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ПРЕДИСЛОВИЕ

Целевая аудитория учебного пособия достаточно широкая: мы по-
зиционируем ее как книгу для системы дополнительного профессио-
нального образования (MBI «Мастер делового администрирования»). 
Высокая динамика экономических процессов, подвижность законода-
тельства требует от менеджеров постоянного повышения своей квали-
фикации. Порой управленческий корпус дает завышенную самооценку 
своей интуиции и способностям прогнозировать кризисные ситуации. 
Американские исследователи В. Старбурк и Ф. Миллекен [Starburk W., 
Milliken F., 1998] подчеркивают, что узость при разработке стратегии кри-
зисного управления может привести к созданию «комфортной зоны», в 
рамках которой менеджеры, потеряв возможность адекватно оценивать 
ситуацию и реальные угрозы, будут полностью полагаться на собствен-
ные решения и действия. Тем самым они становятся «пленниками» этой 
зоны, надеясь, что решение всегда можно будет найти, так как ситуация 
им знакома по прошлому опыту. Чрезмерная уверенность руководства 
в своих силах порождает убежденность в том, что их организация на-
именее уязвима перед лицом кризисной ситуации. Это сказывается на 
качестве антикризисной программы. 

Государственные требования к минимуму содержания и уровню 
требований к специалистам для получения дополнительной квали-
фикации «Мастер делового администрирования – master of business 
administration (MВA)» (новая редакция от 29.12.2007 г. Регистрационный 
номер Минобрнауки России ГТ ППК 72/03) допускают функциональную 
и иную специализацию в рамках программы MBA («MBA – маркетинг», 
«MBA – финансы», «MBA – международный бизнес», «МВА – производс-
твенный менеджмент» и т.п.) при условии выполнения требований по 
подготовке профессиональных управляющих общего профиля (менед-
жеров-дженералистов). Стандартом предусмотрены следующие циклы 
дисциплин: «Научные основы бизнеса и менеджмента», «Базовые про-
фессиональные дисциплины в области менеджмента», «Специальные 
дисциплины» (обязательные и по выбору). Антикризисное управление 
может входить в блок специальных дисциплин. Учебное пособие при-
менимо при освоении таких тематических блоков Типовой структуры со-
держания программы МВА (матрицы) как «Менеджмент» («Менеджмент 
и стратегия») и «Управление финансами» («Управление финансами 
фирмы» из базовых профессиональных дисциплин в области менедж-
мента и «Финансовые технологии» из цикла специальных дисциплин).

В ходе обучения слушатели МВА достигают следующие образова-
тельные результаты:

по тематическому блоку программы МВА «Управление финанса-
ми»: 

• вырабатывают адекватные обстановке подходы к решению фи-
нансовых проблем и к выбору инструментов финансирования развития 
компании; 

• определяют направления ведения бизнеса исходя из реалий фи-
нансового рынка и финансовых целей компании.
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по тематическому блоку программы МВА «Менеджмент»:
• понимают сущность управления бизнесом со стратегических пози-

ций деятельности деловой организации в современной рыночной среде 
в условиях изменений, умеют интегрировать различные функциональ-
ные аспекты менеджмента, исходя из знания теории, современных ис-
следований и требований практики;

• способны выявлять и решать крупные проблемы управления людь-
ми, ресурсами и знаниями в организациях на основе современных ана-
литических и информационных технологий, организовывать и возглав-
лять внедрение решений владеть подходами к повышению эффектив-
ности операций и бизнес-процессов.

Книга интересна как для студентов, изучающих менеджмент органи-
заций, так и для студентов экономических специальностей. Все имею-
щиеся ранее опубликованные издания по антикризисному менеджмен-
ту, учету и анализу банкротств были ориентированы на подготовку спе-
циалистов. Данное учебное пособие может в принципе использоваться 
в настоящее время и в рамках сохранившейся подготовки специалистов 
по специальности 061100 «Менеджмент организации» при освоении 
дисциплины «Антикризисное управление». Известно, что среди целей 
дисциплины называются: определить экономические основы возникно-
вения неплатежеспособности и банкротства, механизм антикризисного 
управления, включающий диагностику финансового состояния, оценку 
сложившегося бизнеса, выработку маркетинговой и инвестиционной 
стратегии неплатежеспособного предприятия, рассмотреть технологию 
разработки бизнес-плана финансового оздоровления неплатежеспо-
собного предприятия. Книга способна оказать помощь при достижении 
указанных целей.

В Составе магистерских программ по направлению 521500 – Ме-
неджмент, принятых Советом Учебно-методического объединения вузов 
России по образованию в области менеджмента имеется 521504 – Ан-
тикризисное управление. Магистранты фактически оказались в вакууме 
методического обеспечения их учебного процесса. Допустимость при-
менения книги в учебном процессе при подготовке магистров означает 
продление жизненного цикла данного учебного пособия при переходе 
российской системы ВПО на двухуровневую систему подготовки кадров 
в рамках Болонских соглашений. Так как изложенный материал относит-
ся не к начальному уровню, не основам антикризисного менеджмента и 
финансового анализа, а представляет «продвинутый курс», то авторы 
надеются, что этот материал будет интересен не только студентам, но 
и преподавателям.

Магистерские программы «Антикризисное управление» рассчитаны 
на менеджеров высшего и среднего звена, заинтересованных в управ-
лении, способных предварять кризисы, а также удерживать функциони-
рование компании в режиме выживания в период кризиса и выводить 
фирму из кризисного состояния с минимальными потерями. Программа 
«Антикризисное управление» ставит целью формирование знаний и на-
выков по вопросам прогнозирования кризисов, финансово-экономичес-
кого и правового регулирования кризисных процессов, менеджмента кри-
зисных ситуаций. После двух лет обучения в магистратуре по направле-
нию 080500 – Менеджмент (программа «Антикризисное управление на 
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предприятии») защищается магистерская диссертация и присваивается 
академическая степень магистра менеджмента. Авторы надеются, что 
издание поможет и при написании магистерской диссертации. В Проек-
те ФГОС ВПО по направлению подготовки «Менеджмент» (уровень под-
готовки: магистр) (под общей редакцией А.М. Лялина, ГУУ, 2008) «Ан-
тикризисный менеджмент. Управление цепями поставок» представлена 
как дисциплина профессионального цикла.

Происходящие изменения в экономике должны находить свое отра-
жение в учебной экономической литературе. В данной книге отражены 
реалии бизнеса и отечественных особенностей несостоятельности ор-
ганизаций. 

В 2005 г. авторы в рамках Проекта Европейского Союза Tempus 
(Tacis) – Project CD-JEP № 21111-2000 издали учебное пособие «Анти-
кризисное управление в АПК. Диагностика банкротства коммерческой 
организации», получившее грифы от нескольких УМО и было допуще-
но Министерством сельского хозяйства Российской Федерации в ка-
честве учебного пособия для студентов высших учебных заведений, 
обучающихся по специальности 060800 – Экономика и управление на 
предприятии АПК, а также для студентов высших учебных заведений, 
обучающихся по агрономическим специальностям. Настоящее издание 
кардинально переработано и не имеет ярко выраженной отраслевой 
привязки.

Университеты в рыночной среде обязаны ориентироваться на под-
готовку востребованных рынком труда специалистов. Подготовка ме-
неджеров в российских вузах осуществляется по двум основным под-
ходам:

Отраслевая специализация, когда осуществляется подготовка уп-
равленца для определенной отрасли – сельского хозяйства, промыш-
ленности, банков, некоммерческого сектора, социальной сферы, обра-
зования, здравоохранения и пр. 

Функциональная специализация менеджеров, когда готовятся спе-
циалисты в области стратегического управления, финансового менедж-
мента, антикризисного менеджмента, информационного менеджмента, 
управлении персоналом и т.д.

Данное учебное пособие – это попытка соединения фундаменталь-
ного образования на междисциплинарной основе с более углубленным 
знанием, во-первых, юридических аспектов антикризисного менеджмен-
та, во-вторых, финансового анализа, в-третьих, бухучета и аудита банк-
ротств, в-третьих, финансового моделирования. 

Определенную эволюцию прошло понимание кризисного (антикри-
зисного) управления. Когда в списке специальностей Министерства об-
разования РФ появилась специальность «антикризисное управление», 
то подразумевалась подготовка специалистов для узкой сферы – кри-
зисных управляющих, задача которых состояла в выведении организа-
ции из кризисного состояния. Современное понимание антикризисного 
управления предполагает предотвращение ситуации неплатежеспособ-
ности. Антикризисный менеджмент – это не комплекс чрезвычайных, 
единовременных мер, это – перманентный процесс, обеспечивающий 
устойчивое развитие организации. 
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Методы других экономических наук не могут в полной мере раскрыть 
суть проблем менеджмента, необходима их модификация, новый инстру-
ментарий для анализа управленческих ситуаций. Авторы решили вне-
сти свой вклад в разрешение проблемы исследовательского инструмен-
тария и предлагают читателям свои методики диагностики банкротства 
организаций. В этой части, как мы надеемся, решается проблема интег-
рации учебно-научной и практической деятельности. Издание учебника 
имеет следующие цели: обучить антикризисному менеджменту; через 
вовлечение в учебный процесс дополнительно кейс-стади, практичес-
ких задач и примеров, сформировать компетенции в области технологий 
принятия антикризисных решений и конкретных управленческих задач, 
в области финансового моделирования и разработки методик диагнос-
тики банкротства; при этом мы постарались так изложить материал, что-
бы он был легко читаемым, понятным и запоминаемым. 

Изложенный материал разделен на пять учебных блока: 
1. Антикризисное управление коммерческой организацией – раскры-

вает основные теоретические вопросы антикризисного менеджмента 
организации; историю института банкротства и зарубежный опыт анти-
кризисного управления.

2. Банкротство коммерческих организаций: экономико-правовой 
аспект – описывает различные подходы и комментарии банкротства 
(несостоятельности) фирмы в контексте общих положений российского 
права; институты антикризисного менеджмента; политику антикризисно-
го управления при угрозе банкротства на микро- и макро уровне и ре-
формирование неплатежеспособных организаций.

3. Бухгалтерский учет аудит и отчетность в условиях банкротства.
4. Методики, цели и система показателей оценки финансово-хо-

зяйственной деятельности коммерческой организации, где проведен 
исторический экскурс на систему взглядов на анализ финансовой де-
ятельности и оценки кредитоспособности компаний, изложены показа-
тели финансовой устойчивости в системе управления финансами фир-
мы, описаны принципы финансового анализ состояния и возможности 
восстановления платежеспособности фирмой, задачи анализа финан-
совых результатов коммерческой организации; на примере, нескольких 
коммерческих банков раскрываются проблема оценки и финансового 
моделирования кредитоспособности заемщика. 

5. Антикризисное управление на основе диагностики риска банк-
ротства – предлагается западный инструментарий диагностики банк-
ротства, модели прогнозирования несостоятельности, адаптированные 
к отечественным условиям, в том числе авторские, а также подходы к 
нормированию финансовых коэффициентов.

В учебном пособии раскрытие теоретических вопросов дополняет-
ся фактическим материалом, нормативными документами и расчетами. 
Книга содержит контрольные вопросы, тесты, задачи, основные эконо-
мические термины и понятия, приведена рекомендованная литература, 
имеются приложения. 

Содержание книги апробировалось авторами в ходе их преподава-
тельской деятельности в вузах г. Омска: Омской гуманитарной акаде-
мии, Омского государственного аграрного университета, Евразийского 
института экономики, менеджмента и информатики, Омского эконо-
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мического института, Омского института (филиала) Российского госу-
дарственного торгово-экономического университета, Омского филиала 
Академии бюджета и казначейства МФ РФ, Тарском филиале Омского 
государственного педагогического университета.

Данное учебное пособие содержит достаточно материала для учеб-
ных целей, тем не менее, можно выделить несколько учебников и реко-
мендовать их для дополнительного углубленного изучения отдельных 
аспектов антикризисного менеджмента.

Так, проблема учета, аудита и анализа банкротств рассматривается 
в следующих книгах:

1. Банк В.Р., Банк С.В., Солоненко А.А. Бухгалтерский учет и аудит в 
условиях банкротства : учеб. пособие. – М. : ТК Велби, Изд-во Проспект, 
2006. – 250 с.

2. Кукукина И.Г., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств : учеб. 
пособие. – 2-е изд., испр. и доп. / под ред. И.Г. Кукукиной. – М. : Финансы 
и статистика, 2006. – 304 с.

3. Федорова Г.В., Учет и анализ банкротств : учеб. пособие / Г.В. Фе-
дорова. – 2-е изд. стер. – М. : Омега-Л, 2008. – 248 с. 

Для изучения методологии и теории вопроса, государственного регу-
лирования кризисных ситуаций можно обратиться к учебным пособиям:

1. Антикризисное управление : учебник. – 2-е изд., доп. и перераб. / 
под ред. проф. Э.М. Короткова. – М. : ИНФРА-М, 2007. – 620 с.

2. Бирюкова О.Ю., Бочкова Л.А. Приемы антикризисного менедж-
мента: Учебное пособие. – М. : Издательско-торговая корпорация «Даш-
ков и К°», 2008. – 272 с.

3. Веснин В.Р. Менеджмент : учеб. – 3 изд., перераб. и доп. – М. : 
ТК Велби, Изд-во Проспект, 2007. – 517 с.

4. Зуб А.Т. Антикризисное управление : учеб. пособие для студентов 
вузов / А.Т. Зуб. – М. : Аспект Пресс, 2006. – 319 с.

Роль инноваций в антикризисном менеджменте раскрывается в сле-
дующих изданиях:

1. Валдайцев С.В. Антикризисное управление на основе инноваций : 
учебник. – М. : ТК Велби, Изд-во Проспект, 2006. – 312 с.

2. Орехов В.И., Балдин К.В., Гапоненко Н.П. Антикризисное управле-
ние : учеб. пособие. – М.: ИНФРА-М, 2008. – 544 с. 

Правовое регулирование банкротства описано в:
1. Телюкина М.В. Комментарий к Федеральному закону от 26 октяб-

ря 2002 года № 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)». – М. : 
Юрайт, 2004. 

2. Тихомиров М.Ю. «Комментарий к Федеральному закону О несо-
стоятельности (банкротстве)». – М. : Юринформцентр, 2004. – 336 с.

3. Постатейный научно-практический комментарий к Федеральному 
закону «О несостоятельности (банкротстве)» ; под ред. В.Ф. Поподопу-
ло. – М., Омега-Л, 2004. 488с. 

4. Постатейный комментарий к Федеральному закону «О несостоя-
тельности (банкротстве)» ; под общ. ред. В.В. Витрянского. – М. : Статут, 
2003.
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Учебное пособие по Единой программе подготовки арбитражных 
управляющих, а также вузов по специальности «Антикризисное управ-
ление»:

1. Антикризисное управление. В 2-х томах Т.1 Правовые основы // 
отв. ред. Г.К. Таль. – М. : Изд-во «Инфра-М», 2004.

Финансовые аспекты антикризисного управления лучше изучать по 
литературе по финансовому и экономическому анализу, финансовому 
менеджменту:

1. Карасева И.М. Финансовый менеджмент: учеб. пособие по специ-
ализации «Менеджмент организации» / И.М. Карасева, М.А. Ревякина : 
под ред. Ю.П. Анискина. – 2-е изд., стер – М. : Омега-Л, 2007. – 335 с.

2. Ковалев В.В. Финансовый анализ: методы и процедуры / В.В. Ко-
валев. – М. : Финансы и статистика, 2005. – 560 с. 

3. Ковалев В.В. Введение в финансовый менеджмент. – М. : Финан-
сы и статистика, 2004. – 719 с.

4. Колчина Н.В. Финансовый менеджмент : учеб. пособие для сту-
дентов вузов, обучающихся по специальностям экономики и управле-
ния / Н.В. Колчина, О.В. Португалова, Е.Ю. Макеева; под ред. Н.В. Кол-
чиной. – М. : ЮНИТИТИ-ДАНА, 2008. – 464 с. 

5. Маркарьян Э.А., Герасименко Г.П., Маркарьян С.Э. Финансовый 
анализ: Учеб. пособие. 3-е изд., перераб. и доп. М.: ИД ФБК-ПРЕСС, 
2005.

6. Савицкая Г.В. Экономический анализ : учебник. – 11-е изд., испр. 
и доп. – М. : Новое знание, 2005. – 651 с.

7. Савицкая Г.В. Анализ хозяйственной деятельности предприятия / 
учебник. – 3-е изд., перераб. и доп. – М. : ИНФРА-М, 2005. – 425 с. 

Среди зарубежных источников, переведенных на русский язык, мож-
но рекомендовать:

1. Браун М.Г. Сбалансированная система показателей: на маршруте 
внедрения; пер. с англ. – М.: Альпина Бизнес Букс, 2005.

2. Бригхэм Ю., Эрхардт М. Финансовый менеджмент. – 10-е изд.; 
пер. с англ. ; под ред. к.э.н. Е.А. Дорофеева. – СПб. : Питер, 2007.

3. Коллинз Дж. От хорошего к великому: пер. с англ. – СПб. : Сток-
гольмская школа экономики, 2004. 

4. Коупленд Том, Колер Тим, Мурин Джек. Стоимость компаний: 
оценка и управление : пер. с англ. – 2-е изд., стер. – М.: Олимп-Бизнес, 
2004. 

5. Пайк Р., Нил Б. Корпоративные финансы и инвестирование : пер. 
с англ. – 4-е изд. – СПб. : Питер, 2006. 

6. Скотт М. Факторы стоимости: руководство для менеджеров по вы-
явлению рычагов создания стоимости ; пер. с англ. – М. : Олимп-Бизнес, 
2000. 

7. Хелферт Э. Техника финансового анализа ; пер. с англ. – 10-е 
изд. – СПб. : Питер, 2003. 

8. Ченг Ф.Ли, Джозеф И. Финнерти. Финансы корпораций: теория, 
методы и практика: пер. с англ. – М. : ИНФРА-М, 2000. 

9. Шим Джей К., Сигел Джоэл Г. Финансовый менеджмент: Пер. с 
англ. – М.: Филинъ, 1996. 
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10. Юн Г.Б. Методология антикризисного управления : учеб.-практ. 
пособие. – М. : Дело, 2004.

При изучении также курса рекомендуется использовать справочно-
правовые системы «Гарант», «Кодекс», «Консультант плюс».

 Авторы благодарят рецензентов за высказанные замечания во вре-
мя подготовки рукописи к изданию.

Отзывы и пожелания по совершенствованию содержания учебного 
пособия можно направлять по адресам: 

- 644105, г. Омск, 4-я Челюскинцев 2-А, ОмГА, кафедра коммерции, 
маркетинга и рекламы; 

- 644099, г. Омск, ул. Партизанская, д. 6. АБИК, кафедра бухгалтерс-
кого учета, анализа и статистики; 

- 644109. г. Омск, ул. 10 лет Октября 195, корп.18. РГТЭУ кафедра 
финансов и кредита; 

- 646500, Омская область, г. Тара, пер. Школьный, 69  ТФ ОГПУ, ка-
федра математики; 

- 644007, ул. Октябрьская, 92, ИВМ ОмГАУ, кафедра гуманитарных 
наук.
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ВВЕДЕНИЕ

В своем развитии каждая компания проходит ряд этапов жизненного 
цикла. Наступление кризиса определяется не только ошибками в стра-
тегии управления, поражением в конкурентной борьбе, но и объектив-
ными факторами: колебаниями рыночной конъюнктуры, потребностями 
в инновациях, периодической модернизации технологии, изменениями 
организации производства, обновлениями персонала или внешними 
экономическими причинами, иногда сменой политических приоритетов. 
Остроту надвигающегося кризиса можно сгладить, если учитывать его 
особенности, вовремя предвидеть его наступление. 

В содержание антикризисного менеджмента входят два аспекта – 
превентивный и антиципативный. Необходимо не только быстро реа-
гировать на возникающие проблемы и осуществлять деятельность по 
преодолению кризисного состояния, но и прогнозировать наступление 
кризисных моментов.

Среди задач антикризисного управления можно выделить:
1. Прогнозирование предкризисных ситуаций, финансовый монито-

ринг.
2. Разработка инновационных стратегий бизнеса.
3. Выбор приемов и технологии антикризисного управления и со-

ставление программ выхода из кризиса.
4. Реализация комплекса мер, направленных на вывод компании из 

кризисного положения. 
Положительные результаты антикризисного управления должны до-

стигаться как в преддверии, в процессе и после кризисной ситуации.
В трансформационный период российской экономики многие орга-

низации столкнулись в силу объективных и субъективных причин с про-
блемами финансово-хозяйственной деятельности, оказались неплате-
жеспособными. Для выхода из таких ситуаций законодательной властью 
был разработан пакет документов, прежде всего Федеральный закон «О 
несостоятельности (банкротстве)» №127–ФЗ от 26 октября 2002 г., поз-
воляющий применять процедуру банкротства, чтобы уменьшить просро-
ченную задолженность организациям и предотвратить связанные с этим 
негативные социальные последствия. Законодатель особо подчеркнул, 
что банкротство – это не ликвидация, а в первую очередь восстанов-
ление платежеспособности (санация). Закон регулирует весь спектр 
отношений, возникающих в связи с банкротством: в нем опре деляются 
критерии и признаки банкротства, основания приме нения к должнику со-
ответствующих процедур.

Законодатель путем указания на существенные черты определил 
понятие несостоятельности (банкротства) как признанную арбитражным 
судом или объявленную должником неспособность должника в полном 
объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным обязатель-
ствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей; 
из определения исчезла характеристика экономического положения 
должника – «неудовлетворитель ная структура баланса».

Являются синонимами «банкротство» и «несостоятельность» или 
нет? На этот счет существуют различные точки зрения. Одни исследо-
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ватели полагают, что банкротством следует счи тать несостоятельность, 
сопряженную с таким виновным поведением должника, которое причи-
няет или ставит цель причинить вред кредиторам. При этом подчеркива-
ется, что проведение различий между понятиями «несостоятельность» 
и «банкротство» должно определятся по принципу вины.

Другие, помимо указанных понятий, оперируют еще и таким поня-
тием, как неплатежеспособность, выстраивая все три в определенную 
цепочку. По их мнению, все начинается с не платежеспособности. Если 
она оказывается непосильной для должника и последний теряет всякую 
возможность рассчитаться с кредиторами, то такой неплательщик тем 
самым приобретает новое качество становится несостоятельным. Тре-
тье и завершающая стадия банкрот.

Закон (2002) также не внес ясности в данный вопрос. Так, в его тек-
сте до ст. 2 неоднократно после слова «несостоятельность» в скобках 
употребляется термин «банкротство». Начиная же со ст. 2 «Основные 
понятия» скобки отбрасываются, а «банкротство» становится самостоя-
тельным понятием, употребляясь вместо слова «несостоятельность».

Задачи менеджера сегодня не просто оптимальное сочетание фак-
торов производства, опирающееся на знание технологии производства, 
его организаторские способности, но и учет маркетинговой ситуации, 
финансовый анализ, принятия правильного управленческого решения. 
Успех предпринимательства обусловливается природно-технологичес-
кими причинами, организационными, социально-политическими фак-
торами и как любой бизнес, сопряжен с рисками. От менеджмента се-
годня требуются знания диагностики банкротства, оценки финансового 
положения организации, перспектив ее функционирования, возможных 
действий кредиторов, собственных возможностей по реструктуризации 
долга. 

Антикризисный менеджмент в России воспринимается главным об-
разом как деятельность по санации промышленного сектора экономики, 
однако необъятным полем для антикризисного управления являются и 
другие отрасли и сектора, например сельское хозяйство. 

Таким образом, современные условия хозяйствования предъявляют 
новые требования к специалистам и менеджерам. Сегодня недостаточ-
но обладать только знаниями технологий, уметь организовать труд под-
чиненных; необходимо представлять миссию фирмы, чувствовать себя 
членом команды, а следовательно, учитывать складывающуюся марке-
тинговую ситуацию в регионе, меняющееся законодательство, постоян-
но сверять затраты и результаты. 

