектов в рамках данного или других малых промышленных комплексов. Значение коэффициента А может быть интерпретировано как соотношение тангенсов углов наклона прямых эффективности проекта при разных уровнях чувствительности.

Значение поправочного коэффициента рассчитываете по формуле:
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Тогда график скорректированного значения чувствительности проекта для малых промышленных комплексов принимает следующий вид:
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Рассмотрим проект по модернизации заготовительного цеха ОАО «Коммаш», предприятия входящего в машиностроительный МПК г. Мценска. Расчет поправочных коэффициентов представлен на рисунках 5 и 6.
Рисунок 4 - Чувствительность проекта по модернизации заготовительного цеха  ОАО «Коммаш» (машиностроительный МПК г. Мценска)

По результатам проведения анализа чувствительности проекта в Project Expert, были установлены наиболее критические факторы, способные повлиять на эффективность проекта – это объем производства и прямые издержки. Построение графиков осуществлялось в Advanced Grapher 2.2.  

Соответственно аппроксимирующими уравнениями, полученными по результатам проведенных расчетов, будут: 

- для "объем производства" - 
[image: image32.wmf]40

2

,

4

+

=

F

S

ОП

;

- для "прямые издержки" - 
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Уровень нелинейности факторов (степени усиления) был оценен экспертами как:

- для "объем производства" - 
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- для "прямые издержки" - 
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Скорректированные графики результатов расчета критических значений соответственно:

- для "объем производства" - 
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- для "прямые издержки" -  
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Рисунок 5 - Расчет поправочных коэффициентов при оценке чувствительности проекта по модернизации заготовительного цеха  ОАО «Коммаш» (машиностроительный МПК г. Мценска)
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Рисунок 6 - Чувствительности проекта по приобретению станка Beaver 26AVTS на ОАО «ГМС Насосы» (ливенский машиностроительный МПК)

Указанная методика может применяться не только к крупным проектам, но и применительно к отдельным инвестиционным решениям. Так, например, при анализе целесообразности и выборе варианта приобретения станка Beaver 26AVTS на ОАО «ГМС Насосы» (до 26.08.10 ОАО «Ливгидромаш») в рамках машиностроительного МПК г. Ливны, было установлено, что такой фактор, как «стоимость обслуживания» является гораздо более критичным, чем «объем инвестирования» или «сдельная заработная плата» В результате этих расчетов были внесены коррективы связанные с методом финансирования и местом приобретения оборудования. Предпочтение было отдано в пользу более дорогой, чем кредитной, но включающей в платежи стоимость обслуживания в виде «дополнительной услуги», лизинговой схемы. На рисунке 6 представлены расчеты чувствительности проекта по приобретению станка Beaver 26AVTS на ОАО «ГМС Насосы».

ОБЩИЕ ВЫВОДЫ И ПРЕДЛОЖЕНИЯ
В результате выполнения диссертационной работы можно сделать следующие выводы:
Во-первых, получены результаты общеметодического характера, которые могут быть использованы как в рамках хозяйствующего субъекта, так и органами государственного регулирования развития территорий:

- формализовано понятие малого промышленного комплекса;

- предложено использование инструментария теории катастроф для моделирования экономической устойчивости малых промышленных комплексов.

Во-вторых, получены научные результаты, ориентированные на управление экономической устойчивостью малых промышленных комплексов, а именно: 

- предложена методика оценки риска сценариев развития малых промышленных комплексов;

- предложено использование модернизированной модели Альтмана, применительно к малым промышленным комплексам.