Овладение материалами данного учебного пособия позволит сфор-
мировать экономическое мышление, дать систему знаний в области 
антикризисного менеджмента, но необходимо понять, что динамика хо-
зяйственной практики обусловливает потребность в постоянном повы-
шении своей квалификации.

В настоящем учебно-методическом пособии даны общие положения 
о банкротстве организаций, обобщенно и систематизированно излага-
ются важнейшие проблемы и методики диагностики финансового состо-
яния коммерческой организации, применение и адаптация последних 
для отраслей, приведены рекомендации по анализу финансово-эко-
номического состояния предприятия, показан опыт реструктуризации 
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просроченной, отсроченной задолженности, работы с должниками по 
погашению ими задолженности. 

В книге подчеркивается необходимость глубокого финансово-эко-
номического анализа состояния неплатежеспособного хозяйствующего 
субъекта и системы показателей оценки финансово-хозяйственной де-
ятельности организаций. 

Определяются основные пути и методы кризисного регулирования, 
финансового оздоровления и реструктуризации долгов, причины низкой 
эффективности производственно-финансовой деятельности в сельском 
хозяйстве, обоснованности претензий кредиторов, поиск путей разре-
шения проблем на стадии наблюдения за хозяйственной деятельностью 
предприятия-должника.

Особое внимание уделено сущности, структуре и причинам воз-
никновения кризисов, реорганизационным процедурам коммерческих 
организаций, санации неплатежеспособных товаропроизводителей, 
совершенству механизма правового регулирования в формировании и 
развитии антикризисного управления производством.
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ГЛАВА I. АНТИКРИЗИСНОЕ УПРАВЛЕНИЕ
КОММЕРЧЕСКОЙ ОРГАНИЗАЦИЕЙ

1.1. Цикл развития организации и кризисные
явления в деятельности фирмы

Первопричина возникновения экономических кризисов – разрыв 
между производством и потреблением товаров. В рамках натурального 
хозяйства между производством и потреблением существовала прямая 
связь, и поэтому не было условий для экономических кризисов. Разде-
ление труда, развитие специализации увеличивало разрыв между про-
изводством и потреблением. После того как товарное хозяйство стало 
господствующей формой организации производства, а рынок – стихий-
ным его регулятором, разрыв между производством и потреблением 
резко усилился. Достижение оптимальной инфраструктуры производс-
тва, соответствующей потребностям и платежеспособному спросу объ-
ектов экономической деятельности, зависит от национального рынка и 
изменяющейся рыночной ситуации. От характера и структуры рыноч-
ных потребностей, способности и возможности их прогнозирования и 
степени соответствующей реакции зависит судьба предприятий. Не-
равномерное развитие экономики, колебание объемов производства и 
сбыта, значительные спады производства – все это характеризуется как 
кризисная ситуация, которую следует рассматривать как некую общую 
закономерность, свойственную рыночной экономике. Кризисы являются 
одним из этапов жизненного цикла систем. 

Существуют различные мнения о причинах и продолжительности 
экономических циклов на макро- и микроуровне. Среди наиболее из-
вестных в экономической литературе выделяют следующие системы 
цикличности:

• циклы Кондратьева. Основная причина возникновения – радикаль-
ные изменения в технологии производства, перестройка его структуры. 
Продолжительность циклов 40-50 лет.

• циклы Кузнеца. Причина возникновения – сдвиги в воспроизводствен-
ной структуре производства. Их продолжительность примерно 20 лет;

• циклы Джаглера. Основа колебаний – взаимодействие многооб-
разных денежно-кредитных факторов. Периодичность циклов 7–11 лет;

• циклы Китчина. Продолжительность около 4 лет, отражают дина-
мику движения товарно-материальных запасов и связаны с восстанов-
лением равновесия на потребительском и инвестиционном рынках. 

Экономическая история и современная хозяйственная практика сви-
детельствуют о том, что подъемы и спады деловой активности на мега- 
и макроуровне вызваются двумя факторами1:

• научными открытиями;
• резкими изменениями в политической надстройке и экономичес-

ких отношениях государств в направлении сближения политико-эконо-
мических систем макроуровня (Европарламент, ЕС, Гаагский трибунал, 
Шенгенское соглашение, появление общей валюты и др.).

1. Попов Р.А. Антикризисное управление : учебник. – М. : Высш. шк., 2003. – 429 с.
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Профессор Д.В. Валовой выделяет три этапа в научных исследо-
ваниях цикличности деловой активности, что совпадает с соответству-
ющими периодами качественных изменений в системе организации 
мирового хозяйства (классический капитализм; империализм; мировая 
финансовая система).

К первому этапу исследований экономических циклов относят вы-
шедшие в 50-70-е годы XIX в. работы К. Маркса2. В. В. Леонтьевым 
отмечено: «Теория делового цикла явно в долгу пред Марксовой поли-
тэкономией. Вряд ли было бы преувеличением сказать, что три тома 
«Капитала» в гораздо большей степени, чем какая бы то ни было другая 
работа, способствовали выдвижению этой проблемы на передовые ру-
бежи экономических дебатов». Первым систематическим исследовани-
ем кризисной динамики капиталистической системы хозяйства является 
монография В. И. Ульянова (1870–1924) «Империализм как высшая ста-
дия капитализма». 

Вторым этапом научных исследований цикличности деловой актив-
ности явились работы Джона Мейнарда Кейнса и его современников 
(30-60-е годы XX в.). Главный вывод Дж. М. Кейнса – положение о том, 
что экономические кризисы (депрессия, застой) неизбежны в условиях 
классического капитализма и являются порождением самой природы 
присущих ему рыночных отношений3. Преодоление кризисных проявле-
ний цикличности хозяйства Дж. М. Кейнс видел в целенаправленном го-
сударственном вмешательстве в экономику для стимулирования сово-
купного спроса. Предложенная им теория мультипликатора позволила 
достаточно глубоко анализировать цикличность деловой активности и 
разрабатывать на этой основе мероприятия целевого государственно-
го воздействия на определенные сферы для предупреждения острых 
кризисов.

Начало современного, третьего этапа исследований цикличности 
функционирования хозяйства относится к середине 60-х годов XX в. 
Этот период характеризуется интенсивным формированием транснаци-
ональных конгломератов, а также единой международной финансовой 
системы, все более объединяющих экономики различных государств в 
целостную, упорядоченную, глобальную систему хозяйства.

Волны (подъем, спад) деловой активности способны сильно разба-
лансировать экономику страны, создать острые социальные конфликты 
на почве неустойчивости бизнеса и трудозанятости населения. Поэтому 
государственный менеджмент заинтересован в предупреждении силь-
ных спадов, которые, как показывает экономическая история, неизбеж-
но следуют за резкими всплесками деловой активности и доходности. 
Для влияния на такие процессы на макроуровне и на уровне первичных 
организаций необходимо знание причин кризисов. С закономерностя-
ми рыночной экономики связан и определенный характер жизненного 
цикла организаций, который влияет на предел роста объемов деятель-
ности, при этом одни и те же процессы могут быть и стимуляторами 
развития, и факторами, тормозящими его4. Очевидно, что необходимо 

2. Маркс К., Энгельс Ф. Соч. Т. 23, т. 25.
3. Кейнс Дж. М. Общая теория занятости, процента и денег. – М. : Прогресс, 

1978.
4. Экономика предприятия : учебник / Под ред. проф. О.И. Волкова. – М. : ИН-

ФРА-М, 2003. – С. 401-402.
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углублять знания циклов кризисов, причин их порождения и своевре-
менно находить эффективные методы и средства для их нейтрализа-
ции, т.е. сглаживания отрицательных последствий. Любая организация 
имеет собственный ритм развития, от которого и зависит риск перехода 
в фазу кризиса. Не все коммерческие организации существуют беско-
нечно, в условиях рынка они подвержены различным изменениям. Уме-
ющие приспосабливаться процветают, негибкие исчезают. Инструмен-
тарий жизненного цикла позволяет менеджеру оценить, на каком этапе 
развития находится организация, чтобы применить решения по изме-
нению производственной программы, совершенствованию технологии 
организации труда.

Один из вариантов деления жизненного цикла на соответствующие 
временные отрезки предусматривает следующие этапы: 

1. Этап предпринимательства. Стадия зарождения организации, 
формирования ее первоначальной структуры, целей. 

2. Этап коллективности. Развитие инновационных процессов, 
дальнейшее совершенствование структуры организации. 

3. Этап формализации и управления. Складывается устойчивая 
структура организации, вводятся правила, определяются процедуры 
перспективного развития. Акцент делается на повышение рентабель-
ности производства. 

4. Этап выработки структуры. Организация увеличивает объемы 
производства и осваивает новые рынки сбыта. Выявляются новые воз-
можности развития. Организационная структура становится комплекс-
ной и четко отработанной. Механизм принятия решений децентрализо-
ван.

5. Этап упадка. В результате конкуренции происходит сужение рын-
ка, снижение спроса на продукцию. Менеджеры ищут пути удержания 
рынков и использования новых возможностей. Растет потребность в 
высококвалифицированных специалистах. Появляются значительные 
разногласия в коллективе. Руководители предпринимают попытки сдер-
жать тенденцию к упадку.5 

Стадии жизненного цикла организации можно представить более 
детально6: 

1. Детство. Это опасный период, поскольку наибольшее количес-
тво неудач происходит в течение первых лет из-за некомпетентности и 
неопытности руководства, непродуманной стратегии развития организа-
ции. Задача этого периода – достижение быстрого успеха, а его цель – 
нормальное существование и развитие, а не попытки выжить.

2. Отрочество. Во время этого переходного периода рост проис-
ходит несистематично, рывками. Налаживаются внутрихозяйственные и 
межхозяйственные связи, планирование и прогнозирование результатов 
хозяйственной деятельности фирмы. Увеличивающиеся объемы произ-
водства требуют приема новых специалистов, что вызывает трения с 
прежним кадровым составом. 

3. Ранняя зрелость. В этот период формируются структурные под-
разделения, их результаты деятельности оцениваются полученной 

5. Родионова Н.В. Антикризисный менеджмент: учеб. пособие для вузов. – М.: 
ЮНИТИ-ДАНА, 2001. – С. 29.

6. См. подробнее: Мильнер Б.З. Теория организации: учебник. – 2-е изд., пере-
раб. и доп. – М. : ИНФРА-М, 2001. – С.57-59.
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прибылью. Однако начинают проявляться тенденции к бюрократизму и 
борьбе за власть, стремлению добиваться успеха любой ценой.

4. Расцвет сил. Основная цель организации на данном этапе – сба-
лансированный рост. Структура, координация, стабильность и контроль 
так же важны как инновации, совершенствование всех частей организа-
ции и децентрализация. Но при дальнейшем ускорении темпов роста по 
сравнению с предыдущими стадиями организация нередко переоцени-
вает свои успехи и возможности.

5. Полная зрелость. Все процессы воспроизводства отрегулирова-
ны и стабильны, но организация действует практически сама по себе. 
Несмотря на то, что уровень доходов вполне приемлемый, темпы роста 
замедляются. Организация может отклоняться от своих первоначальных 
целей, слабости слишком очевидны и налаженная система дает сбой. 

6. Старение. Имеет практики, которые характеризуют этап упадка в 
предыдущей классификации.

При выборе управленческих задач важны поддержание баланса 
между постоянством и новациями, осуществление эффективной теку-
щей деятельности с перспективными результатами. Концепция жизнен-
ного цикла позволяет вскрыть характерные симптомы деструктивных 
тенденций, проявляющиеся на стадии упадка. Кризисные ситуации, 
для преодоления которых не было принято профилактических антикри-
зисных мер, приводят к разбалансированию экономического организма 
фирмы и неспособности финансового обеспечения производственного 
процесса. Характер жизненного цикла организации, особенности функ-
ционирования ее развития в связи с возникновением кризисных ситуа-
ций и банкротств иллюстрирует рис. 1.1.

В концепции Бостонской консалтинговой группы (БКГ) фазы жизнен-
ного цикла фирмы определены следующим образом7:

7. Боумэн К. Основы стратегического менеджмента: Пер. с англ. / под ред. 
Л.Г. Зайцева, М.И. Соколовой. – М.: Банки и биржи, ЮНИТИ, 1997. – С. 136.
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Рис.1.1. Жизненный цикл, кризисные ситуации 
и банкротство организации
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• формирование – «трудный ребенок»;
• рост – «звезда»;
• равновесное функционирование – «дойная корова»;
• спад – «собака».
Как реагировать топ-менеджменту и что следует, предпринимать в 

каждой из четырех фаз состояний фирмы, указывают названия в тер-
минологии БКГ. По мнению экономистов, жизненный цикл средней про-
мышленной фирмы составляет примерно 30 лет. Около этого рубежа 
топ-менеджмент должен принять кардинальное решение: либо корен-
ная реорганизация, либо ликвидация хозяйственного субъекта.

Коммерческая организация представляет собой целосную систе-
му, которая состоит из взаимосвязанных элементовти связей. Процес-
сы развития систем цикличны и не все процессы управляемы. Умение 
предвидеть, распознать приближающийся кризис, помагает определять 
эффективность управленческих решений. Например, Грейнер фазы 
жизненного цикла представляет через развитие посредством 1) сози-
дания; 2) управления; 3) делегирования полномочий; 4) координации; 
5) сотрудничества (рис. 1.2).

Рассматривая жизненный цикл организации, необходимо всегда 
учитывать специфику производства и тот фактор, что у каждого това-
ра есть собственный жизненный цикл. Характер и протяженность этого 
цикла сложно прогнозировать. 

Жизненный цикл продукции включает несколько стадий. Следует 
различать полный жизненный цикл продукции, жизненный цикл про-
дукции в сфере производства и жизненный цикл продукции в сфере 
потребления. Полный жизненный цикл продукции включает время со-
здания, продолжительность выпуска и время эксплуатации изделий пот-
ребителями. Это понятие используется для планирования маркетинга и 
снабженческо-сбытовой деятельности, организации, послепродажного 
обслуживания изделий, выбора адекватных форм менеджмента.

Например, агропромышленное производство по своему характеру 
деятельности неразрывно связано с природно-климатическими услови-

Рис.1.2 . Модель жизненного цикла организаций по Грейнеру
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ями. Особенностью аграрного производства, требующей господдержки, 
является высокая капиталоемкость при низкой фондоотдаче, обуслов-
ленная территориальной разбросанностью, зависимостью от погодных 
условий, биологическими процессами производства. Сельскохозяйс-
твенный продукт – товар первой жизненной необходимости. В связи с 
этим следует учитывать особенности спроса потребителя, тенденцию 
его удовлетворения, рыночную конъюнктуру, поведение конкурентов и 
цикл развития товара.

В научной литературе предлагаются различные подходы к выделе-
нию циклов развития социально-экономических систем. 

Для классического цикла кризиса характерны четыре фазы.
1. Кризис (спад) – главным признаком этой фазы является спад 

производства, сокращение деловой активности, падение цен, затовари-
вание, рост безработицы, неплатежеспособность организаций.

Но различные отрасли неодинаково реагируют на экономические 
кризисы. Падение уровня производства в таких отраслях, как металлур-
гия, машиностроение, и т.п. является более болезненным и продолжи-
тельным, чем в отраслях, производящих предметы повседневного пот-
ребления.

2. Депрессия (стагнация) – объем производства уже не падает, но и 
не растет; это фаза приспособления хозяйственной жизни к новым усло-
виям и обретения нового равновесия. Цены и условия хозяйствования 
стабилизируются, но в бизнес пока не вливаются крупные инвестиции в 
связи с высоким риском. 

3. Оживление. Это фаза восстановления, когда начинается рост ин-
вестиций, цен, производства, занятости, процентных ставок. Восстанав-
ливаются и создаются новые фирмы. Стадия оживления продолжается 
до тех пор, пока по макроэкономическим показателям не достигается 
объем докризисного периода. Затем начинается новый, более высокий 
чем прежде, подъем.

4. Подъем (бум) – его главным признаком является дальнейшее 
поступательное развитие производства, инновационной деятельности, 
создание новых сфер бизнеса, стремительный рост капиталовложений, 
процентных ставок, цен, зарплаты. Экономика функционирует на пике 
своих возможностей, что способствует нарастанию напряженности и 
значительному увеличению товарных запасов. Подъем, выводящий эко-
номику на новый уровень, в ее поступательном развитии подготавливает 
базу для нового периодического кризиса. Определяющая причина нового 
цикла и периодического кризиса – сокращение совокупного спроса, после 
чего снова начинается спад производства, падение занятости, уменьше-
ние доходов, сокращение потребления, что нарушает сложившееся ры-
ночное равновесие и дает толчок очередному экономическому кризису.

Таким образом, для успешного антикризисного менеджмента важно 
учитывать этап жизненного цикла организации (товара) с целью выра-
ботки и реализации руководством предприятия экономической политики 
по предупреждению несостоятельности хозяйствующего субъекта. Зна-
ние теории циклов дает возможность предвидеть дальнейшее развитие 
организации, учитывая возможности ее кризисного развития, возникаю-
щие в переходные периоды между этапами цикла. Основная задача уп-
равления несостоятельностью коммерческих организаций заключается 
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в прогнозировании ликвидации какой-либо деятельности и своевремен-
ном диагностировании кризиса, чтобы направить все усилия в сторону 
качественных преобразований.

1.2. Классификация и причины кризисов

В литературе существует множество различных подходов и теорий о 
причинах экономических кризисов. Эти теории обычно классифицируют 
по двум группам: «внешние» и «внутренние». По мнению сторонников 
внешних теорий, причиной экономических колебаний является действие 
внешних факторов по отношению к хозяйственной системе. Представи-
тели «внутренних» теорий видят причину цикличности в действии фак-
торов, присущих самой экономической системе. Приведем некоторые 
из них (табл. 1.1). 

Кризисное состояние российской экономики имеет свои особеннос-
ти, поэтому требует применения нестандартных методов антикризисно-
го управления.

Таблица 1.1
Определение причины цикличности экономических процессов

Авторы Причины экономических кризисов
К. Маркс Цикличность воспроизводства как порождение основ-

ного противоречия капиталистического способа произ-
водства, заключающегося в общественном характере 
производства и частнособственническом характере 
присвоения eгo результатов. Накопление такого проти-
воречия приводит к острым диспропорциям в капита-
листическом воспроизводстве, поляризации доходов, 
безработице, снижению покупательной способности, 
сокращению спроса 

Ф.А. Хайек Чрезмерное инвестирование, избыточное финансиро-
вание корпораций со стороны государства (льготные 
кредиты; слишком выгодные госзаказы; налоговые 
послабления). Это приводит к чрезмерно высокой до-
ходности и несбалансированному расширению произ-
водства, спрос на продукцию которого в перспективе 
резко падает 

И.Шумпетер Для каждой фазы воспроизводственного цикла харак-
терна своя психологическая картина, которая форми-
рует соответствующее отношение к инвестициям. По-
рожденная кризисом паника сужает инвестиционную 
активность, и наоборот – подъем стимулирует горячку 
в инвестициях, что в последующем приводит к их из-
бытку и резкому сокращению спроса 

У.С. Джевонс Солнечная активность – погода – урожай. Эти природ-
ные факторы определяют спрос сельхозпроизводите-
лей, который влияет на функционирование обслужива-
ющих его отраслей 
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Дж. Сорос Рыночная система по своей сути несовершенна. Фи-
нансовые рынки нестабильны. Отток капиталов из пе-
риферии в центр приводит к их избытку и нарушению 
инвестиционного процесса

Дж.М. Кейнс Наиболее типичная причина кризиса – не в росте про-
цента, а в вызванном кризисом падении предельной 
эффективности капитала 

К. Макконнелл, 
С. Брю 

Неблагоприятная ситуация стагнации экономики воз-
никает в том случае, когда валовые инвестиции стано-
вятся меньше величины амортизации

Но это не отменяет изучения менеджерами мирового опыта пре-
одоления кризисов. Каждый экономический кризис носит в себе черты 
как общие с другими подобными явлениями, так и особенные, которые 
обусловлены природой национальной экономики и хозяйствующих 
субъектов. 

В зависимости от типа кризиса вырабатывается антикризисная стра-
тегия по его преодолению и регулированию:

• на макроуровне – государственное регулирование экономики, 
включая внешние заимствования;

• на мезоуровне – средствами региона, муниципалитета и субвенци-
ями из федерального бюджета;

• на микроуровне – собственными средствами, находящимися в рас-
поряжении коммерческих организаций. 

Кризисные явления на макро- и микроуровне рассмотрены также в 
теории регуляции. Согласно этой концепции основной причиной инсти-
туциональных изменений являются столкновения между социальными 
группами.

С позиций теории регуляции выделяют следующие типы кризисов:
• структурный кризис (как результат противоречия способа развития 

с общественно-экономической динамикой макроуровня);
• кризис системы регуляции (когда ее механизмы не в состоянии из-

менить негативные конъюнктурные процессы);
• кризис способа производства (результат обострения противоречий 

в тех институциональных формах, которые определяют режим накоп-
ления; оказываются нежизнеспособными закономерности, на которых 
базируется вся организация производства, распределения, обмена и 
потребления).

С точки зрения системологии любая хозяйственная организация 
представляет собой структурированную совокупность элементов, об-
разующую целостность, что наделяет ее отличительными качествами 
системы. Основанием обеспечения жизнедеятельности организации яв-
ляется воспроизводственный процесс, который должен находиться в пос-
тоянном динамическом равновесии. В силу этого качества (динамическо-
го равновесия) система может находиться в следующих состояниях:

• устойчивом, характеризующемся функционированием всех ее 
элементов в стабильном режиме;

• квазиустойчивом, когда большая часть ее элементов находится в 
стабильном режиме, и они должны образовывать базовую совокупность 
ядра системы;
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• неустойчивом, когда в нестабильном состоянии находится такая 
часть элементов, которая способна вывести систему из равновесного 
функционирования. 

В литературе для оценки квазистабильного состояния систем при-
меняется термин «переходный период», который характеризует такое 
состояние, когда система или какой-либо ее значимый показатель из-
меняются качественным образом. Как критерии переходного периода 
предлагается использовать следующие категории:

1) процесс адаптации (А), который показывает, как система приспо-
сабливается к изменениям (И) во внешней и внутренней среде;

2) процесс деструктуризации (Д), показывающий, как система сни-
жает свою сложность (энтропия);

3) процесс синергообразования (С), показывающий, как система 
повышает свою сложность.

В этом случае скорость протекания выше названных процессов мо-
жет быть выражена следующим образом:

А v = ∆ А / ∆t; И v = ∆ И / ∆t; Д v = ∆ Д / ∆t; С v = ∆ С / ∆t;

где ∆t – приращение времени.
Отсюда: 
• коэффициент адаптации Ка = А v / И v = ∆ А / ∆ И; 
• коэффициент синергии Кс= С v / Д v = ∆ С / ∆ Д.
В трудах Э.М. Короткова предложена классификация в системах пе-

реходных периодов:
• гомеостатический (добанкротное состояние) – изменения в поло-

жительную или отрицательную сторону, находящиеся в границах, не 
меняющих структуру организации и ее элементный состав; при поло-
жительных изменениях коэффициенты Ка = 1, Кс > 1, при отрицатель-
ных – Ка < 1, Кс = 1;

• инновационный (предбанкротное состояние) – это кризисные изме-
нения структуры элементного состава организаций; при положительном 
значении – Ка > 1 и Кс > 1, при отрицательном – Ка < 1 и Кс < 1;

• бифуркационный (кризисное состояние) – это катастрофические 
изменения структуры и элементного состава организации; при положи-
тельном их направлении (улучшающих революционных преобразовани-
ях) Ка > 1, Кс > 1, при отрицательном (разрушение) Ка = 1, Кс < 1.

На втором уровне имеется в наличии множество элементов, до-
статочных для качественного изменения системы (вперед или назад). 
Данный уровень переходного состояния характеризует нахождение хо-
зяйственной организации в достаточно широкой амплитуде колебаний 
вокруг устойчивого равновесия воспроизводственного процесса. Третий 
уровень представляет собой процесс разрушения организации и пере-
хода ее в новое качество. Это дает основание называть управление 
организации в переходном состоянии третьего уровня банкротным ме-
неджментом.

Концепции «равновесного делового цикла» и «политического дело-
вого цикла» изучают природу цикличности воспроизводства в условиях 
государственного регулирования экономики8.

8. Антикризисное управление: учебник. - 2-е изд., доп. и перераб. / Под ред. 
Э.М. Короткова. – М.: ИНФРА-М, 2007. С. 30-31.
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Первая концепция основана на главной идее монетаризма: госу-
дарственном вмешательстве в национальную экономику, связанном с 
основной его функцией – контролем и регулированием денежной мас-
сы в обращении, которая выводят хозяйственную систему из состояния 
равновесия и таким образом поддерживают циклические колебания в 
общественном воспроизводстве. В 70-80-х годах XX в. данная концеп-
ция активно разрабатывалась представителями теории рациональных 
ожиданий, в отличие от монетаристов, которые считают, что государс-
тво может спровоцировать цикл, неверно используя инструменты госу-
дарственной экономической политики. Сторонники теории рациональ-
ных ожиданий убеждены, что предприниматели и население научились 
оценивать и своевременно реагировать на государственные решения 
сообразно своей выгоде. В результате цели государственной политики 
остаются нереализованными, а спад или подъем становятся еще более 
выраженными.

Вторая концепция базируется на том, что зависимость между уров-
нем безработицы и инфляции определяется по типу «кривой Филлип-
са»: чем меньше безработица, тем быстрее растут цены. Сторонники 
данной концепции полагают, что экономическое положение страны су-
щественно влияет на популярность правящей партии. Главными эконо-
мическими показателями, на которые реагирует население, считаются 
темпы инфляции и норма безработицы: чем ниже их уровни, тем при 
прочих равных условиях больше голосов будет подано на предстоящих 
выборах за правящую партию или президента.

Чтобы победить, правительство принимает меры для поддержания 
такого сочетания уровней инфляции и безработицы, которое представля-
ется наиболее приемлемым избирателям. Поэтому администрация после 
прихода к власти старается снизить темпы роста цен путем искусствен-
ного провоцирования кризисных явлений, а к концу своего правления на-
чинает решать противоположную задачу – повышает уровень занятости. 
Это вызывает рост цен, но расчет делается на то, что к выборам уровень 
занятости повысится, а инфляция не успеет набрать полной силы. 

История развития экономических систем свидетельствует о том, 
что по мере насыщения экономики самостоятельными хозяйствующими 
субъектами обостряются проблемы их скоординированного функцио-
нирования. Актуальные в первой половине XX в. теории безкризиснос-
ти социалистической системы не оправдали надежд, когда экономика 
стран социализма столкнулась с многочисленными проблемами не-
сбалансированности производства и распределения. Регулирование 
расширившихся массивов национального хозяйства уже не обеспечи-
валось исключительно административно-распределительными метода-
ми, следствием чего были кризисы. В современных условиях рыночного 
производства экономические кризисы стали неизбежны. Любая систе-
ма, независимо от размера, характеризуется двумя процессами: функ-
ционированием и развитием.

Функционирование представляет собой поддержание жизнедеятель-
ности в имеющемся качестве, а развитие – это приобретение нового 
качества. Оба процесса взаимосвязаны и эта взаимосвязь отражает 
возможность и закономерность наступления и развития кризисов и их 
циклическую тенденцию развития. 
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Под кризисом понимается обострение противоречий в социально-
экономическом механизме жизнедеятельности системы, угрожающее 
ее жизнестойкости9. 

Для распознавания возникающих кризисных ситуаций большое зна-
чение имеет их структура (см. рис. 1.3).

Кризисы бывают регулярные (циклические) и нерегулярные. Цик-
лические кризисы отличаются тем, что охватывают все сферы эконо-
мики, достигая большой глубины и продолжительности. Предсказу-
емые кризисы проявляются как этап развития, они прогнозируются, а 
неожиданные являются результатом грубых ошибок в управлении или 
природных катаклизмов. К нерегулярным относят четыре типа кризисов. 
Промежуточный кризис прерывает на определенное время течение ка-
кого-либо из этапов. Он менее глубок и продолжителен по сравнению 
с регулярным кризисом и носит локальный характер. Отличительной 
особенностью частного кризиса является то, что он охватывает не 
всю экономику, а отдельные ее сферы (например, банковский кризис). 
Отраслевой кризис охватывает одну из отраслей народного хозяйства 
(кризис в АПК). Структурный кризис – это следствие нарушения закона 
пропорционального развития общественного производства. Он прояв-
ляется в межотраслевых диспропорциях, с одной стороны, и в товарном 
дисбалансе – с другой (например, энергетический, продовольственный, 
сырьевой)10.

9. Новоселов Е.Ф., Романович В.И. Введение в специальность «Антикризисное 
управление»: учеб. пособие. – М. : Дело, 2001. – С. 6.

10. Родионова Н. В. Антикризисный менеджмент : учеб. пособие для вузов. – 
М. : ЮНИТИ-ДАНА, 2001. – 223 с.
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Рис 1.3. Классификация кризисов
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Организационные кризисы включают в себя три типа кризисов ком-
мерческой организации: 

• кризис ликвидности означает реальную потерю платежеспособ-
ности и может закончиться ликвидацией фирмы; 

• кризис успеха (результатов деятельности) характеризуется нега-
тивным отклонением фактического состояния организации от заплани-
рованных показателей по основным видам деятельности; 

• кризис стратегии менее заметен, но при вполне удовлетворитель-
ном состоянии предприятия в настоящем времени наблюдаются четкие 
тенденции сбоев в развитии предприятия, снижение потенциала успеха, 
ослабление защитных позиций и возможностей в конкурентной борьбе. 

В классификации кризисов при угрозе банкротства важно обратить 
особое внимание на три основных вида кризиса ликвидности:

• кризис сбыта характеризуется низким потенциалом реализации 
произведенной продукции в объемах, необходимых для достижения 
уровня безубыточного производства. Основные причины кризиса сбы-
та – неконкурентоспособность продукции, плохой маркетинг и отсутс-
твие платежеспособного спроса;

• кризис издержек вызван высоким уровнем себестоимости произ-
водства продукции на предприятии. Это вынуждает фирму либо про-
давать продукцию по завышенным ценам, что ведет, в свою очередь, 
к кризису сбыта, либо торговать себе в убыток, что неизбежно ведет к 
банкротству. Причины кризиса издержек – завышенная энерго- и мате-
риалоемкость продукции, несовершенство технологических процессов, 
низкая производительность труда, ошибки в управлении и др.; 

• финансовый кризис характеризуется постоянным дефицитом либо 
отсутствием у организации денежных средств на возобновление про-
изводства, оплату налогов, заработной платы, электроэнергии, комму-
нальных услуг и т.д. Основная причина – неправильная денежно-кредит-
ная политика предприятия.

Кризисы вызываются субъективными и объективными причинами, 
самой природой социально-экономической системы. Их подразделяют 
на объективные, связанные с модернизацией производства, и субъек-
тивные, связанные с ошибками в управлении; внешние, связанные с 
тенденциями и стратегией макроэкономического развития, развитием 
мировой экономики, конкуренцией, политической ситуацией в стране; 
внутренние – вызванные конфликтами, недостатками в организации 
производства, несовершенством управления, рискованной стратеги-
ей маркетинга. Особенностью кризисов является то, что, будучи даже 
локальными или микрокризисами, они могут распространяться на всю 
систему, т.к. в любой системе существует органическое взаимодействие 
всех элементов. Это возникает лишь тогда, когда кризисные ситуации 
становятся неуправляемыми или осуществляется намеренная мотива-
ция развития кризиса. Любой социально-экономической системе соот-
ветствует определенная технология управления. Поскольку кризис это 
периодическая закономерность, можно утверждать, что в закономер-
ных и периодических переменах есть много полезного, несмотря на то, 
что кризисы весьма разнообразны. Из этого следует, что менеджеры в 
процессе антикризисного управления решают три взаимосвязанные за-
дачи: распознавание «болезни»; устранение причин, препятствующих 
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оздоровлению производства; применение в решаемых задачах нестан-
дартных управленческих антикризисных мер. 

Коммерческие организации учреждаются, развиваются, добиваются 
в своем развитии пика успеха, ослабевают, и в конечном итоге, могут 
прекратить свое существование. Для каждого хозяйствующего субъекта 
существует предел объемов деятельности, задаваемый платежеспособ-
ным спросом, долей рынка фирмы. При этом одни и те же управлен-
ческие решения могут быть и стимуляторами развития, и факторами, 
сдерживающими рост. В процессе изучения факторов определяется их 
влияние на характер кризисного развития организации (табл. 1.2). Ко-
личественно степень этого влияния может быть определена с помощью 
одно- или многофакторных корреляционных моделей. По результатам 
такой оценки проводится ранжирование отдельных факторов по степени 
их негативного воздействия на финансово-хозяйственную деятельность 
организации. В заключение осуществляется прогноз развития отде-
льных факторов, оказывающих наиболее существенное негативное воз-
действие и вызывающих наибольшую угрозу банкротства организации в 
предстоящем периоде. 

Таблица 1.2
Основные факторы, обусловливающие кризисное развитие 

организации
Внешние (экзогенные) факторы Внутренние (эндогенные) факторы
Общеэко-
номичес-

кие
Рыночные Прочие Производс-

твенные
Инвестици-

онные
Финансо-

вые

1. Спад объ-
ема наци-
онального 
дохода

1. Сни-
жение 
емкости 
внутренне-
го рынка

1.Поли-
тические 
факторы

1. Неэф-
фективный 
маркетинг

1. Неэф-
фективный 
фондовый 
портфель

1.Неэф-
фективная 
финансо-
вая стра-
тегия

2. Рост инф-
ляции

2. Усиле-
ние моно-
полизма на 
рынке

2. Нега-
тивные 
демогра-
фические 
факторы

2. Неэф-
фективная 
структура 
текущих за-
трат

2. Высокая 
продолжи-
тельность 
строительно-
монтажных 
работ

2.Неэф-
фективная 
структура 
активов 
(низкая 
ликвид-
ность)

3. Замед-
ление 
платежного 
оборота

3. Сущес-
твенное 
снижение 
спроса

3. Сти-
хийные 
бедствия

3. Низкий 
уровень ис-
пользования 
основных 
фондов

3. Сущест-
венный пе-
рерасход ин-
вестиционных 
ресурсов

3.Чрезмер-
ная доля 
заемного 
капитала

4. Неста-
бильность 
налоговой 
системы

4. Рост 
предложе-
ния това-
ров-суб-
ститутов

4.Ухуд-
шение 
крими-
ногенной 
ситуации

4.Высокий 
уровень 
сезонных и 
страховых 
запасов

4.Недости-
жение запла-
нированных 
объемов при-
были по реа-
лизованным 
проектам

4. Высокая 
доля крат-
косрочных 
источников 
привле-
чения 
заемного 
капитала
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5. Неста-
бильность 
регули-
рующего 
законода-
тельства

5. Неста-
бильность 
финансо-
вого рынка

5.Недо-
статочно 
диверсифи-
цированный 
ассортимент 
продукции

5. Неэффек-
тивный ин-
вестиционный 
менеджмент

5. Рост де-
биторской 
задолжен-
ности

6. Сниже-
ние уровня 
реальных 
доходов на-
селения

6. Сни-
жение 
активности 
фондового 
рынка

6.Неэф-
фективный 
производс-
твенный ме-
неджмент

6.Высокая 
стоимость 
капитала

7. Рост без-
работицы

7. Неста-
бильность 
валютного 
рынка

7. Превы-
шение до-
пустимых 
пределов 
финансо-
вых рисков
8. Неэф-
фективный 
финансо-
вый ме-
неджмент

Таким образом, исследование причин и предпосылок неплатежес-
пособности фирмы позволяет предложить следующую классификацию 
внешних и внутренних факторов возникновения кризисной ситуации 
коммерческой организации: 

К внешним факторам относятся:
• тип экономической системы;
• резкое сокращение инвестиций в реальный сектор экономики, дис-

паритет цен; 
• несбалансированная кредитная, налоговая, амортизационная по-

литика или ее полное отсутствие; 
• структура потребностей населения;
• уровень доходов и накоплений населения; 
• величина платежеспособного спроса клиентов-предприятий; 
• фаза экономического цикла;
• политико-правовая нестабильность и экономическая неопределен-

ность государственного регулирования;
• темп и размеры инфляции; 
• научно-техническое и информационное развитие производствен-

ного цикла;
• уровень культуры общества;
• действие мировых цен на внутренние процессы экономики;
• недобросовестная конкуренция;
• действие инфляции.
Среди внутренних причин кризиса организации можно выделить 

следующие: 
• ошибочная рыночная философия фирмы, отсутствие принципов 

ее действия;
• нерациональное использование ресурсов и низкое качество про-

дукции;
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• невысокий уровень менеджмента и маркетинга; 
• кризис стиля руководства, слабый менеджмент, низкая квалифика-

ция, нежелание использовать новые подходы и стиль руководства;
• кризис бюрократии – субъективное отношение ведущих специалис-

тов и администрации к выполнению и модернизации своих функций;
• кризис независимости чрезмерное привлечение заемных средств и 

полная зависимость от действий кредиторов;
• кризис контроля слабый управленческий учет, система контроля не 

может обеспечить своевременное и качественное выявление отклоне-
ний от стабильных, нормальных условий развития.

• конкурентная борьба за рынки сбыта, вытеснение отечественной 
продукции импортом.

Указанные факторы не являются непосредственными причинами 
возникновения кризиса на той или иной стадии жизненного цикла пред-
приятия и тем более его банкротства. Однако они оказывают влияние на 
ухудшение финансово-экономического и хозяйственного состояния ком-
мерческой организации. Причины кризиса и банкротства организации 
часто обусловлены непродуманностью системы менеджмента и ошиб-
ками в управлении. Поэтому главные задачи антикризисного менедже-
ра – проведение анализа особенностей развития кризиса на конкретном 
предприятии и выработка наиболее рациональной стратегии выхода из 
кризиса. 

1.3. Ревизия, экспертиза, аудит, контроллинг, 
консалтинг финансовой системы 
коммерческой организации

Контроль – одна из функций управления, представляющая собой 
систему наблюдения и проверки функционирования управляемого объ-
екта с стем чтобы оценить обоснованность и эффективность принятых 
управленческих решений, выявить степень их реализации, наличие от-
клонений и неблагоприятных ситуаций, о которых целесообразно свое-
временно проинформировать компетентные органы, способные принять 
меры к улучшению положения дел.

Формы контроля принято классифицировать по следующим крите-
риям:

• регламент осуществления – обязательный (внешний), инициатив-
ный (внутренний);

• время проведения – предварительный, текущий (оперативный), 
последующий;

• субъекты контроля – президентский, законодательных органов 
власти и местного самоуправления, контроль исполнительных органов 
власти, контроль финансово-кредитных органов, внутрифирменный, ве-
домственный, аудиторский;

• объекты контроля – бюджетный; контроль за внебюджетными фон-
дами, налоговый, валютный, кредитный, страховой, инвестиционный, 
таможенный контроль; контроль денежной массы11.

11. Финансы. Денежное обращение. Кредит : учебник для вузов / под ред. проф. 
Г.Б. Поляка. – М. : ЮНИТИ-ДАНА, 2005. – С. 341.
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Обязательный контроль финансовой деятельности юридических и 
физических лиц осуществляется на основе закона. Это относится, на-
пример, к налоговым проверкам, контролю за целевым использовани-
ем бюджетных ресурсов, обязательному аудиторскому подтверждению 
данных финансово-бухгалтерской отчетности организаций.

Инициативный (внутренний) контроль не вытекает из финансового 
законодательства, но является неотъемлемой частью управления фи-
нансами для достижения тактических и стратегических целей.

Предварительный финансовый контроль проводится до совершения 
финансовых операций и предусматривает оценку финансовой обосно-
ванности планируемых расходов для предотвращения неэкономного и 
неэффективного расходования средств. 

Текущий (оперативный) финансовый контроль производится в мо-
мент совершения денежных сделок, финансовых операций, выдачи ссуд 
и субсидий. Он предупреждает возможные злоупотребления при полу-
чении и расходовании средств, способствует соблюдению финансовой 
дисциплины и своевременному осуществлению денежных расчетов. 

Последующий финансовый контроль, производимый путем ана-
лиза и ревизии отчетной финансовой и бухгалтерской документации, 
предназначен для оценки результатов финансовой деятельности эко-
номических субъектов, эффективности осуществления предложенной 
финансовой стратегии, сравнения фактических финансовых издержек 
с прогнозируемыми и т.п.

В научной литературе под финансовым контролем понимается зако-
нодательно регламентированная деятельность специально созданных 
учреждений контроля и контролеров-аудиторов за соблюдением финан-
сового законодательства и финансовой дисциплины всех экономических 
субъектов, а также целесообразностью и эффективностью их финан-
совых операций. Финансовый контроль не только ограничивается пра-
вовыми нормами, но и имеет аналитическую составляющую, особенно 
если речь идет не о государственном финансовом контроле, а о него-
сударственном (внутрифирменном и внешнем аудиторском). По време-
ни проведения выделяется предварительный, текущий и последующий 
финансовый контроль. В зависимости от субъектов, осуществляющих 
контроль, выделяют: государственный, ведомственный, внутрихозяйс-
твенный, общественный, правовой, гражданский контроль12. Различают 
следующие методы проведения контроля: 1) проверки документальные 
и камеральные; 2) обследования; 3) надзор; 4) анализ финансового со-
стояния; 5) наблюдение (мониторинг); 6) ревизии.

В отличие от контроля контроллинг предполагает отслеживание 
всего управленческого процесса с целью помощи и корректировки курса, 
а не только констатации соответствия входных параметров и итоговых 
результатов плановым. Контроллинг сформировался как самостоятель-
ный элемент управления в крупных компаниях в середине прошлого 
века, выполняя координирующую роль в зависимости от функциониро-
вания организации. Он имеет следующие особенности13:

12. Финансы и кредит: Учебник/ Под ред. Проф. М.В. Романовского, проф. 
Г.Н. Белоглазовой. – М. : Высшее образование, 2006. – С. 65-79.

13. Баканов М.И., Мельник М.В., Шеремет А.Д. Теория экономического ана-
лиза: учебник / под ред. М.И. Баканова. 5-е изд., перераб. и доп. – М. : Финансы и 
статистика, 2006. – С. 34.
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• объединяет производственную и финансовую информацию, кор-
ректирующую производственные решения с получением наилучших фи-
нансовых результатов;

• предполагает регулирование внутренних факторов под воздейс-
твием изменений, протекающих и во внешней среде;

• обеспечивает взаимоувязку оценки эффективности всех факторов 
производства, ориентируясь на рационализацию совокупных затрат;

• направлен на обеспечение пропорциональности работы основных 
подразделений организации.

В теории сложилось представление о трех основных концепциях 
контроллинга – учетной, информационной, координационной, применя-
емых в зависимости от приоритета задач хозяйствующего субъекта. Но 
независимо от принятой концепции и направленности контроллинга его 
основными этапами являются:

1) определение ключевых, решающих факторов, от которых зависит 
изменение целевого показателя;

2) установление причинно-следственных взаимосвязей между целе-
выми показателями и выбранными факторами;

3) оценка допустимых границ изменения основных групп факторов;
4) обоснование «цены» и последствий изменения основных групп 

факторов. 
Для успешной реализации системы контроллинга необходимо:
• сформировать систему основных показателей;
• выявить причинно-следственные связи, т.е. провести экономический 

анализ, который является неотъемлемой частью контроллинга и сравни-
тельный анализ допустимых вариантов управленческих решений 

Классическая задача контроллинга состоит в подготовке релевант-
ной для менеджмента информации. Ю. Вебер определяет контроллинг 
как обеспечение рациональности управления14. Однако многие виды 
деятельности нацелены на достижение рациональности менеджмента и 
становятся неотъемлемыми объектами экономической работы на пред-
приятии. К таким видам деятельности относится бюджетирование. 

Общее понятие бюджет представляет собой сбалансирован-
ную систему доходов и расходов, имеющих форму балансовой 
таблицы, в которой приход согласован с расходом составленным в 
денежном выражении на определенный период.

Система бюджетирования – это организационно-экономичес-
кая система, представленная рядом специальных составляющих, 
введенных в систему управления фирмы, таких как особые носите-
ли информации, связанные с управленческой системой бюджетов; 
структурные подразделения со статусом бизнес-единиц; высокий 
уровень децентрализации управления.

Бюджетная система коммерческой организации представля-
ет собой совокупность бюджетов, основанных на производственно-
экономическом взаимодействии с учетом структурного устройства 
фирмы, регулируемых внутренним законодательством.

В системе бюджетирования организации категория «бюджет» 
приобретает более широкий смысл, и становится документом, в 

14. Weber, J. Controlling - Entwicklungstendenzen und Zukunftsperspektiven // Die 
Unternehmung. – 1999. – № 6. – S.465–480.
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котором отражены различные аспекты деятельности фирмы, на-
правленной на достижение поставленных целей. Основная идея 
системы бюджетирования включает сочетание приемов централи-
зованного управления организации и децентрализации управле-
ния ее структурными подразделениями.

Основные элементы системы бюджетирования организации это 
доходы, затраты, финансовый результат (дефицит или профицит).

Основными функциями системы бюджетирования являются:
• планирование деятельности организации обеспечивается в ре-

зультате формирования общего бюджета фирмы, в котором отражены 
производственные, финансовые и инвестиционные процессы функцио-
нирования, позволяющие оценить потенциал фирмы и произвести про-
гнозный анализ деятельности и финансового положения фирмы;

• координация процессов деятельности организации и функциони-
рования отдельных отделов и подразделений;

• мониторинг исполнения бюджетов и процессов обеспечения их 
деятельности позволяет выявлять отклонения от плановых показателей 
и оценивать их влияние на целевые показатели;

• мотивация осуществляется посредством сбора информации о 
роли структурных подразделений и отделов, (положительном или от-
рицательном) выполнении программ фирмы, включая увеличение ма-
териальной заинтересованности сотрудников и рабочих коммерческой 
организации.

Основные принципы системы бюджетирования коммерческой орга-
низации включают в себя:

• единство бюджетной системы определяется взаимосвязаннос-
тью всех бюджетов и единством бюджетной документации, нормативной 
базы, стимулов и методологии при использовании расчетов распределе-
ния бюджетных средств;

• разграничение доходов и расходов между уровнями бюджетной 
системы – заключается в частичном или полном закреплении соответс-
твующих видов прибыли и действий по распределению расходов за оп-
ределенными лицами, входящими в управленческую систему;

• сбалансированность бюджета – это установление соответствий 
между доходами бюджета, поступлениями средств от источников фи-
нансирования и объемами предусмотренных статей расходов;

• самостоятельность бюджетов предполагает наличие у органи-
зации собственных источников доходов бюджетов управленческих еди-
ниц, определяемых в соответствии с методами и способами составле-
ния бюджета и право отдельных управленческих единиц самостоятель-
но осуществлять различные операции, входящие в бюджетный процесс, 
а также недопустимость компенсации потерь по статьям за счет других 
бюджетов;

• полнота отражения доходов и расходов бюджетов необходим 
строгий учет всех финансово-денежных операций для эффективного 
управления и распределения денежных средств;

• общее покрытие расходов бюджетов предполагает обязательное 
условие – бюджетные расходы отдельных подразде лений не должны 
превышать общего дохода фирмы;

• эффективность и экономность использования бюджетных 
средств объясняется необходимостью достижения поставленных 
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целей, с использованием оптимального варианта исходя из опре-
деленного бюджетом объема средств;

• достоверность бюджета определяется максимальной точ-
ностью и достоверностью расчетов предполагаемых расходов и 
доходов бюджета. 