- получены результаты по уточнению параметров модели Альтмана, основанные на полевых данных;

- проведен комплексный  анализ функционирования двух малых промышленных комплексов орловской области.
Практическое использование научных результатов диссертации способно обеспечить повышение эффективности управления экономически устойчивым развитием малых промышленных комплексов.
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Z < 1,81 – высокая вероятность банкротства 





1,81 ≤ Z ≤ 2,7 –  средняя вероятность банкротства 





Z = 1,81





 Z ≥ 3,0 – вероятность банкротства крайне мала





Z = 2,7 





2,7 ≤ Z ≤ 2,99 – вероятность банкротства не велика 
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Баланс

				Бухгалтерский  баланс

				Актив / Пассив		Код  строки		2009 год

								За  1-й  квартал		За  полугодие		За   9  месяцев		За  год

				1. Внеоборотные  активы

				Нематериальные активы		110		981.0		718.0		705.0		1,387.0

				Основные средства		120		20,092.0		23,549.0		23,219.0		22,040.0

				Незавершенное строительство		130		0.0		531.0		0.0		0.0

				Доходные вложения в материальные ценности		135		0.0		0.0		0.0		0.0

				Долгосрочные финансовые вложения		140		20,969.0		4,685.0		4,685.0		2,926.0

				Отложенные финансовые активы		145		16,284.0		0.0		0.0		0.0

				Прочие внеоборотные активы		150		0.0		0.0		0.0		0.0

				Итого  по  разделу  № 1		190		42,042.0		29,483.0		28,609.0		26,353.0

				2. Оборотные  активы

				Запасы		210		33,591.0		24,867.0		20,099.0		16,630.0

				в том числе:

				сырье, материалы и другие аналогичные ценности		211		9,223.0		5,610.0		4,598.0		4,359.0

				животные на выращивании и откорме		212		0.0		0.0		0.0		0.0

				затраты в незавершенном производстве		213		1,985.0		2,046.0		1,943.0		1,978.0

				готовая продукция и товары для перепродажи		214		21,186.0		15,518.0		13,284.0		10,175.0

				товары отгруженные		215		0.0		0.0		0.0		0.0

				расходы будущих периодов		216		1,197.0		1,693.0		274.0		118.0

				прочие запасы и затраты		217		0.0		0.0		0.0		0.0

				Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям		220		26,313.0		31,128.0		30,252.0		23,667.0

				Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)		230		0.0		0.0		0.0		0.0

				в том числе покупатели и заказчики				0.0		0.0		0.0		0.0

				Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)		240		147,193.0		179,525.0		197,712.0		158,681.0

				в том числе покупатели и заказчики		241		93,659.0		161,276.0		182,319.0		122,721.0

				Краткосрочные финансовые вложения		250		33,478.0		32,351.0		2,151.0		2,272.0

				Денежные средства		260		174.0		3,186.0		170.0		1,794.0

				Прочие оборотные активы		270		0.0		0.0		0.0		0.0

				Итого  по  разделу  № 2		290		240,749.0		271,057.0		250,384.0		203,044.0

				Актив  (Сумма  строк  190+290)		300		282,791.0		300,540.0		278,993.0		229,397.0

				3. Капитал  и  резервы

				Уставный капитал		410		3,066.0		3,066.0		3,066.0		3,066.0

				Собственные акции, выкупленные у акционеров

				Добавочный капитал		420		1,037.0		1,037.0		1,037.0		1,037.0

				Резервный капитал		430		1,238.0		1,238.0		1,238.0		1,238.0

				в том числе:

				резервы, образованные в соответствии с законодательством		431		1,238.0		1,238.0		1,238.0		1,238.0

				резервы, образованные в соответствии с учредительными документами		432		0.0		0.0		0.0		0.0

				Целевое финансирование		450		0.0		0.0		0.0		0.0

				Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)		470		37,476.0		43,747.0		17,773.0		40,160.0

				Итого  по  разделу  № 3		490		42,817.0		49,088.0		23,114.0		45,501.0

				4.  Долгосрочные  обязательства

				Займы и кредиты		510		0.0		0.0		0.0		0.0

				Отложенные налоговые обязательства		515		0.0		0.0		0.0		0.0

				Прочие долгосрочные обязательства		520		0.0		0.0		0.0		0.0

				Итого  по  разделу  № 4		590		0.0		0.0		0.0		0.0

				5.  Краткосрочные  обязательства

				Займы и кредиты		610		7,896.0		8,239.0		0.0		0.0

				Кредиторская задолженность		620		232,078.0		243,213.0		226,897.0		183,896.0

				в том числе:

				поставщики и подрядчики		621		158,062.0		185,683.0		181,335.0		140,901.0

				задолженность перед персоналом организации		622		28,660.0		3,660.0		0.0		3,660.0

				задолженность перед государственными внебюджетными фондами		623		0.0		0.0		0.0		0.0

				задолженность по налогам и сборам		624		1,134.0		498.0		938.0		1,729.0

				прочие кредиторы		625		1,731.0		401.0		1,901.0		445.0

				Задолженность перед участниками (учредителям) по выплате доходов		630		0.0		0.0		0.0		0.0

				Доходы будущих периодов		640		0.0		0.0		28,982.0		0.0

				Резервы предстоящих расходов		650		0.0		0.0		0.0		0.0

				Прочие краткосрочные обязательства		660		0.0		0.0		0.0		0.0

				Итого  по  разделу  № 5		690		239,974.0		251,452.0		255,879.0		183,896.0

				Пассив  (Сумма  строк  490+590+690)		700		282,791.0		300,540.0		278,993.0		229,397.0

				Проверка  баланса				0.0		0.0		0.0		0.0

				Отчет  о  прибылях  и  убытках

				Выручка (нетто)  от  реализации  товаров,  продукции, работ, услуг,  в  том  числе:		010		130,697.0		304,858.0		412,398.0		540,471.0

				Себестоимость  реализации  товаров,  продукции,  работ,  услуг,  в  том  числе:		020		120,154.0		273,660.0		367,149.0		476,123.0

				Валовая  прибыль		029		10,543.0		31,198.0		45,249.0		64,348.0

				Коммерческие  расходы		030		0.0		0.0		2,931.0		4,325.0

				Управленческие расходы		040		5,262.0		12,323.0		17,273.0		27,466.0

				Прибыль  от  реализации (010-020-030-040)		050		5,281.0		18,875.0		25,045.0		32,557.0

				Проценты  к  получению		060		0.0		0.0		0.0		0.0

				Проценты  к  уплате		070		0.0		0.0		0.0		0.0

				Доходы  от  участия  в  других  организациях		080		0.0		0.0		0.0		0.0

				Прочие  операционные  доходы		090		11,460.0		54,750.0		92,449.0		134,247.0

				Прочие  операционные  расходы		100		11,459.0		54,749.0		96,831.0		139,560.0

				Прочие  внереализационные  доходы		120		10.0		10.0		0.0		609.0

				Прочие  внереализационные  расходы		130		1,001.0		1,634.0		0.0		7,713.0

				Прибыль  до  налогообложения                                                                 (050+060+080+090+120-070-100-130)		140		4,291.0		17,252.0		20,663.0		20,140.0

				Отложенные налоговые активы		141		0.0		0.0		0.0		0.0

				Отложенные налоговые обязательства		142		0.0		0.0		0.0		0.0

				Текущий налог на прибыль		150		440.0		3,242.0		2,890.0		7,435.0

				Чистая  прибыль		190		3,851.0		14,010.0		17,773.0		12,705.0
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								0.717		0.847		3.107		0.42		0.995		6.086

				0.05		0.1		0.15		0.2		0.25		0.3		0.35		0.4		0.45		0.5		0.55		0.6		0.65		0.7		0.75		0.8		0.85		0.9		0.95

				0.03585		0.0717		0.10755		0.1434		0.17925		0.2151		0.25095		0.2868		0.32265		0.3585		0.39435		0.4302		0.46605		0.5019		0.53775		0.5736		0.60945		0.6453		0.68115				0.717

				0.03036495		0.0607299		0.09109485		0.1214598		0.15182475		0.1821897		0.21255465		0.2429196		0.27328455		0.3036495		0.33401445		0.3643794		0.39474435		0.4251093		0.45547425		0.4858392		0.51620415		0.5465691		0.57693405				0.847