Реализация системы бюджетирования осуществляется посредс-
твом системы управления бюджетом организации и включает в себя 
следующие необходимые части:

• экономическая часть системы представлена хозяйственной 
системой, действующей на уровне организации и предполагает при-
менение специальных методов распределения полученного дохода 
и формирования затрат посредством закрепления за подразделени-
ями фирмы определенного имущества и управление им, управление 
доходами и расходами и широкое использование методов экономи-
ческого стимулирования;

• организационная часть системы состоит из модификации 
организационной структуры управления организации и изменения 
его документооборота, не прибегая к радикальным изменениям 
существующей организационной структуры. В этой области мини-
мальные требования сводятся к следующему: каждому подразде-
лению присваивается статус: «центр дохода», «центр прибыли», 
«центр затрат» и т. п.; создается подразделение, эксплуатирующее 
систему управления бюджетом (расчетно-финансовый центр, каз-
начейство и т. п.); руководитель этого подразделения наделяется 
полномочиями заместителя директора организации. Изменяется 
схема документооборота фирмы через ввод новых документов (планы 
доходов и затрат), являющихся обязательными и сверку с бюджетом 
всех видов фактических затрат организации перед их исполнением.

• информационная часть системы определяется необходимостью 
для разработки бюджета значительных объемов нормативной информа-
ции. С целью ее получения проводится сложная аналитическая работа, 
для осуществления которой необходима подробная инвентаризация до-
ходов и затрат фирмы с выявлением ее резервов и потерь;

• компьютерная часть обеспечения включает: персональные ком-
пьютеры; универсальную программную среду (использование пакета 
Microsoft Offi ce); специализированный комплекс программ, осуществля-
ющих составление и реализацию бюджетных документов.

Однако для каждой коммерческой организации необходима кон-
кретная настройка системы, которая сводится к учету специфики 
фирмы в области организации планирования, анализа, учета и т. д. 

При разрешении дел по экономическим преступлениям перед 
следственными органами и судами наиболее часто возникают вопро-
сы, решение которых входит в круг задач финансово-экономической 
экспертизы. Задачи финансово-экономической экспертизы связаны с 
решением вопросов о несоблюдении норм законодательства в сфере 
экономики, с финансовым анализом деятельности организаций, а также 
сопряженных с ними вопросов судебно-бухгалтерской экспертизы. Инс-
трукции о производстве судебной финансово-экономической экспертизы 
нет. Статья 58 Уголовно-процессуального кодекса РФ предусматривает 
такое процессуальное действие, как участие специалиста-экономиста 
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в уголовном процессе – ревизора. Между судебной экономической эк-
спертизой и ревизией существуют значительные различия. Ревизия яв-
ляется самостоятельной формой использования специальных знаний и 
самостоятельным процессуальным действием, заключающимся в учас-
тии специалиста (экономиста) в следствии, собирании и исследовании 
документов и выявлении обстоятельств дела. В отличие от эксперта 
ревизор не формулирует заключений. Экспертиза проводится, когда 
необходимо исследовать собранные в деле документы о совершенных 
хозяйственных операциях. Судебно-экономическая экспертиза назнача-
ется в тех случаях, когда возникшие вопросы, имеющие значение для 
дела, нельзя решить с помощью участвующего в деле специалиста (ре-
визора) и для ее производства имеются все необходимые фактические 
и документальные данные. Не во всех случаях проведению экспертизы 
должна предшествовать ревизия. Если в деле присутствуют все необ-
ходимые для исследования данные, позволяющие обойтись без учас-
тия ревизора, может быть сразу назначена экспертиза. Завершающим 
этапом работы эксперта является составление экспертного заключения 
(акта финансово-экономической экспертизы).

Ревизия – наиболее глубокий и всеобъемлющий метод финансо-
вого контроля. Это полное обследование финансово-хозяйственной де-
ятельности экономического субъекта с целью проверки ее законности, 
правильности, целесообразности, эффективности.

По межведомственной принадлежности ревизуемых органов выде-
ляютсяследующие виды ревизий:

• ведомственные (проводимые Департаментом финансового контро-
ля и аудита Министерства финансов РФ, Казначейством, Центральным 
банком) и внутрихозяйственные; 

• по полноте охвата ревизуемых материалов – полные и частичные, 
комплексные и тематические, сплошные, выборочные и комбинирован-
ные; 

• по отношению к плану контрольно-экономической работы – плано-
вые, внеплановые, внезапные; 

• по привлекаемым материалам и способам проверки – докумен-
тальные и фактические; 

• по очередности использования документов – первичные, дополни-
тельные, повторные.

Ревизия системы управления финансами организации проводится 
с целью помощи исполнительному органу управления или совету ди-
ректоров в осуществлении контроля эффективности различных звеньев 
финансовой системы. Для ревизии финансовой деятельности экономис-
ты предлагают разработанную «Организационную модель внутренней 
ревизии финансовой системы» как общий регламент контроля финансо-
вой политики, которая может быть использована как аудиторами, так и 
финансовыми менеджерами в целях самоконтроля15. Организационная 
модель ревизии включает в себя следующие объекты ревизии: систе-
му безналичных расчетов; систему бюджетирования и бизнес-плани-
рования; управление финансовыми рисками; управление оборотными 
средствами; управление капиталом, вложенным в основные средства 

15. Бурцев В.В. Ревизия финансовой системы предприятия // Менеджмент в 
России и за рубежом. – 2003. – № 3.
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(основным капиталом); политику привлечения новых финансовых ресур-
сов; управление структурой капитала предприятия; уровень и динамику 
финансовых результатов деятельности предприятия; имущественное и 
финансовое состояние предприятия; деловую активность и эффектив-
ность деятельности предприятия.

Критерии эффективности формулируются в соответствии с объ-
ектами ревизии. Основная цель ревизии – определить законность хо-
зяйственных операций и выявить те из них, которые выходят за рамки 
требований действующих нормативов. Нарушения, выявленные в ходе 
ревизионной проверки, и предполагают наложение взыскания. Действия 
ревизора требуют максимальной гласности. Понятия «аудит» и «реви-
зия» имеют как сходство, так и различия. Сходство определяется техни-
кой проверки. Основные различия состоят в целях, методах и пользова-
телях полученных результатов.

Аудит – предпринимательская деятельность аудиторов (аудиторс-
ких организаций) по осуществлению независимых проверок бухгалтер-
ской отчетности, платежно-расчетной документации, налоговых декла-
раций и других финансовых обязательств и требований экономических 
субъектов с целью установления достоверности их бухгалтерской отчет-
ности и соответствия совершенных ими финансовых и хозяйственных 
операций нормативным актам, действующим в Российской Федерации16. 
Задача аудитора – определить, насколько верны данные отчетности с 
точки зрения их соответствия действиям и событиям, имевшим место 
в прошлом, и определив ошибки или злоупотребления, довести сведе-
ния о них до заинтересованных пользователей и предложить пути воз-
можного ухода от них в будущем. Аудитор, выявив факты, нарушающие 
закон, сообщает о них собственникам клиента, соблюдая при этом кон-
фиденциальность. Аудитора клиент выбирает сам, их отношения регу-
лируются гражданским правом, выражающим горизонтальные связи. В 
случаях, предусмотренных законодательством Российской Федерации, 
бухгалтерская отчетность подлежит обязательному аудиту17.

Федеральным законом № 119-ФЗ «Об аудиторской деятельности» в 
редакции от 07.08.2001 г. установлены критерии для организаций, по ко-
торым их бухгалтерская отчетность подлежит обязательной ежегодной 
аудиторской проверке:

• организационно-правовая форма – открытое акционерное обще-
ство;

• кредитные организации; страховые организации или общества вза-
имного страхования; товарная или фондовая биржа; инвестиционные 
фонды, государственные внебюджетные фонды, источником образова-
ния средств которых являются предусмотренные законодательством РФ 
обязательные исчисления, производимые физическими и юридически-
ми лицами; фонды, источниками образования средств которых являют-
ся добровольные отчисления физических и юридических лиц;

• если объем выручки организации или индивидуального предпри-
нимателя от реализации продукции (выполнения работ, оказания услуг) 
за один год превышает в 500 000 раз установленный законодательством 

16. Автоматизация аудиторской деятельности // http://www.termika.ru/audit/
17. Донцова Л.В. Анализ финансовой отчетности : учебник / Л.В. Донцова, 

Н.А. Никифорова. – 3-е изд., перераб. и доп. – М. : Дело и Сервис, 2005. – С. 33.
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Российской Федерации минимальный размер оплаты труда или сумма 
активов баланса превышает на конец отчетного года в 200 000 раз ус-
тановленный законодательством Российской Федерации минимальный 
размер оплаты труда;

• организации, являющиеся государственным унитарным предпри-
ятием, муниципальным унитарным предприятием, основанным на пра-
ве хозяйственного ведения, если финансовые показатели его деятель-
ности соответствуют установленным критериям.

Для муниципальных унитарных предприятий законом субъекта РФ 
финансовые показатели могут быть понижены. Также законодательс-
твом четко определены объекты аудита: бухгалтерский учет и финан-
совая отчетность

В условиях банкротства аудит имеет специфический объект иссле-
дования – коммерческую организацию, находящуюся на определенном 
этапе кризиса. Аудит организации, находящейся в кризисном состоянии, 
представляет собой процесс накапливания и обработки информации 
для оценки причин возникновения, природы и глубины кризиса18.

Главной целью аудита организации при угрозе банкротства являет-
ся содействие администрации по выходу из кризиса, поэтому выводы 
аудиторов используются при составлении антикризисной программы. 
Конкретные цели аудита определяются исходя из глубины кризиса и 
принятых управленческих решений по выходу из него.

Аудит как вид коммерческой активности выделился из консалтинга. 
Формально в переводе с английского «консалтинг» означает «консуль-
тирование».

Понятие «консалтинг» изменяется, наполняется новым содержа-
нием. Ранее под консалтингом понималась деятельность специализи-
рованных организаций по экономическому, финансовому, торговому, 
правовому консультированию предпринимателей, в настоящее время 
консалтинг – вид интеллектуальных услуг, связанных с решением слож-
ных проблем фирм в сфере управления и организационного развития. 
Но если управленческий консалтинг помогает фирме-заказчику проана-
лизировать проблемы и предложить рекомендации по их решению лишь 
учитывая стандарты, указания, правила, то аудит проводится в строгом 
соответствии со стандартами аудита. Кроме того, аудитор подлежит 
обязательной аттестации, тогда как сертифицирование консультативной 
деятельности носит добровольный характер.

Под оказанием сопутствующих аудиту услуг понимается предприни-
мательская деятельность, осуществляемая аудиторскими организация-
ми помимо проведения аудиторских проверок. Сопутствующие аудиту 
услуги подразделяются на: услуги действия, услуги контроля, информа-
ционные услуги.

К услугам действия относятся услуги по созданию документов, со-
став которых установлен в договоре с экономическим субъектом, ранее 
экономическим субъектом не созданных.

К услугам контроля относятся услуги по проверке документов на 
предмет их соответствия критериям, согласованным аудиторской ор-
ганизацией с экономическим субъектом; контроль ведения учета и со-

18. Макарьева В.И., Хозяева С.Г. Как не допустить банкротство. Спецвыпуск 
журнала «Горячая линия бухгалтера». – 2005.
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ставления отчетности; контроль начисления и уплаты налогов и иных 
обязательных платежей; тестирование бухгалтерского персонала эконо-
мического субъекта.

К информационным услугам относятся: услуги по подготовке устных 
и письменных консультаций по различным вопросам; проведение обу-
чения, семинаров, «круглых столов»; информационное обслуживание; 
издание методических рекомендаций и т.д.

Кризис-консалтинг19 связан с анализом кризисной ситуации и вы-
работкою оптимальных решений с минимальными потерями. В процес-
се кризис-консалтинга выявляются слабые места организаций в целях 
предсказания кризиса и предотвращения таких ситуаций, при которых 
становится невозможна ее нормальная деятельность, и предлагаються 
варианты защиты от возможных кризисных тенденций.

Обращение руководителей организаций к кризис-консалтингу вы-
звано следующими причинами:

• появлением нетипичных ситуаций, которые невозможно понять и 
преодолеть на основе прошлого опыта деятельности;

• многофакторностью кризисных процессов, предопределяющей не-
возможность принятия управленческих решений в «одиночку»;

• ограниченностью времени на принятие и осуществление управлен-
ческих решений.

В российском консалтинге пока нет четкого деления на виды услуг: 
менеджмент-консалтинг, кризис – консалтинг, стратегический, финансо-
вый, инвестиционный консалтинг. На Западе рынок кризис-консалтинга 
существует уже более 125 лет. В отличие от западных руководители оте-
чественных организаций предпочитают опираться в кризисной ситуации 
на свои собственные силы и на ближайшее окружение, а не обращаться 
к помощи внешних консультантов. Основой кризис-консалтинга высту-
пают изучение и систематизация опыта фирмы, оказавшихся в трудной 
ситуации. Важно проанализировать информацию о прецедентах, мето-
дах и результатах ее санирования. 

Среди основных проблем кризис-консалтинга можно назвать не-
равномерное влияние внешней среды на структуру предприятия, что 
обусловливает противоречия между предприятием и его отдельными 
частями. Применительно к диагностике возникает проблема, что диа-
гностировать: предприятие в целом или его отдельные звенья. Диагнос-
тика предприятия в целом затруднена дезинтеграционными процесса-
ми внутри предприятия, существенными различиями между звеньями 
предприятия, что не может не искажать саму диагностику. В свою оче-
редь, диагностика отдельных звеньев предприятия малоэффективна 
ввиду невозможности в большинстве случаев вычленить эти звенья, а 
также из-за тесной их связи с производственной и иной инфраструкту-
рой предприятия в целом.

В рамках общего содержания процесса управления возможны раз-
личные варианты формирования воздействия, исходя из конкретных 
условий. Одним из важных элементов управления является финансо-
вый мониторинг организации. Мониторинг обозначает постоянное 
наблюдение за каким-либо процессом с целью выявления его соответс-

19. Банк В.Р., Банк С.В., Солоненко А.А. Бухгалтерский учет и аудит в условиях 
банкротства : учеб. пособие. – М. : ТК Велби, Изд-во «Проспект», 2006. – 250 с.
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твия желаемому результату или первоначальному предположению20. 
В сегодняшних условиях для большинства коммерческих организаций 
характерна «реактивная» форма управления деятельностью, т.е. при-
нятие управленческих решений как реакция на текущие проблемы. Эф-
фективная производственная деятельность хозяйствующего субъекта 
зависит как от стабильности экономической среды, в рамках которой 
функционирует организация, так и от результатов своевременного ре-
агирования организации на изменяющиеся условия внутренних и вне-
шних факторов. Для этого необходимо проводить предварительный 
анализ финансового состояния, чтобы обнаружить пробелы в своей 
деятельности и потенциальные возможности для осуществления эф-
фективного управления организации и предупреждения руководства об 
опасных ситуациях для бизнеса.

Мониторинг финансового состояния организации представляет 
собой сформированную систему сбора данных и расчета показателей о 
финансовом состоянии предприятия, позволяющую распознать первые 
признаки банкротства, отслеживать тенденцию и динамику происходя-
щих изменений внешней и внутренней среды организации, а также учи-
тывать платежеспособность предприятия, чтобы, опираясь на данную 
информацию принимать оптимально эффективные и своевременные 
управленческие решения. 

Основная цель системы экономического мониторинга – это обеспе-
чение механизма регулирования процедур финансового оздоровления 
организации-должника, осуществляемых во внесудебном порядке в це-
лях профилактики банкротств организаций. 

Законодатель уточнил правила и сроки проведения выездных нало-
говых проверок. В Кодексе прямо установлено, что срок проведения 
налоговой проверки составляет два месяца (п. 6 ст. 89 НК РФ), начина-
ется со дня вынесения решения о ее назначении и заканчивается днем 
составления справки о проведенной проверке (п. 8 ст. 89 НК РФ). Ранее 
в срок проведения проверки включалось только время фактического на-
хождения проверяющих на территории налогоплательщика. Увеличен 
срок, на который проверка может быть продлена до четырех месяцев, 
а в исключительных случаях, до шести (ранее только до трех месяцев). 
Если же проверка приостанавливалась для получения сведений от 
иностранных госорганов и в шестимесячный срок сведения получены 
не были – срок приостановления продлевается еще на три месяца. В то 
же время в новой редакции ст. 89 НК РФ предусмотрено право налого-
вого органа приостановить проведение выездной проверки по решению 
руководителя (или заместителя руководителя) (п. 9 ст. 89 НК РФ). Ранее 
такое правило налоговых органов в Кодексе закреплено не было. Те-
перь право налоговых органов приостанавливать проведение выездной 
налоговой проверки закреплено в НК РФ, но в пользу налогоплатель-
щиков тот факт, что ст. 89 НК РФ установлен исчерпывающий перечень 
оснований приостановления:

• необходимость истребовать документы (информацию) о налогоп-
лательщике от иных лиц (п. 1 ст. 93.1 НК РФ);

• необходимость получать информацию от иностранных государс-
твенных органов;

20. Родионов Н.В. Антикризисный менеджмент: учеб. пособие для вузов. – М.: 
ЮНИТИ-ДАНА, 2002. – С. 67.
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• проведение экспертиз;
• перевод документов на русский язык.
Предусмотрено общее ограничение числа выездных проверок: в 

течении одного календарного года налоговые органы не смогут прово-
дить более двух выездных проверок вне зависимости от проверяемого 
налога и периода (п. 5 ст. 89 НК РФ), но самостоятельные налоговые 
проверки в отношении филиалов и представительств при этом не учи-
тываются. Выездная проверка сверх этого ограничения может быть про-
ведена на основании решения руководителя ФНС России. Изменены и 
правила проведения повторных проверок, они указаны в п. 10 ст. 89 НК 
РФ. Во-первых, повторной проверкой может быть охвачен только трех-
летний срок, предшествовавший году вынесения решения о назначении 
повторной проверки. Во-вторых, предусмотрено новое основание для ее 
проведения – подача уточненной декларации, по которой сумма налога 
меньше первоначально заявленной. В-третьих, отчасти решена пробле-
ма, касающаяся изменения сумм недоимок, пени и штрафов, выявлен-
ных в ходе первоначальной проверки. Предусмотрено, что если в ходе 
повторной проверки выявлено налоговое правонарушение, которое не 
было выявлено в ходе первоначальной проверки, то штраф на прове-
ряемое лицо не налагается, за исключением тех случаев, когда право-
нарушение было скрыто в ходе первоначальной проверки по сговору с 
должностным лицом налогового органа. Но подобного ограничения в 
отношении сумм недоимки и пени не установлено. Это правило будет 
применяться, если решение о проведении первоначальной проверки 
было принято уже после 1 января 2007 г. (п. 12 ст. 7 Закона).

С 2007 г. непосредственно в НК РФ предусмотрена возможность 
налогоплательщиков перенести проведение проверки на территорию 
налогового органа. Статья 89 НК РФ предусматривает, что если у нало-
гоплательщика нет возможности предоставить сотрудникам налоговых 
органов помещение для проведения выездной проверки, она может про-
ходить по месту нахождения налогового органа (п. 1 ст. 89 НК РФ).

Уточнено, что с подлинниками документов сотрудники налоговых ор-
ганов могут ознакомиться только на территории налогоплательщика (за 
исключением случаев, когда проверка проводится на территории нало-
гового органа) (п. 12 ст. 89 НК РФ). Изъять и забрать с собой подлинники 
документов можно только путем проведения выемки (п. 8 ст. 94 НК РФ).

Установлен конкретный срок, в который должна быть составлена 
справка о проведении налоговой проверки, в последний день проверки (п. 
15 ст. 89 НК РФ) (ранее конкретный срок составления справки указан не 
был, говорилось лишь, что она составляется «по окончании проверки»).

Перечень реквизитов акта налоговой проверки теперь установлен 
прямо в Кодексе (п. 3 ст. 100 НК РФ), а значит – становится обязатель-
ным. Следовательно, налогоплательщик может обжаловать решение о 
привлечении к налоговой ответственности, вынесенное на основе такого 
акта. Однако несоблюдение реквизитов акта не является безусловным 
основанием для отмены решения налогового органа (п. 14 ст. 101 НК 
РФ).

Изменилась процедура вручения акта налогоплательщику. Ранее 
акт налоговой проверки мог быть вручен под расписку, или направлен 
по почте заказным письмом. Теперь акт может быть направлен по поч-
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те заказным письмом только в том случае, если проверяемое лицо ук-
лоняется от его получения. Факт уклонения отражается в самом акте, 
и он направляется по месту нахождения организации (обособленного 
подразделения) или месту жительства физического лица (п. 5 ст. 100 НК 
РФ).

Срок подачи возражений по акту увеличен с двух недель до 15 рабо-
чих дней (п. 6 ст. 100 НК РФ), при этом он не является пресекательным. 
Этот срок связан с иным периодом временем на принятие решения по 
результатам рассмотрения проверки. Оно составляет 10 дней после ис-
течения 15 рабочих дней, в течение которых налогоплательщик имеет 
право предоставить возражения по акту (п. 1 ст. 101 НК РФ). Если пись-
менные возражения не предоставлены, это не лишает налогоплатель-
щика права давать свои пояснения уже на стадии рассмотрения мате-
риалов налоговой проверки (п. 4 ст. 101 НК РФ).

Все данные правила применяются к оформлению результатов и вы-
ездной, и камеральной проверки.

Инвентаризация имущества и обязательств проводится как са-
мой организацией, так и налоговой службой в ходе выездных проверок. 
Согласно статьи 12 федерального закона «О бухгалтерском учете» от 
21.11.1996 № 129-ФЗ (ред. от 03.11.2006) и Методическим указаниям по 
инвентаризации имущества и финансовых обязательств (Приказ Мин-
фина РФ от 13.06.1995 № 49) для обеспечения достоверности данных 
бухгалтерского учета и бухгалтерской отчетности организации обязаны 
проводить инвентаризацию имущества и обязательств, в ходе которой 
проверяются и документально подтверждаются их наличие, состояние 
и оценка. Порядок и сроки проведения инвентаризации определяются 
руководителем организации, за исключением случаев, когда проведе-
ние инвентаризации обязательно.Проведение инвентаризации обяза-
тельно:

• при передаче имущества в аренду, выкупе, продаже, а также при 
преобразовании государственного или муниципального унитарного 
предприятия;

• перед составлением годовой бухгалтерской отчетности;
• при смене материально ответственных лиц;
• при выявлении фактов хищения, злоупотребления или порчи иму-

щества;
• в случае стихийного бедствия, пожара или других чрезвычайных 

ситуаций, вызванных экстремальными условиями;
• при реорганизации или ликвидации организации.
Выявленные при инвентаризации расхождения между фактическим 

наличием имущества и данными бухгалтерского учета отражаются на 
счетах бухгалтерского учета в следующем порядке:

• излишек имущества приходуется, и соответствующая сумма зачис-
ляется на финансовые результаты организации, а у бюджетной органи-
зации – на увеличение финансирования (фондов);

• недостача имущества и его порча в пределах норм естествен-
ной убыли относятся на издержки производства или обращения, сверх 
норм – на счет виновных лиц. 

Если виновные лица не установлены или суд отказал во взыскании 
убытков с них, то убытки от недостачи имущества и его порчи списыва-
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ются на финансовые результаты организации, а у бюджетной организа-
ции на уменьшение финансирования (фондов).

Налоговики сравнивают документацию с тем, что имеется в нали-
чии. До 2007 года формально статья 31 Налогового кодекса РФ позво-
ляла инспекторам осматривать помещения и просчитывать имущество 
налогоплательщиков в любое время, даже вне выездной проверки. С 
2007 г. инспекторы могут проводить инвентаризацию исключительно в 
ходе выездной налоговой проверки (новая редакция статей 31 и 92 На-
логового кодекса РФ). Явочным порядком теперь налоговики не могут 
прийти и пересчитать товары или основные средства, но в некоторых 
ситуациях они пытаются осмотреть имущество и вне проверки. Напри-
мер, при контроле за игорным бизнесом важно знать, сколько игровых 
автоматов в зале, подключены ли они.

Инвентаризация помогает определить фактические возможности 
налогоплательщика по производству и хранению товаров, примерный 
состав и стоимость основных средств и порядок учета готовой продук-
ции. Как правило, имущество пересчитывают при проверках по акцизам, 
налогу на имущество, налогу на игорный бизнес и налогу на добычу по-
лезных ископаемых.

Среди поводов для налоговой инвентаризации – информация из 
внешних источников о том, что у компании не все в порядке на скла-
дах, а также большая сумма НДС к возмещению, слишком маленькие 
остатки по счетам о движении товарно-материальных ценностей в мес-
тах хранения (унифицированная форма № МХ-20а, утв. Постановле-
ним Госкомстата России № 66 от 9 августа 1999 г.), это характерно для 
крупных строительных организаций, занимающихся оптовой торговлей. 
Если известно, что у фирмы большой товарооборот а утверждается, что 
склады пустуют, это выглядят подозрительно.

Осмотр помещений и пересчет имущества – это только часть вы-
ездной проверки, специальное разрешение для этого налоговикам не 
нужно. Налоговый инспектор (или бригада проверяющих) просто предъ-
являет решение о выездной проверке, подписанное руководителем 
инспекции. В дальнейшем, если при проверке документации возникает 
необходимость в осмотре фактического имущества, инспектор может 
просто поставить руководителя компании перед фактом. Налоговики ру-
ководствуются Положением о порядке проведения инвентаризации иму-
щества налогоплательщиков при налоговой проверке, утвержденным 
приказом Минфина России и МНС России от 10 марта 1999 г. № 20н/
ГБ-3-04/39. Проверяющий может как ограничиться поверхностным ос-
мотром, так и все детально пересчитать, обмерить и взвесить все иму-
щество налогоплательщика. Сотрудники компании, следуя Положению, 
обязаны создать проверяющим все необходимые для этого условия, то 
есть предоставить людей, измерительные приборы и т.д. Представи-
тели компании вправе присутствовать при инвентаризации. Инспектор 
может взять расписки с материально ответственных лиц, что к началу 
инвентаризации все документы на имущество сданы в бухгалтерию, а 
также запросить у бухгалтера первичные документы, на основании ко-
торых осуществлялось движение материалов.

Экономический анализ базируется по частям экономических про-
цессов и изучении их в многообразии зависимостей и возможном на 
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различных уровнях: от мировых процессов, национальных экономик и 
отраслей, до микроэкономического анализа. В экономической литера-
туре анализ хозяйственной деятельности классифицируется по отрас-
левому, временному, пространственному, функциональному признакам, 
периодичности проведения, объектам управления, методике исследова-
ния, полноте охвата объектов, содержанию программы, потребителям 
анализа. По функциональному критерию выделяют: управленческий, 
маркетинговый, инвестиционный, социально-экономический, экономи-
ко-экологический, функционально-стоимостной, логистический, финан-
совый и другие виды анализа.

Финансовый анализ – это процесс исследования финансового со-
стояния и основных результатов финансовой деятельности организации 
с целью выявления резервов повышения ее рыночной стоимости и обес-
печения эффективного развития. Оптимизация финансового состояния 
предприятия является одним из основных условий его успешного раз-
вития в предстоящей перспективе. Целью анализа является получение 
ключевых (наиболее информативных) параметров, дающих объектив-
ную и наиболее точную картину финансового состояния и финансовых 
результатов деятельности предприятия. В зависимости от поставленных 
задач объектами анализа финансовой отчетности могут быть: финансо-
вое состояние организации, или финансовые результаты, или деловая 
активность организации и т.д. Субъектом анализа является аналитик, 
подготавливающий аналитические отчеты (записки) для руководства.

Экспресс-анализ21 – это предварительная стадия комплексного 
анализа финансового состояния, на которой исходя из ознакомления с 
показателями, отраженными в бухгалтерской отчетности, также базе ре-
зультатов рассчитанных коэффициентов и их сопоставлений делаются 
предварительные выводы об уровне финансовой устойчивости органи-
зации. Основной целью экспресс-анализа финансового кризиса явля-
ется раннее обнаружение признаков кризисного развития организации, 
предварительная оценка масштабов кризиса и разработка оперативных 
мер по нейтрализации негативных причин. При этом объектами «наблю-
дения» являются: активы и капитал предприятия, текущие обязательс-
тва, текущие доходы и расходы, а также денежные потоки.

Общая схема экспресс-анализа включает несколько этапов:
На первом этапе производится общее визуальное ознакомление с 

показателями бухгалтерской отчетности, в процессе которого определя-
ются:

• имущественное состояние организации, характеризуемое наличи-
ем нематериальных активов, основных средств и оборотных активов в 
форме материально-производственных запасов;

• инвестиционная направленность финансовой политики организа-
ции, характеризуемая наличием внеоборотных активов, незавершенно-
го строительства и финансовых вложений;

• финансовая результативность деятельности организации, характе-
ризуемая наличием в бухгалтерском балансе нераспределенной прибы-
ли (непокрытого убытка), а в форме № 2 прибыли (убытка) до налогооб-
ложения и чистой прибыли (убытка отчетного периода);

21. Экономический анализ : Основы теории. Комплексный анализ хозяйствен-
ной деятельности организации : учебник / под ред. Н.В. Войтоловского, А.П. Кали-
ниной, И.И. Мазуровой. – М.: Высшее образование, 2005. – 509 с.
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• платежеспособность организации, характеризуемая наличием сво-
бодных денежных средств на дату составления бухгалтерского баланса 
и состоянием расчетов с кредиторами, банками и другими заимодавца-
ми.

На втором этапе экспресс-анализа производится углубление об-
щего представления об имущественном и финансовом состоянии ор-
ганизации путем изучения состава, структуры и динамики активов орга-
низации и источников их формирования. На этом этапе рекомендуется 
рассмотреть в динамике:

• суммарный удельный вес в валюте (общем итоге) бухгалтерского 
баланса нематериальных активов, основных средств и материальных 
оборотных активов (запасов), который характеризует производственный 
потенциал организации;

• удельные веса в валюте бухгалтерского баланса имущества, вло-
женного в основную (текущую) инвестиционную и финансовую деятель-
ность, которые характеризуют значимость вложении активов в соответс-
твующий вид деятельности организации;

• удельные веса в валюте бухгалтерского баланса внеоборотных и 
оборотных активов, учитывая, что внеоборотные активы являются труд-
нореализуемыми и увеличение их удельного веса приводит к уменьше-
нию потенциальной платежеспособности организации. Но в перспективе 
рост вложений во внеоборотные активы, если это связано с повышени-
ем технического уровня производства, будет способствовать увеличе-
нию объема производства и продаж, прибыли;

• удельные веса в валюте бухгалтерского баланса отдельных видов 
оборотных активов. Например, рост удельного веса денежных средств 
есть свидетельство роста визуальной платежеспособности, а рост 
удельных весов дебиторская задолженности и запасов – факторы ее 
снижения;

• удельный вес капитала и резервов, отраженных в разделе бух-
галтерского баланса (собственного капитала) в его валюте, учитывая, 
характеризующий уровень финансовой независимости организации от 
кредиторов, банков и других займодавцев. При этом рост нераспреде-
ленной прибыли всегда есть фактор роста финансовой независимости и 
платежеспособности, а рост непокрытого убытка – фактор их снижения 
и свидетельство неэффективности управления.

На третьем этапе экспресс-анализа сопоставляются абсолютные 
показатели и темпы их роста, что позволяет сделать определенные вы-
воды о финансовой устойчивости организации.

Таким образом, при принятии управленческих решений целесооб-
разно проведение системного анализа, включающего кроме оценки фи-
нансового состояния организации, учет процессов внешней среды биз-
неса, роль человеческого фактора. 

1.4. История института банкротства

История института банкротства существует с момента возникнове-
ния товарообменных отношений. Становление рынка вызвало насто-
ятельную необходимость устранить разрушительные для предприни-
мателей (ростовщиков, купцов, торговцев, банкиров, заводчиков, фер-
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меров) последствия банкротства. На первом этапе государственное 
вмешательство носило карательный характер, который в большинстве 
случаев сводился к простой мести. В римском и английском праве за 
невозвращение долга предусматривалась смертная казнь. Причем до 
II в.н.э. неуплата долгов считалась незаконной, без различия должни-
ков на обычных и несостоятельных. Так, Закон XII Таблиц предоставлял 
право кредиторам, в отношении которых обязательство не было испол-
нено, применять к должнику членовредительные наказания, вплоть до 
разрубания его на части. Законы Германии, принятые в 1531 и 1540 гг., 
должников приравнивали к ворам и предписывали их немедленно каз-
нить. Несостоятельность считалась позором. Так, Наполеон сравнивал 
банкрота с капитаном, покинувшим корабль, а факт несостоятельности 
рассматривал как преступление. В дальнейшем процедуру банкротства 
стали выделять как сопутствующее явление коммерческой деятельнос-
ти. Появление Законодательства о несостоятельности относят к сере-
дине IV в. Первоначально правовые акты содержали жесткие нормы 
уголовного права.

Вместе с тем встречались и «цивилизованные» формы ответствен-
ности. Например, предусматривалось право кредитора на возмещение 
убытков от неисполнения обязательств. Со временем прошло осозна-
ние, что кредитор, убивший должника, не получал от этого никакой вы-
годы так как, невозвращенный долг не переставал быть таковым. Пос-
тепенно законодательство качественно менялось, перенося акценты на 
имущественное обеспечение долга и его реальный возврат22. Памятни-
ки Древней Руси свидетельствуют, что уже в тот период существовала 
нормативно-правовая основа для признания должников банкротами. 
Был закреплен дифференцированный подход к оценке несостоятель-
ности. Оговаривались причины несостоятельности, возникшие не по 
вине должника, и вместе с тем вводились нормы о суровой каре за пред-
намеренное банкротство. Имущество должника подлежало продаже с 
торгов, а вырученная сумма распределялась между кредиторами про-
порционально их требованиям. 

Деление несостоятельности на категории и установление характера 
вины должника свойственны исключительно русскому законодательству. 
Уже в раннем законодательстве о несостоятельности вводилась оче-
редность удовлетворения требований кредиторов. Первым по очереди 
был князь, за ним – иностранные и иногородние купцы, а последними – 
местные кредиторы. В более позднем российском законодательстве, 
например, в Уложении Алексея Михайловича 1649 г., преимущество в 
очередности кредиторов отдавалось государственной казне и иностран-
ным кредиторам. В 1740 г. появился кодифицированный законодатель-
ный акт – Банкротский Устав, а в 1800 г. – Устав о банкротах, состоявший 
из двух частей (торговая, купеческая несостоятельность; несостоятель-
ность дворянства). По Уставу 1800 г. банкротом считалось лицо, «не мо-
гущее сполна заплатить своих долгов». В то время вводили три вида 
банкротства: от несчастья, от небрежности и пороков, от подлога. В от-
ношении каждого из видов несостоятельности принимались различные 

22. Гуринович З. Из истории института банкротства // Вестник Высшего Хозяйс-
твенного Суда Республики Беларусь. - Минск, 2003, № 6. - С. 123-127.
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меры воздействия. В любом случае банкрот не считался «бесчестным», 
если не было доказано его злостное намерение. Должник, ставший 
банкротом «от несчастья», освобождался от ответственности по всем 
своим долгам. В 1891 г. в России действовало Уложение о наказаниях 
уголовных и исправительных, в главе XII которого (ст. 1163–1165) «О на-
рушении постановлений о кредите» в качестве наказания за «злоупот-
ребление доверием» было тюремное заключение (вплоть до высылки в 
Сибирь) и лишение права торговли. Но эти наказания не гарантировали 
возврата денежных средств.

В Уставе 1905 г. случаи несостоятельности делились на три катего-
рии:

1. Несчастная несостоятельность, «когда должник приведен в 
неплатежеспособность не собственною виною, но стечением обстоя-
тельств, коих род и свойство определены в законе (наводнение, пожар, 
неприятельское вторжение, нечаянный упадок кредиторов)».

2. Неосторожная несостоятельность, «когда неплатежеспособность 
последует от вины должника, но без умысла и подлога (не ведение тор-
говых книг, неудачный выбор управляющих, неопытность, пожар при не-
доказанных убытках от него и т.п.)».

3. Подложная несостоятельность, «когда неоплатность соединена с 
умыслом или подлогом»23.

Наряду с традиционными процедурами конкурсного производства 
российское законодательство той поры регламентировало процедуры, 
направленные на восстановление платежеспособности должников в 
процессе банкротства, то есть восстановительные процедуры. Для их 
проведения были созданы администрации по делам несостоятельнос-
ти. Цель, которых состояла в восстановлении дел должника, в приведе-
нии предприятия в такое положение, которое давало бы возможность 
не только удовлетворить требования всех кредиторов, но и обеспечить 
дальнейшее его функционирование. Однако и в то время было отмече-
но, что в отношении некоторых должников нет смысла проводить «вос-
становительные процедуры», поскольку и после них предприятие будет 
убыточным и не принесет пользу государственным и общественным 
интересам.

Таким образом, в дореволюционной России гражданско-правовое 
регулирование банкротства регламентировалось следующими право-
выми актами: «Банкротский Устав» от 15 декабря 1740 г., «Устав о бан-
кротах» от 19 декабря 1800 г., «Устав о торговой несостоятельности» от 
23 июня 1832 г, «Устав Судопроизводства Торгового» 1905 г.

Термин «банкротство» берет свои истоки от понятий иностранного 
права. Так, в энциклопедии Брокгауза и Эфрона, дается такое толкова-
ние банкротства: это юридический термин торгового права, означающий 
«неоплатность лица, производящего торговлю, происшедшую от его 
вины»24. В законодательстве того времени выделяли следующие при-
знаки банкротства: 

• банкротство есть неоплатность, то есть такое состояние должника, 
когда он не удовлетворяет предъявленных к нему обязательных требо-
ваний; 

23. Попов Р.А. Антикризисное управление : учебник. – М. : Высш. шк., 2003. – С. 59.
24. Энциклопедический словарь. Брокгауз и Ефрон, Репринтное воспроизведе-

ние издания. – М. : Терра, 1908. – Т. 5. 
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• субъектом банкротства, то есть банкротом, является лишь лицо, 
производящее торговлю, в противоположность прочим лицам (неторго-
вого состояния), которые, впав в неоплатность, называются несостоя-
тельными должниками; 

• неоплатность должна происходить от вины должника. 
Данное определение банкротства было заимствовано Россией из 

Французского торгового права. Согласно французскому законодатель-
ству, банкротство рассматривалось как социально-торговое преступле-
ние. Российская система о банкротстве строилась аналогичным обра-
зом. 

После Октябрьской революции регулирование банкротства нача-
ло осуществляться с переходом к мирной жизни. Гражданский кодекс 
РСФСР 1922 года содержал нормы, регулирующие отношения, возни-
кающие в связи с несостоятельностью гражданских и торговых това-
риществ и физических лиц. Однако на практике применение данных 
норм было затруднительным, поскольку Гражданско-процессуальный 
кодекс РСФСР не регулировал процедуру объявления несостоятель-
ности. Лишь в 1927 г. Гражданско-процессуальный кодекс был дополнен 
главой 37 «О несостоятельности частных лиц, физических и юридичес-
ких». Статьей 318 предусматривались признаки несостоятельности: 
«Должник, прекративший платежи по долгам на сумму свыше трех ты-
сяч рублей или долженствующий прекратить их на означенную сумму 
по состоянию своих дел, может быть признан несостоятельным, если 
судом будет установлена неспособность его к полной оплате денежных 
требований кредиторам». В разделе 2 «О подсудности и порядке про-
изводства о несостоятельности» статьей 322 регламентировалось, что 
должник, возбуждающий дело об открытии несостоятельности, должен 
представить суду список своих кредиторов и должников с указанием их 
места жительства и сведений о состоянии своего имущества. Законода-
тельство того периода содержало материальные признаки банкротства. 
Оно принимало во внимание не только денежные обязательства долж-
ника. В законе говорилось о неспособности реализовать свои денежные 
обязательства с пониманием того, что неплатежеспособность хозяйс-
твующего субъекта может быть вызвана временными обстоятельства-
ми, условиями его финансово-хозяйственной деятельности или, други-
ми словами, «практической неплатежеспособностью». В 1929 г. Граж-
данско-процессуальный кодекс РСФСР был дополнен двумя главами: 
«О несостоятельности государственных предприятий и смешанных ак-
ционерных обществ» (глава 38) и «О несостоятельности кооперативных 
организаций» (глава 39). Дела о банкротстве могли начинаться по иску 
должника, его кредиторов, ведомства, которому подчинено предприятие 
должника, по иску суда или прокурора. Были предусмотрены: процеду-
ра объявления должника несостоятельным с ликвидацией имущества, 
заключение мирового соглашения, а также процедура «особого управ-
ления» имуществом неплатежеспособных должников. Последняя про-
цедура предусматривалась для предприятий, в деятельности которых 
было заинтересовано государство, и определяла предоставление пред-
приятиям-должникам отсрочки, рассрочки или уменьшения долгов.

С введением монополии государственной собственности, усилени-
ем плановых начал в экономике институт банкротства утратил свое зна-
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чение. В условиях господства государственной и кооперативно-колхоз-
ной собственности проблема банкротства предприятий, кооперативов и 
колхозов ввиду их несостоятельности не ставилась. Нерентабельные и 
убыточные предприятия и хозяйства встраивались в экономику и сущес-
твовали в качестве планово-убыточных за счет государственного фи-
нансирования, периодического списания долгов с колхозов, постоянно 
действующих и легализованных перераспределительных финансовых 
отношений в хозяйственных системах министерств и ведомств. Так, в 
начале 60-х гг. общие нормы о банкротстве были исключены из граждан-
ского законодательства. 

В настоящее время в России Закон «О несостоятельности (банк-
ротстве)» является одной из составных частей национальной системы 
банкротства, в которую помимо соответствующего законодательства 
входят: 

• специализированная судебная система; 
• институт специалистов, обеспечивающих реализацию законода-

тельства в процедурах банкротства; 
• государственные органы, обеспечивающие осуществление регули-

рующих и надзорных функций при реализации процедур банкротства, а 
также государственные органы, представляющие в делах о банкротстве 
интересы государства как кредитора по обязательным платежам.

Институт несостоятельности включен в российское право в 1992 г. и 
введен в действие 1 марта 1993 г.

Уровень развития всего комплекса национальной системы банк-
ротства тесно взаимоувязан с уровнем развития составных ее частей. 
Поэтому лишь эффективное, совместное и результативное функцио-
нирование всех составных частей национальной системы банкротства 
позволит закрепить в обществе сознание необходимости и полезности 
процедур банкротства. 

1.5. Зарубежный опыт антикризисного управления

Правовая основа и эффективность института несостоятельности 
и банкротства обусловлена уровнем развития национальной экономи-
ки. Чем выше экономическая, социальная, правовая, художественная 
культура нации, тем более совершенен институт регулирования обще-
ственно-экономических отношений. Поэтому институт несостоятельнос-
ти и банкротства в роли регулятора эффективности экономики, можно 
рассматривать как индикатор уровня организации и развития соответс-
твующей национальной экономики. В качестве измерителя данного ин-
дикатора выступает положительный итоговый эффект воздействия на 
общественное производство и стимулирование позитивных изменений 
развития экономики. Банкротство оказывает влияние на экономику лю-
бой страны, поскольку оно ведет к экономическим потерям не только 
для держателей акций, менеджмент или персонала, но, также и к со-
циальным и экономическим затратам для всего государства. Согласно 
статистическим данным (Claessens and Klapper, 2002) в Соединенных 
Штатах Америки ежегодно регистрируется около 55 000 случаев банк-
ротств, что составляет около 3,65% от общего количества предприятий, 
во Франции – около 53 000 случаев (1,89%), в Германии – около 21 000 
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случаев банкротств (1,03%), в Великобритании – около 17 000 случаев 
(0.67%) и в Японии – около 14 000 случаев (0,22%). 

Законы и регламентирующие средства в области несостоятельности 
в различных странах имеют существенные различия. Расширяющийся 
информационный обмен, глобализация экономики, межнациональное 
взаимопроникновение методов регулирования общественным воспро-
изводством, деловой активностью и социальными процессами в этой 
области приводит к постепенной интернационализации форм регули-
рования банкротства. Слово «банкрот» имеет происхождение из сред-
невековой Италии – bankarupta – перевернутая скамья. Есть мнения 
авторов, приписывающие ему немецкое звучание – «bankrot», или ан-
глийское: либо «bank broken», либо «bench broken». Несмотря на такое 
многообразие словесных идентификаций, в переводе сущность этого 
понятия на русском языке означает – крах, прекращение деятельности, 
конец существования. Но в экономической литературе часто встречают-
ся разночтения категорий «несостоятельность», «банкротство». Катего-
рию «несостоятельность» можно охарактеризовать как состояние или 
обратимый процесс, а «банкротство» – как случившийся необратимый 
факт перемены состояния. В зарубежном законодательстве (в отличие 
от российского) термин «банкротство» употребляется в двух значениях:

1) как синоним термина «несостоятельность» (здесь несостоятель-
ность – это удостоверенная судом неспособность какого-либо субъекта 
погасить долговые обязательства, т. е. его абсолютная неплатежеспо-
собность);

2) как частный случай несостоятельности, когда неплатежеспо-
собный должник умышленно совершает уголовно наказуемые деяния, 
наносящие ущерб кредиторам, т.е. банкротство как уголовно-правовая 
сторона несостоятельности.

В США лицо, в отношении которого возбуждены процедуры банк-
ротства, во время производства считается несостоятельным, а после 
судебного решения может быть признано банкротом. Статья 2 российс-
кого Федерального закона «О несостоятельности (банкротстве)» гласит: 
«Несостоятельность (банкротство) – признанная арбитражным судом 
или объявленная должником неспособность должника в полном объеме 
удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам 
и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей (да-
лее – банкротство)». Эта однозначность упрощает многие вопросы ан-
тикризисного менеджмента. 

В мировой истории банкротства можно выделить четыре сравни-
тельно обособленных периода отношений к должникам25:

• «жесткий» – от зарождения экономических отношений рынка до 
XV в. этот период характеризуется крайними – вплоть до смертной каз-
ни – мерами наказания должников;

• «осмотрительный» наступает с появлением в середине XVI в. зако-
нодательства о несостоятельности, в котором последнее трактуется как 
явление, сопутствующее коммерческой деятельности; однако и здесь 
меры воздействия к должникам еще весьма суровы;

• «справедливый» – вторая половина XVIII – начало XX в., его осо-
бенность – стремление к справедливому распределению имущества 

25. Попов Р.А. Антикризисное управление : учебник. – М. : Высш. шк., 2003. – С. 55.
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должника между кредиторами и предоставление освобожденному от 
долгов банкроту возможности возобновления предпринимательской де-
ятельности;

• «гуманный» – это современный период оценок несостоятельности 
и форм и методов работы с банкротами. 

Основное содержание современного подхода к должникам заключа-
ется в глубоко дифференцированном анализе состояния дел в кризис-
ных организациях, поиске путей и средств сохранения их жизнедеятель-
ности. Этот подход имеет целью защиту следующих субъектов отно-
шений: кредиторов – от недобросовестного должника; кредиторов – от 
недобросовестных кредиторов; должника – от недобросовестных креди-
торов; стремящегося к развитию должника – от формально-бюрократи-
ческих действий должностных лиц.

Опыт развития законодательства банкротства США и Японии опре-
деляет его направленность на реабилитацию функций обанкротившихся 
фирм и их поддержку. В целом институты банкротства в США, Японии 
и Франции можно квалифицировать как радикально поддерживающие 
должников.