				0.0943438996		0.1886877993		0.283031699		0.3773755986		0.4717194982		0.5660633979		0.6604072976		0.7547511972		0.8490950968		0.9434389965		1.0377828961		1.1321267958		1.2264706954		1.3208145951		1.4151584947		1.5095023944		1.6038462941		1.6981901937		1.7925340934				3.107

				0.0396244379		0.0792488757		0.1188733136		0.1584977514		0.1981221893		0.2377466271		0.277371065		0.3169955028		0.3566199407		0.3962443785		0.4358688164		0.4754932542		0.5151176921		0.5547421299		0.5943665678		0.6339910056		0.6736154435		0.7132398814		0.7528643192				0.42

				0.0394263157		0.0788526313		0.118278947		0.1577052627		0.1971315783		0.236557894		0.2759842096		0.3154105253		0.354836841		0.3942631566		0.4336894723		0.473115788		0.5125421036		0.5519684193		0.591394735		0.6308210506		0.6702473663		0.7096736819		0.7490999976				0.995

				0.2896096032		0.5792192063		0.8688288095		1.1584384127		1.4480480158		1.737657619		2.0272672222		2.3168768253		2.6064864285		2.8960960317		3.1857056348		3.475315238		3.7649248412		4.0545344443		4.3441440475		4.6337536507		4.9233632538		5.212972857		5.5025824602

		квадрат		0.02570445		0.0514089		0.07711335		0.1028178		0.12852225		0.1542267		0.17993115		0.2056356		0.23134005		0.2570445		0.28274895		0.3084534		0.33415785		0.3598623		0.38556675		0.4112712		0.43697565		0.4626801		0.48838455				0.717

				0.0257191127		0.0514382253		0.077157338		0.1028764506		0.1285955632		0.1543146759		0.1800337885		0.2057529012		0.2314720138		0.2571911265		0.2829102392		0.3086293518		0.3343484644		0.3600675771		0.3857866898		0.4115058024		0.437224915		0.4629440277		0.4886631404				0.847

				0.2931264962		0.5862529924		0.8793794886		1.1725059849		1.4656324811		1.7587589773		2.0518854735		2.3450119697		2.6381384659		2.9312649621		3.2243914583		3.5175179546		3.8106444508		4.103770947		4.3968974432		4.6900239394		4.9831504356		5.2762769318		5.569403428				3.107

				0.0166422639		0.0332845278		0.0499267917		0.0665690556		0.0832113195		0.0998535834		0.1164958473		0.1331381112		0.1497803751		0.166422639		0.1830649029		0.1997071668		0.2163494307		0.2329916946		0.2496339585		0.2662762224		0.2829184863		0.2995607502		0.3162030141				0.42

				0.0392291841		0.0784583682		0.1176875523		0.1569167363		0.1961459204		0.2353751045		0.2746042886		0.3138334727		0.3530626568		0.3922918409		0.4315210249		0.470750209		0.5099793931		0.5492085772		0.5884377613		0.6276669454		0.6668961295		0.7061253135		0.7453544976				0.995

				0.4004215068		0.8008430137		1.2012645205		1.6016860274		2.0021075342		2.4025290411		2.8029505479		3.2033720548		3.6037935616		4.0042150685		4.4046365753		4.8050580822		5.205479589		5.6059010958		6.0063226027		6.4067441095		6.8071656164		7.2075871232		7.6080086301

		коэф		0.0000003125		0.00001		0.0000759375		0.00032		0.0009765625		0.00243		0.0052521875		0.01024		0.0184528125		0.03125		0.0503284375		0.07776		0.1160290625		0.16807		0.2373046875		0.32768		0.4437053125		0.59049		0.7737809375

				0.0000002241		0.00000717		0.0000544472		0.00022944		0.0007001953		0.00174231		0.0037658184		0.00734208		0.0132306666		0.02240625		0.0360854897		0.05575392		0.0831928378		0.12050619		0.1701474609		0.23494656		0.3181367091		0.42338133		0.5548009322				0.717

				0.0000001898		0.000006073		0.0000461168		0.0001943357		0.0005930654		0.0014757366		0.0031896482		0.0062187418		0.0112063746		0.0189780938		0.0305644098		0.0472235702		0.0704643336		0.1020687429		0.1441148994		0.1989997363		0.2694617926		0.3586039865		0.4699163896				0.847