В США первым официальным документом о банкротстве считается 
решение Конституционного Конвента в 1787 г. о наделении Конгресса 
полномочиями по разрешению споров между кредиторами и должника-
ми. Это был отказ от жесткой английской системы в отношении должни-
ков, которая допускала даже смертную казнь. Закон о несостоятельнос-
ти в США был принят в 1898 г., впоследствии закон был усовершенство-
ван, в него вносились значительные изменения в 1938 г., 1970 г., 1979 г. 
Действующий Федеральный кодекс о банкротстве США предусматри-
вает целый ряд процессуальных возможностей урегулирования споров 
между кредиторами и должниками. 

Порядок процедур банкротств в США детально описан в 7, 11, 12 и 
13 главах Федерального кодекса о банкротстве США. Глава 7 регламен-
тирует конкурсное производство и применяется по отношению к физи-
ческим лицам, корпорациям и партнерствам. Глава 11 регламентирует 
процедуру финансового оздоровления и реорганизации для корпораций 
и партнерств. Физические лица прибегают к данной процедуре, если они 
не удовлетворяют условиям главы 13. 

На основании представленного в суд Плана финансового оздоров-
ления составляется график расчета с кредиторами. На весь период фи-
нансового оздоровления вводится мораторий на удовлетворение требо-
ваний кредиторов. 

Глава 12 применяется для финансового оздоровления фермерс-
ких хозяйств. Глава 13 применяется по отношению к физическим ли-
цам, имеющим регулярный источник дохода в случае, если сумма не 
привилегированных долгов меньше 269 250, а привилегированных – 
807 750 долл. США. Законом предполагается поэтапное погашение за-
долженности в течение трех лет, кроме того, ряд долгов, в том числе и 
налоговых, задолженность по которым возникла более 3-х лет назад, 
списываются. С момента подачи заявления на банкротство прекраща-
ется начисление пеней и штрафов. По общему правилу, штрафы и пени 
по налоговым платежам, подлежащим списанию также списываются. 
Все долги подразделяются на привилегированные (как правило, зало-
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говые) и не привилегированные. Налоговые платежи попадают в разряд 
привилегированных в случае обращения взыскания IRS на движимое и 
недвижимое имущество, примечательно, что IRS может обратить взыс-
кание, как до начала процедуры банкротства, так и после. Как правило, 
до 90% задолженности по налоговым платежам в процедуре конкурс-
ного производства попадают в разряд привилегированных и подлежат 
первоочередному удовлетворению. 

В Германии Конкурсный Устав, принятый в 1877 г. на основе прус-
ского закона, считается первым нормативным документом по регули-
рованию отношений между кредиторами и должниками. Он состоял из 
трех книг: «Материальное конкурсное производство», «Конкурсное про-
изводство» и «Уголовные постановления». В 1898 г. Конкурсный Устав 
подвергся изменениям. В 1976 г. с принятием Закона о борьбе с эконо-
мическими преступлениями третья книга («Уголовные постановления») 
была отменена. В 1978 г. были существенно изменены две книги свода 
норм о банкротстве26. 

С 1 января 1999 г. в объединенной Германии вступил в силу новый 
закон о несостоятельности – Insolvenzordnung (порядок урегулирования 
несостоятельности). Современное германское законодательство о бан-
кротстве представляет собой четкую и жесткую систему регулирования 
отношений между должниками и кредиторами, ориентированную на оп-
тимизацию производства. Действующий закон ограничивает должника 
21 днем на восстановление платежеспособности, по истечению которых 
он обязан подать в суд заявление о банкротстве. В противном случае 
он подвергается уголовному преследованию. Если суд признает долж-
ника банкротом, назначается конкурсный управляющий, который осу-
ществляет мероприятия по расчетам с кредиторами. По истечении по-
лутора месяцев со дня открытия делопроизводства кредиторы обязаны 
решить: либо продавать имущество, либо проводить санацию. В случае 
продажи фирмы другому хозяйствующему субъекту, предпочтение отда-
ется сохранению целостности фирмы или способным к самостоятель-
ному функционированию без изменения качества ее производственным 
фрагментам. 

Оздоровительные процедуры (санация) могут проводиться либо 
без смены собственника – путем дополнительных инвестиций в бизнес, 
либо со сменой собственника при продаже бизнеса. Следует заметить, 
что действующая российская система банкротства имеет сходные черты 
с современным германским законодательством о несостоятельности.

Особая область для изучения зарубежного опыта – правовые аспек-
ты банкротства заемщиков. Западные специалисты причины невозвра-
та кредитов объединяют в несколько групп: 

1) недостаточный размер собственного капитала (быстрый рост биз-
неса, неэффективные инвестиции, изъятие средств пайщиками или ак-
ционерами, недостаточный уровень самофинансирования); 

2) долгосрочные вложения краткосрочного капитала (низкий уровень 
финансового планирования, слабая кредитоспособность, превышение 
фактических издержек производства над запланированным уровнем за-
трат и др.); 

26. Ансофф И. Стратегическое управление: Сокр. пер с анг. / науч. ред и авт. 
предисл. Л.И. Евенко. – М. : Экономика, 1989. – С. 16.
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3) высокий уровень издержек производства (затоваривание, нераци-
ональное производство, слабая организация системы сбыта, недостат-
ки в организации управления фирмой и бухгалтерском учете и др.); 

4) недостаточная прибыльность (слабый спрос на производимую 
продукцию, обострение конкурентной борьбы и др.); 

5) утрата имущества или снижение его стоимости (неплатежеспо-
собность получателей продукции, технические нововведения, обесцени-
вающие основной капитал, снижение стоимости продукции из-за слож-
ностей со сбытом, забастовок, стихийных бедствий).

Процедура внесудебного предостережения обычно строго не рег-
ламентируется и имеет различия в зависимости от персоны заемщика, 
причин задержки платежа и интересов самого кредитного института. 
В Германии, например, банки вправе досрочно расторгнуть кредит-
ный договор и требовать немедленного погашения кредита и выплаты 
штрафных санкций, если должник не выполняет своих обязательств в 
течение двух недель. В соответствии с этим при выявлении факта за-
держки платежа банк направляет заемщику первое предостережение, 
которое обычно представляет собой вежливую просьбу об осуществле-
нии платежа в течение пяти дней (иногда прилагается бланк заявления 
о переносе срока платежа). Если заемщик не осуществ ляет платеж в 
указанные сроки, ему направляется второе предупреждение с настой-
чивым напоминанием о необходимости погашения долга в течение 
восьми дней. (В ряде случаев напоминание сопровождается уведомле-
нием о возможности расторжения кредитных отношений, чаще — тре-
бованием вступить в контакт с банком, если осуществление платежа в 
указанные сроки в силу каких-либо причин оказывается невозможным.) 
При отсутствии реакции со стороны должника ему направляется третье 
предостережение с извещением о расторжении кредитных отношений 
и с требованием платежа в течение восьми дней. Если после третьего 
предупреждения клиент погашает свои долги, инцидент считается ис-
черпанным, однако банк, как правило, не восстанавливает кредитные 
отношения с должником. Последнее (четвертое) предупреждение каса-
ется передачи дела в суд, если клиент не осуществит окончательные 
расчеты с банком в ближайшие восемь дней.

Если, несмотря на эти предостережения, заемщик не осуществляет 
платежи и не изъявляет готовности совместно с банком найти пути ре-
шения проблемы, банк вправе считать должника несостоятельным. В та-
ком случае кредитное учреждение использует все права, предоставляе-
мые ему кредитным договором, например, арестовывает счета клиента, 
ценные бумаги и ценности, депонированные в банке; реализует товары, 
выступающие как обеспечение по кредиту, и т. п. Если банк не распола-
гает достаточными возможностями возмещения ущерба, принимаются 
меры по удовлетворению претензий за счет движимого и недвижимого 
имущества должника. Предпосылкой соответствующих действий явля-
ется получение банком в результате инициирования соответствующих 
судебных процедур судебного исполнительного листа, подтверждающе-
го право обращения требований на имущество заемщика.

В Великобритании в 1914 г. был принят Закон о банкротстве, а в 
1986 г. его заменил Закон о несостоятельности и банкротстве. Из назва-
ния последнего закона видно, что в нем четко разграничены категории 
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«банкротство» и «несостоятельность», тогда как в действующем россий-
ском законодательстве они синонимы – «Закон о банкротстве (несосто-
ятельности)». 

В соответствии с действующим законом, в Великобритании при ус-
тановлении неплатежеспособности должника в отношении него могут 
быть применены следующие процедуры:

• добровольное урегулирование долгов – куратор, назначенный су-
дом, формирует и контролирует реализацию мирового соглашения;

• администрирование доходов – осуществление внешнего управле-
ния фирмой;

• ликвидация – продажа имущества и возвращение долгов креди-
торам.

Особенностью английского законодательства о банкротстве яв-
ляется его направленность на возвращение долгов кредиторам. Но в 
последнее время в английском обществе наблюдаются тенденции пе-
реориентации законодательной базы банкротства в направлении либе-
рализации по отношению к предпринимателям-должникам и расшире-
нию их возможностей для реабилитации бизнеса. Так, в России дело о 
банкротстве юридического лица может быть возбуждено арбитражным 
судом, при условии, что требования к должнику составляют не менее 
500 МРОТ, российский закон, кроме факта неплатежей и временного их 
отрезка, устанавливает и минимальную задолженность. Аналогичный 
подход содержит законодательство Англии (там минимальная задол-
женность составляет 750 ф. ст.). 

Во Франции история института банкротства связана с эпохой На-
полеона, когда в 1807 г. были предусмотрены меры уголовной ответс-
твенности к должникам. Существенные коррективы в законодательство 
о банкротстве были внесены в 1838, 1898, 1935, 1955, 1967 гг.

Принятые в 1985 г. законы «О восстановлении предприятий и ликви-
дации их имущества в судебном порядке» и «О конкурсном управлении, 
ликвидаторах и экспертах по определению состояния предприятий» в 
своей содержательной части направлены в основном на защиту фирм 
с целью сохранения рабочих мест. При этом акцент сделан на предуп-
реждающие меры несостоятельности фирмы. Законодательные акты 
предусматривают довольно длительный период (6 месяцев) внешнего 
наблюдения за кризисной фирмой, в этот период оценивается ситуация 
и решается дальнейшая судьба фирмы – реорганизация или ликвида-
ция. В определении принимаемого решения достаточно весомым явля-
ется мнение представителя ее трудового коллектива. При этом наибо-
лее предпочтительной процедурой банкротства считается сдача фирмы 
(предприятия) в аренду тем, кто может восстановить ее платежеспособ-
ность. Предпочтительной альтернативой обанкротившейся фирмы счи-
тается ее продажа как производственного формирования для продолже-
ния использования в этом ее качестве. 

В Японии после Второй мировой войны был введен механизм жес-
ткого государственного управления и регулирования предприятиями 
основных отраслей с фондовым распределением ресурсов. В 1947 г. 
вступили в действие законы о ликвидации избыточной концентрации 
экономической мощи, о реорганизации фирм и др. 
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В последующие годы с поэтапной отменой государственного регу-
лирования цен, были разработаны государственные профилактические 
антикризисные меры предупреждения банкротств и санации нежизне-
способных фирм. При этом основным направлением государственного 
влияния на кризисные процессы становилось стремление к сохране-
нию рабочих мест, производственной ориентации и вида деятельности 
фирм. Такой подход к банкротству обусловлен японской спецификой 
менеджмента – межфирменное и межклассовое сотрудничество, пожиз-
ненный найм и др. 

В целом же для современного японского законодательства харак-
терна явно выраженная поддержка неплатежеспособных и обанкротив-
шихся фирм с целью их восстановления и на этой основе урегулирова-
ние интересов кредиторов, акционеров и других субъектов кризисного 
процесса.

Характеризуя общемировые тенденции в области кризисности и 
банкротства, можно отметить, что постепенно вырабатывается едино-
образный интернациональный подход к регулированию процессов бан-
кротства по линии дифференциации исхода кризисности и расширения 
возможностей выбора процедур предупреждения и преодоления банк-
ротства.

Контрольные вопросы

1. В чем заключается сущность экономических кризисов?
2. Назовите объективные и субъективные причины кризиса.
3. Прокомментируйте мнения различных авторов о причинах и про-

должительности экономических циклов.
4. Приведите известные классификации экономических кризисов.
5. Какие этапы жизненного цикла организации предлагаются в науч-

ной литературе?
6. В чем заключаются основные отличия контроля от контроллинга?
7. Что является фундаментом кризис-консалтинга и для каких целей 

он используется?
8. В каких случаях назначается судебно-экономическая экспертиза?
9. Перечислите основные цели проведения ревизии и аудита. В чем 

их сходства и отличия?
10. Перечислите основные цели аудита организации при угрозе бан-

кротства.
11. Опишите историю формирования законодательства о банкротс-

тве в дореволюционной России.
12. Какая существовала нормативно-правовая основа для призна-

ния должников банкротами в Древней Руси?
13. Откуда берет свои истоки и что означает термин «банкротс-

тво»? 
14. Каковы общемировые тенденции законодательства о несостоя-

тельности, банкротстве?
15. Какова история развития законодательства о банкротстве в США, 

Японии и Франции? В чем сходства и отличия применяемых в законода-
тельстве этих стран мер в отношении должников?
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16. С какой целью проводится ревизия системы управления финан-
сами организации?

17. В чем заключаются особенности и роль контроллинга как само-
стоятельного элемента управления?

18. Перечислите внешние и внутренние факторы, способствующие 
возникновению кризисной ситуации в коммерческой организации. 

19. Прокомментируйте мнения причин экономических колебаний 
сторонников «внешних» теорий и представители «внутренних» теорий.

20. Какими причинами может быть вызвано обращение руководите-
лей компаний к внутреннему аудиту?

21. Приведите примеры относительно управляемых и неуправляе-
мых процессов в функционировании коммерческой организации.

22. Как следует относиться к кризисам: опасаться, бороться, при-
ветствовать, предотвращать?
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ГЛАВА II. БАНКРОТСТВО КОММЕРЧЕСКИХ
ОРГАНИЗАЦИЙ: ЭКОНОМИКО-ПРАВОВОЙ 

АСПЕКТ

2.1. Институты антикризисного управления

Система банкротства включает в себя не только организацию-долж-
ника и связанных с ней различными обязательствами партнеров, но и 
органы государственной власти, и целый ряд негосударственных орга-
низаций, общественных объединений, на которые возложены различ-
ные аспекты регулирования процессов антикризисного менеджмента. 
Эффективная реализация целей и задач, стоящих перед системой бан-
кротства, предполагает взаимодействие государственных и негосударс-
твенных структур, ответственных за решение проблем финансового 
оздоровления организаций. Основные институты антикризисного регу-
лирования в России представлены на рис. 2.1.

Рис 2.1. Участники процедуры банкротства
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Федеральная налоговая служба России относится к органам ис-
полнительной власти. В своей практической деятельности она руководс-
твуется Конституцией РФ, федеральными законами, указами и распоря-
жениями Президента, постановлениями и распоряжениями Правитель-
ства РФ. Федеральная налоговая служба осуществляет возложенные на 
нее функции и полномочия непосредственно и через свои территори-
альные органы и представителей на соответствующих территориях.

Министерство экономического развития РФ определяет поря-
док принятия решения о признании банкротом должника, включенного 
в перечень стратегических предприятий и организаций, порядок голо-
сования на собрании кредиторов и порядок выбора уполномоченным 
органом саморегулируемой организации арбитражных управляющих 
при направлении в арбитражный суд заявления о признании должника 
банкротом.

Министерство юстиции РФ, является регулирующим органом, 
осуществляющим контроль за саморегулируемыми организациями ар-
битражных управляющих (Постановление Правительства РФ № 100 от 
14.02.2003 г.). Министерство юстиции РФ ведет реестр арбитражных 
управляющих. Процедуры ведения реестра регламентируются Положе-
нием «О порядке ведения реестра арбитражных управляющих» (Приказ 
Минюста РФ № 108 от 25.05.2004 г.). В функции Минюста РФ включена 
плановая проверка саморегулируемой организации (СРО). В соответс-
твии с законодательством каждая СРО должна быть проверена раз в 
два года, если отсутствуют жалобы. При поступлении жалобы может 
быть проведена внеплановая проверка. 

Основные функции по контролю за саморегулируемыми организа-
циями арбитражных управляющих с 2008 г. возложены на Федеральную 
регистрационную службу Министерства экономического развития РФ.  

Федеральная служба финансово-бюджетного надзора (Поло-
жение о ней утверждено Постановлением Правительства Российской 
Федерации № 278 от 15 июня 2004 г.) и ее территориальные органы 
имеют право: 

• проверять в организациях, получающих средства федерального 
бюджета, средства государственных внебюджетных фондов, в органи-
зациях, использующих материальные ценности, находящиеся в феде-
ральной собственности, в организациях-получателях финансовой по-
мощи из федерального бюджета, гарантий Правительства Российской 
Федерации, бюджетных кредитов, бюджетных ссуд и бюджетных инвес-
тиций денежные документы, регистры бухгалтерского учета, отчеты, 
планы, сметы и иные документы, фактическое наличие, сохранность и 
правильность использования денежных средств, ценных бумаг, матери-
альных ценностей, а также получать необходимые письменные объяс-
нения должностных, материально ответственных и иных лиц, справки и 
сведения по вопросам, возникающим в ходе ревизий и проверок, и заве-
ренные копии документов, необходимых для проведения контрольных и 
надзорных мероприятий; 

• проводить в организациях любых форм собственности, получив-
ших от проверяемой организации денежные средства, материальные 
ценности и документы, сличение записей, документов и данных с соот-
ветствующими записями, документами и данными проверяемой органи-
зации (встречная проверка).
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В соответствии с Административным регламентом Федераль-
ной службы финансово-бюджетного надзора по исполнению го-
сударственной функции органа валютного контроля (Утв. прика-
зом Министерства финансов РФ № 98н от 6.11.2007 г.) имеет право:

• проводить проверки соблюдения резидентами и нерезидентами 
валютного законодательства Российской Федерации и актов органов ва-
лютного регулирования;

• проводить проверки полноты и достоверности учета и отчетности 
по валютным операциям резидентов и нерезидентов (за исключением 
кредитных организаций и валютных бирж);

• запрашивать и получать документы и информацию, которые связа-
ны с проведением валютных операций, открытием и ведением счетов;

• выдавать предписания об устранении выявленных нарушений ва-
лютного законодательства Российской Федерации и актов органов ва-
лютного регулирования;

• применять установленные законодательством Российской Федера-
ции меры ответственности за нарушение валютного законодательства 
Российской Федерации и актов органов валютного регулирования.

Правительственная комиссия по обеспечению реализации 
мер по предупреждению банкротства стратегических предпри-
ятий и организаций, а также организаций оборонно-промышленного 
комплекса (ОПК), состав которой утвержден Правительством РФ Распо-
ряжением № 1080 от 4 августа 2007 г.

Международная ассоциация регуляторов в сфере банкротс-
тва (МАРБ) является единственной международной организацией, 
объединяющей органы государственной власти различных государств, 
осуществляющие функции регулирования в сфере банкротства. С 
2007 г. Россия стала членом ассоциации (Приказ Минэкономразвития 
России от 10.5.2007 № 151 «Об организации работы Минэкономразви-
тия России по обеспечению участия Минэкономразвития России в Меж-
дународной ассоциации регуляторов в сфере банкротства (МАРБ)»). 
Основные направления деятельности ассоциации и проблемы ее чле-
нов обсуждаются на конференциях. Так, в ходе конференции в апреле 
2006 г. в Мехико были рассмотрены основные направления совершенс-
твования законодательства и актуальные проблемы в сфере банкротс-
тва. В частности, обсуждались вопросы предупреждения банкротства, 
некоторые аспекты банкротства граждан, вопросы обмена данными и 
становления электронной (интернет) системы данных о банкротстве, 
признания различными государствами статуса арбитражного управля-
ющего и мер ответственности, применяемых к последним, в том числе 
дисквалификации. Кроме того, участники конференции обсудили неко-
торые инициативы Всемирного банка по вопросам совершенствования 
отдельных положений UNCITRAL Legislative Guide on Insolvency Law. В 
конференции приняли участие представители более 20 стран мира и 25 
различных органов государственной власти. Минэкономразвития России 
представило на конференции доклад «Современное законодательство 
Российской Федерации о банкротстве и направления его совершенс-
твования», освещающий основные этапы реформы законодательства 
о банкротстве Российской Федерации и достигнутые по итогам первого 
этапа результаты, а также пути совершенствования законодательства о 
банкротстве в рамках второго этапа реформ.
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Межведомственная комиссия территориального, межрегио-
нального и федерального уровней, положение о которой утверждено 
постановлением Правительства РФ № 218 от 15.04.2003 г., наделена 
функцией подачи заявления о признании должников банкротами. Ор-
ганы Минюста России всех уровней являются членами этих комиссий. 
Уполномоченные должностные лица Минюста России наделены правом 
составления протоколов об административных правонарушениях, пре-
дусмотренных Кодексом об административных правонарушениях РФ, 
дела о которых в дальнейшем рассматриваются судами.

Коллегии уполномоченных государственных представите-
лей–кредиторов, в основные функции которых включают предвари-
тельное (досудебное) изучение истории банкротства организации, рес-
труктуризация долга, разработка графиков погашения задолженности и 
осуществление контроля исполнения обязательств перед кредиторами.

Некоммерческое партнерство «Российская гильдия профес-
сиональных антикризисных управляющих» (НП РГПАУ) – орган, 
координирующий деятельность организаций посредством разработ-
ки конкретных программ и планов по их финансовому оздоровлению. 
Партнерство осуществляет свою деятельность в соответствии с Конс-
титуцией РФ, Гражданским кодексом РФ, Федеральным законом РФ 
«О некоммерческих организациях» № 7-ФЗ от 12.01.96 г., Уставом Не-
коммерческого Партнерства «Российская гильдия профессиональных 
арбитражных управляющих». Стандарты профессиональной этики ар-
битражных управляющих-членов НП РГПАУ, нормы и правила корпо-
ративного поведения при проведении арбитражными управляющими 
процедур банкротства определены Кодексом профессиональной этики 
Арбитражного управляющего – члена НП РГПАУ. Гильдия имеет трех-
звенную организационную структуру: территориальный, межрегиональ-
ный и федеральный уровни. 

Основными функциями Гильдии являются:
• формирование и развитие нормативно-правовой базы в сфере ан-

тикризисного регулирования и управления;
• формирование свода профессиональных норм, правил и стандар-

тов осуществления деятельности по антикризисному менеджменту;
• создание системы внутрикорпоративного мониторинга;
• формирование команд антикризисных управляющих; 
• методическое сопровождение практики антикризисного управляю-

щего и повышение уровня профессиональной подготовки специалистов 
по антикризисному управлению.

Гильдия заключает соглашения о взаимодействии со всеми заин-
тересованными министерствами и ведомствами, участвует в качестве 
экспертов и независимых консультантов в работе с комитетами и комис-
сиями Федерального собрания РФ и законодательных органов субъек-
тов РФ. 

Арбитражные суды. Полномочия арбитражного суда при процеду-
рах банкротства заключены в следующем: по результатам рассмотрения 
дела о банкротстве арбитражный суд принимает один из следующих су-
дебных актов:

• решение о признании должника банкротом и об открытии конкурс-
ного производства;
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• решение об отказе в признании должника банкротом;
• определение о введении финансового оздоровления;
• определение о введении внешнего управления;
• определение о прекращении производства по делу о банкротстве;
• определение об оставлении заявления о признании должника бан-

кротом без рассмотрения;
• определение об утверждении мирового соглашения.
Арбитражные управляющие. В 1991 г. вступили в действие Зако-

ны РСФСР от 14 июля 1990 г. «О собственности на территории РСФСР» 
и от 25 декабря 1990 г. «О предприятиях и предпринимательской де-
ятельности», ставшие фундаментом правовой основы для формиро-
вания специальной группы профессиональных менеджеров. Закон 
РФ № 3929-I «О несостоятельности (банкротстве) предприятий» от 
19.11. 1992 г. ввел в российскую экономику нового участника процесса 
банкротства – арбитражного управляющего. Исполнитель внесудебно-
го процесса финансового оздоровления – антикризисный управляющий. 
С точки зрения менеджмента различают два типа арбитражных управ-
ляющих в зависимости от реализации целей банкротства: ликвидатор, 
функции которого определяются продажей и ликвидацией имущества 
должника, и реформатор, занимающийся вопросами финансового оз-
доровления организации. В зависимости от процедуры банкротства оп-
ределяется круг его полномочий: временный, внешний или конкурсный 
управляющий.

Закон «О банкротстве (несостоятельности)» 1998 г. содержал четы-
ре пункта по поводу назначения арбитражного управляю щего, в которых 
было изложено:

1) если иное не предусмотрено Законом № 6-ФЗ, арбитражным уп-
равляющим (временным управляющим, внешним управляющим, кон-
курсным управляющим) может быть назначено арбитражным судом фи-
зическое лицо, зарегистрированное в качестве индивидуального пред-
принимателя, обладающее специальными знаниями и не являющееся 
заинтересованным лицом в отношении должника и кредиторов;

2) арбитражные управляющие действуют на основании лицензии, 
выдаваемой государственным органом Российской Федерации по де-
лам о банкротстве и финансовому оздоровлению, которым являлась 
Федеральная служба России по делам о несостоятельности и финан-
совому оздоровлению согласно постановлению Правительства РФ от 
17.02.1998 г. № 202 «О государственном органе по делам о банкротстве 
и финансовому оздоровлению».

3) арбитражным управляющим не могли быть назначены:
• лица, осуществлявшие ранее управление делами должника – юри-

дического лица, за исключением случаев, когда с момента отстранения 
указанного лица от управления делами должника прошло не менее 3 
лет;

• лица, в отношении которых имеются ограничения на осуществле-
ние деятельности по управлению делами и (или) имуществом других 
лиц (дисквалифицированные лица);

• лица, имеющие судимость;
4) лицо, получившее лицензию арбитражного управляющего, обяза-

но зарегистрироваться как минимум в одном арбитражном суде, по на-
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значению которого оно обязуется исполнять обязанности арбитражного 
управляющего.

О своей регистрации арбитражный управляющий уведомлял госу-
дарственный орган по делам о банкротстве и финансовому оздоров-
лению – Федеральную службу России по делам о несостоятельности и 
финансовому оздоровлению.

Действия арбитражных управляющих осуществлялись в порядке, 
установленном Законом № 6-ФЗ и иными актами Российской Федера-
ции, если иное не предусматривалось указанным законом.

Отзыв в установленном законом № 6-ФЗ порядке лицензии арбит-
ражного управляющего в период осуществления арбитражным управ-
ляющим его полномочий являлся основанием для отстранения арбит-
ражным судом арбитражного управляющего от исполнения им своих 
обязанностей.

Новый закон № 127-ФЗ в ст. 20 «Арбитражные управляющие» пре-
дусматривает девять пунктов:

1) арбитражным управляющим может быть гражданин Российской 
Федерации, соответствующий следующим требованиям:

• регистрация его в качестве индивидуального предпринимателя;
• наличие высшего образования;
• наличие стажа руководящей работы не менее чем два года в со-

вокупности;
• сдача теоретического экзамена по программе подготовки арбит-

ражных управляющих;
• прохождение стажировки сроком не менее шести месяцев в качес-

тве помощника арбитражного управляющего;
• отсутствие судимости за преступления в сфере экономики, а также 

за преступления средней тяжести, тяжкие и особо тяжкие преступле-
ния;

• являться членом одной из саморегулируемых организаций;
2) организация и проведение теоретического экзамена по програм-

ме подготовки арбитражных управляющих осуществляется комиссией, 
формируемой на условиях равного представительства федеральным 
органом исполнительной власти, уполномоченным Правительством 
Российской Федерации, и образовательным учреждением;

3) организация и проведение стажировки гражданина Российской 
Федерации в качестве помощника арбитражного управляющего осу-
ществляется саморегулируемыми организациями арбитражных управ-
ляющих;

4) руководящей работой признается работа в качестве руководителя 
юридического лица или его заместителя, а также деятельность в качес-
тве арбитражного управляющего при условии исполнения обязанностей 
руководителя должника, за исключением случаев проведения процедур 
банкротства по отношению к отсутствующему должнику;

5) в случае если в соответствии с законом № 127-ФЗ на арбитражно-
го управляющего возлагаются полномочия руководителя должника, на 
него распространяются все требования и по отношению к нему приме-
няются все меры ответственности, установленные федеральными зако-
нами и иными нормативными правовыми актами Российской Федерации 
для рукводителя такого должника.
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Статья 20 закона № 127-ФЗ обязывает арбитражного управляющего 
иметь или получить доступ к документам государственной тайны в том 
случае, если исполнение полномочий утвержденного арбитражным су-
дом арбитражного управляющего при исполнении им обязанностей будет 
связано с доступом к сведениям, составляющим государственную тайну;

6) арбитражным судам запрещено утверждать в качестве времен-
ных, административных, внешних, конкурсных или арбитражных управ-
ляющих лиц:

• которые являются заинтересованными по отношению к должнику, 
кредиторам;

• в отношении которых введена процедура банкротства;
• которые не возместили убытки, причиненные должнику, кредито-

рам, третьим лицам при исполнении обязанностей арбитражного управ-
ляющего;

• которые дисквалифицированы или лишены в порядке, установлен-
ном Федеральным законом «О несостоятельности (банкротстве)», права 
занимать руководящие должности и (или) осуществлять предпринима-
тельскую деятельность по управлению юридическими лицами, входить 
в совет директоров (наблюдательный совет) и (или) управлять делами и 
(или) имуществом других лиц;

• которые не имеют заключенных в соответствии с требованиями за-
кона № 127-ФЗ договоров страхования ответственности на случай при-
чинения убытков лицам, участвующим в деле о банкротстве;

7) документ, удостоверяющий соответствия представленной для 
утверждения кандидатуры арбитражного управляющего требованиям, 
предусмотренным в п. 1 ст. 20 Закона № 127-ФЗ представляется в ар-
битражный суд саморегулируемой организацией арбитражных управля-
ющих, членом которой он является;

8) договор страхования ответственности признается формой фи-
нансового обеспечения ответственности арбитражного управляющего 
и должен быть заключен на срок не менее чем год с его обязательным 
последующим возобновлением на тот же срок.

Минимальная сумма финансового обеспечения (страховая сумма по 
договору страхования) не может быть менее чем 3 млн рублей в год.

Арбитражный управляющий в течение десяти дней с даты его ут-
верждения арбитражным судом по делу о банкротстве должен допол-
нительно застраховать свою ответственность на случай причинения 
убытков лицам, уча ствующим в деле о банкротстве, в размере от балан-
совой стоимости активов должника по состоянию на последнюю отчет-
ную дату, предшествующую дате введения соответствующей процедуры 
банкротства, а именно: 

• 3% балансовой стоимости активов должника, превышающих 
100 млн рублей, при балансовой стоимости активов должника от 100 до 
300 млн рублей;

• 6 млн рублей и 2% балансовой стоимости активов должника, пре-
вышающей 300 млн рублей, при балансовой стоимости активов должни-
ка от 300 млн рублей до 1 млрд рублей;

• 20 млн рублей и 1% балансовой стоимости активов должника, пре-
вышающей 1 млрд рублей, при балансовой стоимости активов должни-
ка более чем 1 млрд рублей;
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9) утвержденные арбитражным судом арбитражные управляющие 
являются процессуальными правопреемниками предыдущих арбитраж-
ных управляющих.

Новая ст. 20 Закона № 127-ФЗ, с одной стороны, предусматривает 
более жесткие требования, предъявляемые к арбитражному управля-
ющему, который не только должен иметь высшее образование и сдать 
теоретический экзамен по программе подготовки арбитражных управля-
ющих, но и пройти стажировку как помощник арбитражного управляю-
щего; расширен перечень причин, по которым арбитражные управляю-
щие арбитражным судом не утверждаются в качестве временных управ-
ляющих, административных управляющих, внешних управляющих или 
конкурсных управляющих, то есть ими не могут быть заинтересованные 
лица, не возместившие убытки должнику, лишенные права занимать ру-
ководящие должности, не заключившие договоры страхования ответс-
твенности. С другой стороны, не бесспорной выглядит отмена лицен-
зирования арбитражных управляющих. В прессе развернута дискуссия 
о плюсах и минусах лицензирования. Однако можно отметить, что ав-
торы выступлений явно лоббируют определенные интересы, выдвигая 
выгодную аргументацию. Необходим взвешенный анализ создавшейся 
ситуации, в которой задачей законодателя выступает ужесточение тре-
бований к профессиональному уровню арбитражных управляющих в 
законодательстве о банкротстве.

Опыт кадрового обеспечения антикризисного регулирования Вели-
кобритании1 показывает очень высокие требования, предъявляемые 
к обязательной квалификации арбитражных управляющих, подтверж-
даемые лицензией. Аттестация проводится несколькими профессио-
нальными организациями: Институтом королевских дипломированных 
бухгалтеров Великобритании, Институтом общественной ассоциации 
сертифицированных бухгалтеров, Юридическим обществом Шотландии 
и Ассоциацией специалистов по несостоятельности. Антикризисные уп-
равляющие должны иметь разрешение на деятельность от профессио-
нальной организации или госсектора и право выступать руководителем 
компании с ограниченной ответственностью, не быть пациентом пси-
хических лечебных учреждений. Иметь действующий залог-гарантию в 
сумме не менее 250 тыс. ф. ст., обеспечивающий защиту кредиторов 
в случае неквалифицированного управления, и отдельный залог, об-
разуемый при работе на предприятии в сумме не менее 7,5 млн ф. ст. 
Деятельность антикризисных управляющих контролируется лицензион-
ными органами, департаментом торговли и промышленности, объеди-
ненным мониторинговым бюро по несостоятельности. В случае выяв-
ленных нарушений к специалистам применяются следующие санкции: 
выдача рекомендаций по улучшению их деятельности, штраф, отзыв 
лицензии, дисквалификация на срок от 2 до 15 лет с возмещением сум-
мы убытка, причиненного их деятельностью. В результате специалисты 
по антикризисному управлению имеют высокий уровень ответственнос-
ти в отношении кредиторов и должника. В инфраструктуру института 
банкротства Великобритании включены профессиональные союзы, Фе-
деральное правительство и Государственное агентство по банкротству2. 

1. Беков X., Ряховская А. Факторы, влияющие на качество подготовки антикризис-
ных управляющих // Антикризисное управление. – 2000. – № 3-4. – С. 9.

2. Витрянский В. Обзор основных положений закона «О несостоятельности 
(банкротстве)». // Антикризисное управление. – 2003. – № 5-6. 
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В случае выполнения всех требований профессиональным союзам, Фе-
деральному правительству и Государственному агентству по банкротс-
тву могут передать право выдачи лицензии. Но при этом все полномочия 
и Федерального правительства, и Государственного агентства по банк-
ротству сохраняются в полном объеме, а делегированные полномочия 
могут быть в любой момент отозваны. Также в структуру антикризисного 
регулирования входят независимые управляющие, которые получают 
лицензию непосредственно в Государственном агентстве. 

Саморегулируемая организация арбитражных управляющих. 
Закон о банкротстве в редакции 2002 г. предусматривает передачу фун-
кций контроля над деятельностью арбитражных управляющих от госу-
дарства общественным институтам, введя систему саморегулирования. 
В соответствии с законодательными нормами, арбитражные управляю-
щие должны стать членами саморегулируемых организаций. Постанов-
лением Правительства № 100 от 14.02.2003 г. на Министерство юсти-
ции РФ возложены функции регулирующего органа, осуществляющего 
контроль за саморегулируемыми организациями арбитражных управ-
ляющих. Федеральный закон № 127–ФЗ предусматривает в основе де-
ятельности саморегулируемых организаций арбитражных управляющих 
объединение профессионалов антикризисного управления с жесткой 
системой материальной ответственности перед должниками и креди-
торами за результаты своей деятельности, законодательно закреплен-
ными функциями, правами и обязанностями, правилами и стандартами 
профессиональной деятельности.

Постановлением Правительства Российской Федерации от 
12.06.2008 № 451 «О Федеральной регистрационной службе» на Феде-
ральную службу государственной регистрации, кадастра и картографии 
возложены полномочия по ведению единого государственного реестра 
саморегулируемых организаций арбитражных управляющих, реестра 
арбитражных управляющих и единого государственного реестра са-
морегулируемых организаций оценщиков. По состоянию на 1 января 
2009 г. в едином государственном реестре саморегулируемых органи-
заций арбитражных управляющих значится 27 организаций. Постанов-
лением Правительства Российской Федерации от 29.09.2008 № 724 «Об 
утверждении порядка ведения государственного реестра саморегулиру-
емых организаций» определено, что с 11.10.2008 за внесение сведений 
в государственный реестр саморегулируемых организаций установлена 
плата в размере 1000 рублей и за предоставление сведений, содержа-
щихся в государственном реестре саморегулируемых организаций, взи-
мается плата в размере 100 рублей для физических лиц и в размере 300 
рублей для юридических лиц. Саморегулируемых организаций арбит-
ражных управляющих, зарегистрированных в Едином государственном 
реестре не так много – 38.

В 2003 г. 16 саморегулируемых организаций арбитражных управля-
ющих выступили учредителями Российского союза саморегулируемых 
организаций Арбитражных Управляющих. В настоящее время учас-
тниками являются 25 саморегулируемых организаций арбитражных 
управляющих. Основные цели деятельности Российского союза само-
регулируемых организаций арбитражных управляющих: создание бла-
гоприятных условий для формирования в Российской Федерации циви-
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лизованной системы антикризисного управления как необходимого ры-
ночного инструмента регулирования хозяйственного оборота, создание 
цивилизованного рынка услуг арбитражных управляющих посредством 
совершенствования системы саморегулирования их профессиональной 
деятельности, содействие распространению среди саморегулируемых 
организаций – членов союза опыта любого члена союза, создание ме-
ханизмов консолидации мнений арбитражных управляющих  и саморе-
гулируемых организаций арбитражных управляющих по вопросам раз-
работки и применения органами различных ветвей власти нормативных 
документов касающихся данного сектора рынка и смежных областей, 
создание системы разрешения конфликтов между саморегулируемыми 
организациями, а также между арбитражными управляющими и само-
регулируемыми организациями арбитражных управляющих, участие в 
создании методических программ обучения и переподготовки арбитраж-
ных управляющих, разработка единых подходов к страхованию граждан-
ской ответственности арбитражных управляющих, к правилам профес-
сиональной деятельности и деловой этики арбитражных управляющих. 
Важнейшим провозглашенным союзом принципом является принцип 
экстерриториальности деятельности саморегулируемых организаций. 
В соответствии с данным принципом не может быть монополии одной 
саморегулируемой организации и ограничения доступа иной саморегу-
лируемой организации на любую территорию.

Статус саморегулируемой организации арбитражных управляющих 
приобретается некоммерческой организацией с даты включения указан-
ной организации в Единый государственный реестр саморегулируемых 
организаций арбитражных управляющих. 

Основанием для включения некоммерческой организации в единый 
государственный реестр саморегулируемых организаций арбитражных 
управляющих является выполнение ею следующих условий: 

Соответствие не менее 100 ее членов установленным требовани-
ям:

1) наличие свидетельства о регистрации индивидуального предпри-
нимателя;

2) наличие у них образования; 
3) стаж руководящей работы у каждого не менее двух лет;
4) всеми сданы теоретические экзамены по программе подготовки 

арбитражных управляющих;
5) каждый прошел стажировку не менее шести месяцев как помощ-

ник арбитражного управляющего;
6) ни у одного нет судимости за преступления;
Участие каждого члена из 100 (в совокупности) в процедурах бан-

кротства, включая и тех, которые не завершены на дату включения в 
единый государственный реестр саморегулируемых организаций арбит-
ражных управляющих (за исключением процедур банкротства по отно-
шению к отсутствующим должникам);

3. Наличие компенсационного фонда или имущества у общества 
взаимного страхования, формируемых исключительно в денежной фор-
ме и за счет взносов всех 100 членов в размере не менее 50 тыс. рублей 
на каждого члена, то есть 5 млн руб. Например, Общим собранием чле-
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нов Некоммерческого Партнерства «Союз менеджеров и антикризисных 
управляющих» утверждены следующие размеры взносов:

• вступительный взнос – 30 тыс. рублей; 
• ежегодный членский взнос – 36 тыс. руб.; 
• взнос в компенсационный фонд Партнерства – 50 тыс. руб.
При этом на средства компенсационного фонда или имущества 

общества взаимного страхования может быть обращено взыскание по 
обязательствам арбитражных управляющих только в том случае, когда 
возникновение таких обязательств связано с осуществлением деятель-
ности согласно закону № 127-ФЗ.

Изменения Трудового кодекса № 45-ФЗ от 09.05.2005 г. предусмат-
ривают ужесточение ответственности за неуплату страховых взносов. 
Кроме штрафа предусмотрен новый вид наказания – административное 
приостановление деятельности на срок до 90 суток. Под это положение 
попадают в том числе и арбитражные управляющие, которые в случае 
нарушения будут лишены права заниматься предпринимательской де-
ятельностью.

Саморегулируемая организация арбитражных управляющих осу-
ществляет следующие функции: 

• обеспечение соблюдения своими членами законодательства РФ, 
правил профессиональной деятельности арбитражного управляющего; 

• защиту прав и законных интересов своих членов;
• обеспечение информационной открытости деятельности своих 

членов, процедур банкротства;
• содействие повышению уровня профессиональной подготовки сво-

их членов.
Организационная структура саморегулируемой организации арбит-

ражных управляющих (п. 4 ст. 21 закона № 127-ФЗ) включает в себя, 
кроме исполнительного органа, постоянно действующий коллегиальный 
орган, который состоит из семи или более человек. В его компетенцию 
входит утверждение правил деятельности и деловой этики членов само-
регулируемой организации как арбитражных управляющих, 25% которо-
го и не более составляют лица, не являющиеся членами саморегулиру-
емой организации. Но в состав органов управления саморегулируемой 
организации запрещено включение государственных и муниципальных 
служащих. Для примера приведем структуру саморегулируемой органи-
зации арбитражных управляющих (рис. 2.2).

В целях обеспечения своей деятельности саморегулируемая орга-
низация арбитражных управляющих должна сформировать структур-
ные подразделения по осуществлению контроля за деятельностью всех 
своих членов как арбитражных управляющих, а также соответствующие 
органы по рассмотрению дел о наложении на членов саморегулируемой 
организации мер ответственности и отбору кандидатур из своих членов 
для их представления арбитражным судам для утверждения в деле о 
банкротстве.

Некоммерческая организация, обеспечившая указанные условия, 
подлежит включению в единый государственный реестр саморегулиру-
емых организаций арбитражных управляющих в течение семи дней с 
даты представления в регулирующий орган документов, определяемых 
Правительством Российской Федерации.
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В случае нарушения требований п. 2 ст. 21 закона № 127-ФЗ или 
неоднократного нарушения этого закона саморегулируемая организа-
ция на основании заявления регулирующего органа исключается арбит-
ражным судом из единого государственного реестра саморегулируемых 
организаций арбитражных управляющих.

Так, например некоммерческое партнерство Саморегулируемая 
организация арбитражных управляющих «Межрегиональный центр 
экспертов и профессиональных управляющих» (НП СРО «МЦПУ») 
зарегистрировано в Москве 15 декабря 2002 г. (ОГРН 1027743016652) 
объединяет 19 первичных организаций, имеющих статус филиалов и 
представительств НП СРО «МЦПУ». Профессиональная команда НП 
СРО «МЦПУ» постоянно расширяет свои возможности за счет привле-
чения новых участников, способных решать самые сложные вопросы по 
оздоровлению предприятий, в том числе социально значимых и стра-

Рис. 2.2. Структура саморегулируемой организации 
арбитражных управляющих Центрального Федерального округа
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тегических предприятий. Оперативное руководство деятельностью НП 
СРО «МЦПУ» осуществляют: 

• Центральный Совет – как коллегиальный руководящий орган, в 
который входят все руководители первичных организаций, филиалов и 
представительств; 

• Президент – как исполнительный единоличный орган; 
• Собрания первичных организаций на местах. 
Основной принцип деятельности НП СРО «МЦПУ» заключается в 

делегировании полномочий и ответственности головной организации 
в первичные организации (филиалы и представительства) в регионах 
России. НП СРО «МЦПУ» устанавливает деловые контакты с арбитраж-
ными судами, с государственными регулирующими и уполномоченными 
органами, органами управления, деловыми кругами в Центре и на мес-
тах.

Федеральный закон № 315-ФЗ от 01.12.2007 г. установил правовые 
рамки для деятельности саморегулируемых организаций. Они создают-
ся по отраслевому признаку: относятся к некоммерческим организаци-
ям; призваны создавать отраслевые стандарты деятельности; выполня-
ют рыночно-регулятивную функцию; способствуют повышению качества 
деятельности лиц, являющихся членами таких организаций. Важнейшая 
функция саморегулируемых организаций – защита интересов предпри-
нимателей в их отношениях с государством при возникновении споров 
между федеральным (региональным) органом исполнительной власти 
и участником саморегулируемой организации. Противостоять государс-
тву от имени данного участника будет саморегулируемая организация, 
что автоматически переводит весь процесс разбирательства конфликта 
в качественно иную плоскость. Индивидуальное противостояние пред-
принимателей государству заменяется коллективым противостоянием. 
Одна из важных функций саморегулируемой организации – функция 
посредника при разрешении споров между членами данной организа-
ции, а также между ними и потребителями их продукции и услуг.

Некоммерческое Партнерство «Союз менеджеров и антикри-
зисных управляющих» создано 06.12.2002 г. и является основанной 
на членстве некоммерческой организацией, учрежденной гражданами 
Российской Федерации для содействия ее членам в осуществлении де-
ятельности арбитражных управляющих. 18.04.2003 г. Партнерство полу-
чило статус саморегулируемой организации арбитражных управляющих 
и внесено Министерством юстиции Российской Федерации в единый 
государственный реестр саморегулируемых организаций арбитражных 
управляющих за № 0003.

Партнерство – межрегиональная организация, имеющая предста-
вительства и представителей на территории 30 субъектов Российской 
Федерации (Республики Башкортостан, Республики Карелия, Республи-
ки Марий Эл, Республики Мордовия, Республики Татарстан, Чувашской 
Республики, Краснодарского края, Красноярского края, Архангельской, 
Владимирской, Волгоградской, Воронежской, Калужской, Костромской, 
Кировской, Курской, Липецкой, Московской, Нижегородской, Омской, 
Пензенской, Ростовской, Рязанской, Саратовской, Свердловской, Смо-
ленской, Тульской, Ульяновской, Ярославской области, Москве, в Даль-
невосточном федеральном округе).
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Высшим органом управления Партнерства является общее собра-
ние членов Партнерства. Основная функция Общего собрания – обес-
печение достижения Партнерством целей, в интересах которых оно 
было создано, в том числе: регулирование и обеспечение деятельности 
членов Партнерства – арбитражных управляющих.

Постоянно действующий коллегиальный орган – президиум Пар-
тнерства. Он руководит деятельностью Партнерства в период между 
собраниями. Президиум осуществляет свою деятельность на основании 
и в соответствии с уставом Партнерства и действующими законодатель-
ными актами. 

Единоличный исполнительный орган – исполнительный директор, 
который руководит текущей деятельностью Партнерства, организует ис-
полнение решений общего собрания, президиума Партнерства, предсе-
дателя президиума Партнерства, а также решает все вопросы, которые 
не отнесены к компетенции общего собрания, президиума Партнерства 
и иных органов Партнерства. Исполнительный директор подотчетен 
общему собранию, а в промежутках между общими собраниями – пре-
зидиуму Партнерства и несет ответственность перед Партнерством за 
результаты и законность деятельности Партнерства в пределах компе-
тенции, установленной настоящим уставом. 