				0.0000005896		0.0000188688		0.0001432848		0.000603801		0.0018426543		0.0045851135		0.009910237		0.0193216306		0.0348182058		0.0589649373		0.0949636211		0.1467236327		0.2189326846		0.3171275843		0.4477649925		0.6182921807		0.8372177895		1.1141825861		1.4600302224				3.107

				0.0000002477		0.0000079249		0.0000601796		0.0002535964		0.0007739148		0.0019257477		0.0041622995		0.0081150849		0.0146236464		0.0247652737		0.0398847209		0.0616239257		0.0919517275		0.1331935854		0.1880612968		0.2596827159		0.3516314716		0.4679566862		0.6132126934				0.42

				0.0000002464		0.0000078853		0.0000598787		0.0002523284		0.0007700452		0.0019161189		0.004141488		0.0080745094		0.0145505282		0.0246414473		0.0396852973		0.0613158061		0.0914919689		0.1325276175		0.1871209904		0.2583843023		0.3498733142		0.4656169027		0.6101466299				0.995

				0.0000018101		0.0000579219		0.0004398446		0.0018535015		0.0056564376		0.0140750267		0.0304216788		0.0593120467		0.1068822341		0.181006002		0.2915119762		0.4504008548		0.6720626149		0.9734937201		1.3745143275		1.8979854953		2.5700263895		3.4202314915		4.4818878049

		коэф c корнем		0.000559017		0.0031622777		0.0087142125		0.0178885438		0.03125		0.0492950302		0.0724719773		0.1011928851		0.1358411296		0.1767766953		0.2243400042		0.2788548009		0.3406303899		0.409963413		0.4871392896		0.5724334022		0.666112087		0.7684334714		0.8796481896

				0.0004008152		0.0022673531		0.0062480904		0.0128260859		0.02240625		0.0353445366		0.0519624078		0.0725552986		0.0973980899		0.1267488905		0.160851783		0.1999388923		0.2442319895		0.2939437671		0.3492788707		0.4104347494		0.4776023664		0.550966799		0.630707752				0.717

				0.0003394905		0.0019204481		0.0052921326		0.0108636948		0.0189780938		0.0299368225		0.0440121594		0.0614543379		0.0824961822		0.1073563103		0.1362414602		0.1693482417		0.2068644951		0.2489703708		0.2958392035		0.3476382327		0.4045292043		0.4666688788		0.5342094659				0.847

				0.0010547969		0.0059668321		0.0164426558		0.0337534997		0.0589649373		0.0930137076		0.1367457792		0.190938628		0.256315638		0.333556056		0.4233022169		0.5261649871		0.6427279864		0.7735509419		0.9191724051		1.0801119891		1.2568722379		1.4499402063		1.6597888106				3.107

				0.0004430147		0.0025060695		0.0069059155		0.0141764699		0.0247652737		0.0390657572		0.0574332272		0.0801942238		0.107652568		0.1400935435		0.1777869311		0.2209892946		0.2699457543		0.3248913956		0.3860524102		0.4536470354		0.5278863399		0.6089748866		0.6971113004				0.42

				0.0004407996		0.0024935391		0.0068713859		0.0141055875		0.0246414473		0.0388704284		0.0571460611		0.0797932526		0.1071143051		0.1393930758		0.1768979965		0.2198843481		0.2685960255		0.3232669386		0.3841221481		0.4513788003		0.5252469082		0.6059300122		0.6936257439				0.995

				0.0032379338		0.0183165196		0.0504743926		0.1036138815		0.181006002		0.2855262825		0.419771612		0.5861286261		0.7868179129		1.0239245715		1.299420392		1.6151805648		1.9729966407		2.374586827		2.8216043271		3.3156442092		3.8582491438		4.4509142544		5.0950912624

		Традиционная модель Альтмана

		Модель Альтмана для МПК
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Традиционная модель Альтмана

Модель Альтмана для МПК

Значение отношений (слагаемых) в модели Альтмана

Z



		



Традиционная модель Альтмана

Модель Альтмана для МПК

Значение отношений (слагаемых) в модели Альтмана

Z



				Прогнозирование банкротства на базе регрессионных моделей

				Модель		4/1/09		7/1/09		10/1/09		1/1/10

				Коэффициент пересчета в годовые		4.0		2.0		1.3		1.0

				1. Модели Альтмана

				Двухфакторная модель

				Х1		1.003		1.078		0.979		1.104

				Х2		6.605		6.122		12.070		5.042

				Z		-1.082		-1.191		-0.739		-1.281

				Вероятность банкротства		меньше 50%		меньше 50%		меньше 50%		меньше 50%

				Пятифакторная модель

				Х1		0.003		0.065		-0.020		0.083

				Х2		0.054		0.093		0.085		0.055

				Х3		0.061		0.115		0.099		0.088

				Х4		0.178		0.195		0.090		0.247

				Х5		1.849		2.029		1.971		2.356

				Z		2.234		2.732		2.444		2.970

				Модифицированная модель

				Z		2.151		2.583		2.364		2.828

				2. Модель Таффлера

				X1		0.088		0.150		0.131		0.177

				X2		0.894		0.954		0.860		0.975

				X3		0.849		0.837		0.917		0.802

				X4		1.849		2.029		1.971		2.356

				Z2		0.611		0.679		0.661		0.742

				3. Модель Фулмера

				Х1		0.133		0.146		0.064		0.175

				Х2		1.849		2.029		1.971		2.356

				Х3		0.401		0.703		1.192		0.443

				Х4		0.064		0.111		0.093		0.069

				Х5		0.000		0.000		0.000		0.000

				Х6		0.849		0.837		0.917		0.802

				Х7		3.458		3.443		3.176		3.147				30.43

				Х8		1.003		1.078		0.979		1.104

				Х9		0.000		0.000		0.000		0.000

				H		3.217		3.454		2.927		3.390

				4. Модель Спрингейта

				Х1		0.851		0.902		0.897		0.885

				Х2		0.061		0.115		0.099		0.088

				Х3		0.072		0.137		0.108		0.110

				Х4		1.849		2.029		1.971		2.356

				Z3		1.850		2.183		2.087		2.196

				Вероятность банкротства		низкая		низкая		низкая		низкая

				5. Модель прогноза риска банкротства ИГЭА

				Х1		0.851		0.902		0.897		0.885

				Х2		0.360		0.571		1.025		0.279

				Х3		1.849		2.029		1.971		2.356

				Х4		0.028		0.041		0.037		0.019

				Z4		7.611		8.264		8.675		7.836

				Вероятность банкротства		до 10%		до 10%		до 10%		до 10%



Z = 3,0

2,7 ≤ Z ≤ 2,99 – вероятность банкротства не велика

z = 2,7

Z ≥ 3,0 – вероятность банкротства крайне мала

z = 1,81

1,81 ≤ Z ≤ 2,7 –  средняя вероятность банкротства

Z < 1,81 – высокая вероятность банкротства

Вероятность банкротства примерно равна 50%, если Z=0;
Меньше 50%, если Z<0 и уменьшается вместе с уменьшением Z;
Больше 50%, если Z>0 и увеличивается вместе с увеличением Z;

Z>2,99 финансово устойчивые предприятия;
Z<1,81 безусловно - несостоятельные;
Интервал [1,81 - 2,99] составляет зону неопределенности

для компаний, акции которых не котируются на бирже

«Пограничное» значение 1,23

Если Z больше 0,3 это говорит о том, что у фирмы неплохие долгосрочные перспективы, если меньше 0,2 то банкротство более чем вероятно

Вероятность банкротства, %:
Z<0 Максимальная (90-100);
0-0,18 Высокая (60-80);
0,18-0,32 Средняя (35-50);
0,32-0,42 Низкая (15-20);
Z>0,42 Минимальная (до 10)

Если Н < 0 крах неизбежен
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