При Партнерстве организована консультационная служба по вопро-
сам, относящимся к сфере банкротства. Специалисты консультацион-
ной службы обладают специальными юридическими знаниями в облас-
ти банкротства, корпоративного права, имущественного права, экономи-
ческой подготовкой, опытом организации и проведения торгов и мно-
гими другими знаниями и навыками. При Партнерстве аккредитованы 
страховые, оценочные, аудиторские и другие компании, оказывающие 
квалифицированную помощь членам организации.

Процедура банкротства – это, как правило, последняя возможность 
сохранить неплатежеспособную организацию от окончательного раз-
вала и исчезновения как производственной единицы на основе оценки 
финансового состояния, использования внутренних ресурсов должника 
и привлечения внешних финансовых источников, а также за счет смены 
неэффективного управления на эффективное. Проблемы предприятий 
разрешаются при этом профессионалами: арбитражными управляю-
щими, являющимися опытными специалистами в сфере несостоятель-
ности (банкротства), деятельность которых ориентирована на оздоров-
ление экономики и восстановление платежеспособности организации. 
Так, по состоянию на 30 июня 2006 г. арбитражные управляющие члены 
Партнерства провели 1 607 процедур несостоятельности (банкротства), 
за исключением процедур банкротства по отношению к отсутствующим 
должникам, были утверждены арбитражными судами на 1 208 проце-
дур банкротства по упрощенной процедуре отсутствующего должника, 
завершили 838 процедур банкротства и 158 процедур банкротства от-
сутствующего должника.

Федеральный центр сельскохозяйственного консультирова-
ния (ФЦСК). Приоритетом его деятельности является консультирование 
финансовых специалистов, занимающихся вопросами оздоровления 
экономики сельскохозяйственных организаций. 
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ООО «Региональное агентство управления долгами» (РАУД)3 
создано в Санкт-Петербурге (1992). Агентство оказывает услуги в облас-
ти арбитража, исполнительного производства и сопровождения проце-
дуры банкротства. В штате компании работают специалисты различных 
направлений: аудиторы, юристы, экономисты, аналитики, оценщики, ар-
битражные управляющие. 

Основные направления деятельности компании в области банкротс-
тва следующие:

• комплекс консультационных услуг по вопросам законодательного 
регулирования банкротства в Российской Федерации;

• экспертное сопровождение процедур банкротства;
• подготовка всех необходимых процессуальных документов, свя-

занных с реализацией прав и выполнением обязанностей клиента в 
процедурах банкротства;

• анализ финансового состояния предприятия;
• экспертиза признаков преднамеренного банкротства;
• разработка и утверждение плана внешнего управления;
• экспертное обеспечение мероприятий по восстановлению плате-

жеспособности должника;
• представление интересов клиента в судебных инстанциях;
• организация и проведение собрания кредиторов в соответствии с 

действующим законодательством;
• разработка и утверждение мирового соглашения;
• оценка стоимости имущественного комплекса предприятия.
Компания также предоставляет услуги по проведению аудиторских 

проверок и широкий спектр правовых услуг, предлагая клиентам:
1) предприятию-должнику:
• противодействие необоснованному взысканию долгов;
• реструктуризацию задолженности;
• восстановление платежеспособности;
• оздоровление бизнеса.
2) предприятию-кредитору:
• обеспечение возврата задолженности, в том числе задолженности 

на которую наложен мораторий;
• обеспечение погашения текущих платежей;
• защиту интересов в процедуре банкротства;
3) акционерам:
• проведение экспертизы по выявлению признаков преднамеренного 

банкротства;
• реструктуризация предприятия;
• оздоровление бизнеса предприятия, восстановление платежеспо-

собности.
4) инвесторам:
• приобретение предприятий (профильного бизнеса) по конкурентос-

пособной цене;
• приобретение активов предприятия по конкурентоспособной цене;
5) арбитражным управляющим:
• полный перечень экспертных услуг по сопровождению деятельнос-

ти управляющего на всех этапах процедуры банкротства.

3. http://raud.spb.ru/
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Отдел анализа аграрных преобразований, реструктуризации 
и банкротства сельскохозяйственных организаций создан в со-
ставе Департамента аграрной политики и имущественных отношений4. 

Задачи отдела заключаются в следующем: 
• подготовка проектов основных направлений государственной по-

литики в области экономического оздоровления, реструктуризации и 
банкротства неплатежеспособных сельскохозяйственных предприятий 
и обеспечение ее реализации; 

• разработка мер по обеспечению эффективного функционирования, 
восстановления платежеспособности, сохранения ресурсного потенциа-
ла сельскохозяйственных организаций. 

На отдел анализа аграрных преобразований, реструктуризации и 
банкротства сельскохозяйственных организаций возложены следующие 
функции: 

• организация совместно с подразделениями Департамента и други-
ми подразделениями Министерства, органами государственного управ-
ления АПК субъектов РФ выполнения федеральных законов, указов и 
распоряжений Президента РФ, постановлений и распоряжений Прави-
тельства РФ по реализации государственной политики в области эконо-
мического оздоровления, реструктуризации и банкротства неплатежес-
пособных сельхозорганизаций;

•  разработка мероприятий, проектов нормативных документов и ре-
комендаций по вопросам реструктуризации и банкротства организаций 
АПК;

• оказание методической и практической помощи органам государс-
твенного управления АПК субъектов РФ по осуществлению реструкту-
ризации и банкротства неплатежеспособных организаций АПК в области 
банкротства и внесение предложений по их совершенствованию;

• осуществление совместно с подразделениями Министерства ана-
лиза финансового состояния сельскохозяйственных организаций и вне-
сение предложений по финансовому оздоровлению и реформированию 
неплатежеспособных организаций АПК;

• изучение, обобщение и распространение передового опыта рест-
руктуризации и банкротства сельскохозяйственных организаций в реги-
онах РФ, рассмотрение поступающих писем, предложений, заявлений и 
жалоб в пределах компетенции Отдела и вынесение соответствующих 
предложений.

Федеральная комиссия по финансовому оздоровлению сель-
скохозяйственных товаропроизводителей является межведомс-
твенным координационным органом, созданным для решения вопросов, 
связанных с финансовым оздоровлением сельскохозяйственных това-
ропроизводителей, в порядке, предусмотренном Федеральным законом 
№ 83-ФЗ «О финансовом оздоровлении сельскохозяйственных товаро-
производителей». 

Федеральная комиссия для реализации возложенных на нее задач:
• организует работу территориальных комиссий по финансовому оз-

доровлению сельскохозяйственных товаропроизводителей;
• определяет перечень документов, необходимых для рассмотрения 

вопроса об улучшении финансового состояния сельскохозяйственно-

4. www.mcx.ru / Сайт Министерства сельского хозяйства Российской Федерации.
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го товаропроизводителя, имеющего долги, порядок оценки его долгов 
и проведения реструктуризации долгов, методику расчета показателей 
финансового состояния должника, базовые условия реструктуризации 
долгов и типовые соглашения о реструктуризации долгов;

• разрабатывает требования к участнику программы финансового 
оздоровления должников и направляет их на утверждение в Правитель-
ство РФ;

• координирует реализацию программ финансового оздоровления 
должников;

• взаимодействует с федеральными органами исполнительной влас-
ти субъектов РФ, государственными внебюджетными фондами по воп-
росам финансового оздоровления должников.

Между вышеперечисленными институтами антикризисного регули-
рования формируются взаимоотношения, основанные на единстве и це-
лостности государственной политики, проводимой в области финансо-
вого оздоровления организации. Главная роль в антикризисном регули-
ровании отводится механизму взаимодействия структур, ответственных 
за осуществление процедур банкротства. Усиление этого взаимодейс-
твия проявляется в участии территориальных органов, министерств в 
данной области. Постановлением Мэра Омска № 568-п на основе Феде-
ральных законов «Об общих принципах организации местного самоуп-
равления в РФ» и «О несостоятельности (банкротстве)», Устава города 
Омска сформирована комиссия по делам о несостоятельности 
(банкротстве). В рамках Департамента администрации Омска создан 
отдел по обеспечению работы комиссии по делам о несостоятельнос-
ти (банкротстве). Комиссия занимается выработкой рекомендаций и 
применением эффективных мер предотвращения негативных последс-
твий банкротства предприятий, выработкой мер для предупреждения 
банкротства, восстановления платежеспособности муниципальных 
предприятий, определением оптимальных процедур банкротства лик-
видируемых муниципальных предприятий и участвует в их реализации. 
Комиссия осуществляет следующие функции: участие в работе балан-
совых комиссий в целях анализа финансово-хозяйственной деятельнос-
ти предприятий; ведение учета предприятий, обладающих признаками 
банкротства и проведение анализа их финансового состояния; выявле-
ние предприятий, имеющих задолженность перед бюджетом Омска и 
обладающих признаками банкротства; подготовку предложений о лик-
видации, реорганизации, приватизации муниципальных предприятий, 
обладающих признаками банкротства; обращением в арбитражный суд 
с заявлением о признании муниципального предприятия банкротом, 
либо обоснованного заключения о принятии к муниципальным предпри-
ятиям мер, направленных на их финансовое оздоровление; разработку 
программ, связанных с социальной защитой работников при ликвида-
ции муниципальных предприятий; взаимодействие с органами местного 
самоуправления, государственными органами и иными организациями 
по вопросам, связанным с финансовой деятельностью предприятий, 
осуществлением процедур ликвидации; изучение и обобщение практики 
применения законодательства о несостоятельности (банкротстве).

Таким образом, с момента образования института банкротства в 
России сформировалась определенная система институтов антикризис-
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ного регулирования. Для каждого участника этой системы определены 
четкие цели и задачи, скоординированы взаимоотношения и полномочия 
и разграничены пределы компетенции. Помимо описанных элементов 
инфраструктуры антикризисного управления можно привести большой 
перечень организаций относительно удаленных от задач антикризисно-
го управления. Так, имеется Перечень образовательных учреждений, с 
которыми Федеральной регистрационной службой заключены соглаше-
ния по подготовке арбитражных управляющих и т.д.

2.2. Политика антикризисного управления 
при угрозе банкротства на микро- и макроуровне

Антикризисное управление (антикризисный менеджмент)5 – это 
применение к организации экономических, профилактических и оздоро-
вительных процедур, направленных на повышение ее конкурентоспособ-
ности, оздоровление или ликвидацию. Многообразие мер, применяемых 
в процессе антикризисного управления на микро- и макро уровне позво-
ляет их объединить в рамках той или иной политики в данной области.

Продуманная стратегия и тактика и эффективный менеджмент отра-
жают воздействия вредных факторов, что позволяет сдерживать коле-
бания параметров хозяйствования в границах приемлемого диапазона и 
обеспечивает устойчивость. Но высокий динамизм макроэкономических 
процессов негативные факторы внешней среды (экономическая, поли-
тическая нестабильность, инфляция и др.) сказывается на финансово-
хозяйственной деятельности и платежеспособности организации, и ее 
дальнейшие перспективы остаются туманными. Чтобы их прояснить, 
необходим прогностический анализ возможных сценариев будущего 
поведения. С этой целью на систему управления устойчивостью орга-
низации возлагаются прогнозирование изменений ее внутренней и вне-
шней среды, поиск адаптивного режима деятельности и обеспечение 
эффективного осуществления последней. Такая система, опираясь на 
прогнозы, формирует бизнес-план деятельности фирмы, контролирует 
его реализацию и при необходимости советует, как отвести траекторию 
поведения от опасной зоны. Систематический анализ финансового со-
стояния организации распознает симптомы наступающего финансового 
кризиса, который в свое очередь, может привести предприятие к состо-
янию банкротства. Под финансовым кризисом коммерческой органи-
зации понимают крайнюю форму нарушения финансового равновесия 
в силу циклически позволяющихся противоречий между фактическим 
уровнем финансового потенциала и необходимым объемом финансо-
вых потребностей.

Основной фактор предкризисного состояния фирмы – наличие и 
тенденция нарастания неплатежеспособности.

Обеспечение устойчивости и стабильного функционирования орга-
низации поддерживается как структурой и средствами ее системы уп-
равления, так и накопленными в ней профессиональными знаниями и 
умениями. Повышение компетентности менеджеров и модернизация 
применяемых технологий, внедрения нововведений в профессиональ-

5. Антикризисный менеджмент / Под. ред. проф. Грязновой А.Г. - М.: Ассоциа-
ция авторов и издателей «ТАНДЕМ», Изд-во ЭКМОС, 2004. – 357 с.
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ную деятельность менеджеров, производственные, компьютерные 
технологии и другие ресурсы составляют большой задел в налажива-
нии эффективного управления устойчивостью предприятий в быстро 
меняющемся окружении. Профессиональное использование этих инс-
трументов увеличивает сопротивляемость производственных структур 
воздействию рисковых факторов и улучшает их адаптацию к условиям 
обостряющейся конкуренции и трансформации российской экономики.

На микро уровне система антикризисных мер позволяет оценить 
сильные и слабые стороны фирмы и ее внутренний потенциал, разра-
ботать в связи с этим план мероприятий по повышению эффективности 
основных функций компании.

Внутренняя среда коммерческой организации включает в себя сле-
дующие основные элементы: производство, финансы, маркетинг, управ-
ление персоналом, организацию, внутренний контроль и аудит. 

Внешняя среда фирмы определяется двумя факторами: 
1) рабочая среда представляющая собой участников рынка, с кото-

рыми фирма вынуждена, находится в непосредственном контакте – пос-
тавщики экономических и трудовых ресурсов, необходимы для осущест-
вления производственной деятельности, клиенты – потребители про-
дукции, работ, услуг предприятия, посредники: финансовые, торговые, 
маркетинговые, либо которые оказывают на нее прямое воздействие – 
государственные экономические и контролирующие структуры;

2) элементы рабочей среды – это конкурирующие фирмы и «контак-
тные аудитории», то есть средства массовой информации, ассоциации 
и общества потребителей, экологические организации и т.п., которые 
оказывают также существенное влияние на финансовое благополучие и 
формирование благоприятного или неблагоприятного облика компании. 

Общая среда фирмы состоит из элементов, которые не связаны с хо-
зяйственным субъектом напрямую или непосредственно, но оказывают 

Рис. 2.3. Возникновение кризиса и процедура банкротства
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влияние на формирование общей атмосферы бизнеса. Это среда кос-
венных контактов организации, куда входят политические и социальные 
факторы, законодательство, экономическая ситуация в стране и др., то 
есть здесь уже речь идет о макросреде коммерческой организации.

Совокупность процедур предупреждения и ликвидации представ-
ляет собой банкротство в широком смысле слова, и определяются как 
антикризисные процедуры, которые целесообразны в ходе проведения 
политики предупреждения кризиса. В этой области исследования сущес-
твует две точки зрения в развитии и преодолении кризисной ситуации. 
Теории, акцентирующие внимание на разрушительной функции кризиса, 
предлагают воспринимать кризис как ситуацию остро угрожающую нор-
мальному функционированию организации. Кризисная ситуация в та-
ком случае требует немедленного преодоления, локализации. Теории, 
рассматривающие кризис как позитивное явление, следствием которого 
является ломка старого и развитие нового, в основе антикризисного ме-
неджмента предлагают не борьбу с кризисом, а реструктуризацию сис-
темы, соответствующую новым отношениям. 

Главная цель антикризисного управления организацией на микроу-
ровне определяется приведением в действие управленческих и финан-
совых механизмов, направленных на недопущение или определенное 
смягчение кризиса, обеспечение устойчивого положения фирмы на рын-
ке, получение стабильных доходов. Антикризисное управление коммер-
ческих организаций не должно сводиться только, например, к простому 
повышению производительности труда, сокращению издержек, поиску 
новых рынков, расширению или сужению ассортиментных линий, по-
вышению качества продукции и менеджмента, совершенствованию 
маркетинговой политики. Все эти задачи необходимо решать постоянно, 
независимо от того, в каком положении находится компания. В условиях 
внутреннего кризиса менеджмент организации приобретает целый ряд 
особенностей по сравнению с нормальным функционированием деятель-
ности предприятия и требует от менеджеров проведения ряда нетрадици-
онных мероприятий с целью преодоления сложившейся ситуации.

Реализация политики антикризисного управления при угрозе риска 
банкротства организации предусматривает:

1. Изучение основных факторов, обусловивших (и обуславливаю-
щих в будущем) кризисное развитие организации. В рамках антикри-
зисного менеджмента выявляют причины, оказывающие негативное 
воздействие на хозяйственную деятельность фирмы с целью выявления 
«переломного» момента возникновения (начала проявления) отрица-
тельных факторов и определяют структурные элементы, оказывающие 
негативное воздействие на хозяйственную деятельность сельхозтова-
ропроизводителя, прогнозируют развития факторов, которые могут при-
вести к неплатежеспособности организации. Для установления причин, 
приведших компанию к кризисному состоянию, целесообразно создать 
аналитическую группу с привлечением независимых аудиторов, бизнес-
консультантов и других «профильных» специалистов (рис. 2.4). 

2. Периодическое исследование финансового состояния организа-
ции с целью раннего обнаружения признаков ее кризисного развития, 
вызывающих угрозу банкротства. В системе общего анализа финан-
сового состояния организации выделяется и формируется объекты 
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возможного «кризисного поля». В условиях финансовых затруднений 
особо остро встает вопрос о содержании внутренней (управленческой) 
отчетности, которая позволяет неформально оценивать движение ак-
тивов и пассивов предприятия, а также несет в себе информацию об 
основных показателях деятельности. В большинстве случаев возникает 
необходимость кардинального пересмотра принятых форм внутренней 
отчетности, ее приоритетных показателей и методики их расчета. Внут-
ренние отчеты, на период кризиса должны содержать максимальное ко-
личество оперативной и более детальной информации об управляемых 
объектах и всех существенных изменениях в структуре балансовых и 
финансовых показателей. Наличие такой детализации позволит быстро 
реагировать на нежелательные явления. 

3. Определение масштабов кризисного состояния организации. 
Система нормативов финансовых коэффициентов позволяет проанали-
зировать в сравнении основные показатели финансово-хозяйственной 
деятельности организации и определить масштабы ее кризисного со-
стояния, т.е. глубину с позиций угрозы банкротства. 

Определение масштабов
кризисного состояния

предприятия

Внедрение внутренних
механизмов финансовой

стабилизации предприятия

Формирование целей и
выбор основных механизмов
антикризисного менеджмента

при угрозе банкротства

Содержание политики антикризисного
управления при угрозе банкротства

Исследование финансового
состояния предприятия с целью
раннего обнаружения признаков

банкротства

Финансовое обеспечение
ликвидационных процедур
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Рис. 2.4. Основное содержание политики антикризисного 
управления организацией при угрозе банкротства
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4. Формирование целей и выбор основных механизмов антикризис-
ного управления организации при угрозе банкротства. Антикризисная 
политика на данном этапе направлена на реализацию следующих це-
лей: обеспечение финансового оздоровления организации за счет ре-
ализации внутренних резервов, за счет частичной ее реорганизации 
или внешней помощи. Возможность привлечения кредитных ресурсов 
должна быть использована в кризисной ситуации в полной мере. В этом 
случае, предприятие подвергает себя значительному финансовому рис-
ку, но и ставка – выход из кризиса – также велика. 

5. Внедрение внутренних механизмов финансовой стабилиза-
ции организации. Оптимальное использование внутренних резервов 
фирмы способствует обеспечению реализации мер по возобновлению 
платежеспособности и восстановлению финансовой устойчивости орга-
низации. Финансовый кризис в компании означает не просто наличие 
каких-то локальных упущений или недочетов в работе менеджеров – он 
выступает результатом системной ошибки в планах развития бизнеса, 
рыночной стратегии или других первоначальных представлениях гло-
бального характера. Данные механизмы построены на последователь-
ном применении антикризисных моделей, выбираемых в соответствии 
со спецификой хозяйственной деятельности фирмы и масштабами 
кризиса. Как правило, отсутствие в коммерческой организации ожида-
емых финансовых результатов связано с недостатками во внутреннем 
контроле или неадекватностью мотивационных рычагов управления 
персоналом или структурными подразделениями. Чтобы избежать даль-
нейшей утечки финансовых и материальных ресурсов, необходимо мак-
симально централизовать принятие всех решений, которые влияют на 
движение материальных активов предприятия, а также связаны с пере-
мещением персонала, также не желательны массовые увольнения или 
ротация кадров. 

Сокращение плановых (бюджетных) расходов в компании и ее обо-
собленных подразделениях на первом этапе принятия антикризисных 
мер не должны носить тотального характера. Множество текущих рас-
ходов, по-прежнему, остаются жизненно важными, а их сокращение в 
любой ситуации может иметь необратимые последствия. Поэтому на 
первом этапе наиболее целесообразно сокращать (или замораживать) 
расходы, связанные с развитием долгосрочных направлений. Для это-
го, в первую очередь, должны быть откорректированы первоначальные 
планы развития, в которых необходимо определить стабилизационные 
мероприятия. Так, сокращения каких-либо направлений или видов де-
ятельности вызывает высвобождение ранее накопленных ресурсов. 
Расширение прибыльных направлений и хозяйственных операций, на-
против, всегда связано с необходимостью привлечения дополнительно-
го капитала. В данной ситуации требуется корректировка дальнейших 
планов развития. При этом ресурсы должны не сокращаться, а преобра-
зовываться или трансформироваться в зависимости от инвестиционных 
приоритетов. В условиях кризисного состояния наиболее важно опре-
делить подход к управлению затратами: какие затраты целесообразно 
сократить, а какие – увеличить, чтобы получить прибыль. Возможно уве-
личение маркетинговых затрат (агрессивная реклама, нетрадиционные 
методы продаж, переход на другие рынки сбыта и т. д.). 
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Выбор эффективных форм санации. В случаи, если масштабы фи-
нансового кризиса фирмы не позволяют восстановить платежеспособ-
ность за счет внутренних резервов, организация вынуждена прибегнуть 
к внешней помощи, санации. В процессе санации необходимо обосно-
вать выбор наиболее эффективных ее форм, включая реорганизацию. 

Финансовое обеспечение ликвидационных процедур при банкротс-
тве. Ликвидация фирмы осуществляется после принятия решения ар-
битражного суда о признании ее банкротом. Функции по ликвидации ор-
ганизации возлагаются на ликвидационную комиссию, которая разраба-
тывает соответствующий бюджет, подготавливает активы к реализации, 
погашает требования кредиторов за счет реализуемого имущества. 

«Krisis» – в переводе с греческого – решение, поворотный пункт или 
исход. Экономический кризис в компании означает тяжелое финансовое 
положение, которое характеризуется неудовлетворительным значени-
ем целого ряда показателей (коэффициентов): платежеспособности, 
рентабельности, оборачиваемости, финансовой устойчивости и т. д. 
Оздоровление предприятий в целом предполагает выбор наиболее эф-
фективной стратегии и тактики, необходимых для каждого конкретного 
случая и конкретной фирмы с учетом глубины кризиса: 

• На стадии зарождения кризиса – характеризующейся падением по-
казателей деловой активности, снижением рентабельности и объемов 
прибыли целесообразна стратегия защиты от кризиса – определе-
ние первоочередных мер, цель которых улучшение экономических по-
казателей.

• Основной признак второй стадии кризиса «хроническая» убыточ-
ность производства обусловлена применением стратегии выживания, 
т.е. использованием стратегического инструментария менеджмента, 
упорядочением задолженности предприятия, добровольной реструкту-
ризации организации.

• Третья стадия кризиса характеризуется отсутствием собственных 
источников и резервных фондов организации и сопряжена со значитель-
ным сокращением производства, что оказывает негативное влияние на 
перспективы его развития, т.к. основная часть оборотного капитала 
направляется на погашение убытков и обслуживание возросшей кре-
диторской задолженности. Для решения данных проблем необходима 
стратегия борьбы с кризисом – проведения мероприятий реформатор-
ского характера направленных на обеспечение условий для прироста 
выручки, разработка программ стабилизации финансово-экономическо-
го состояния организации.

• Низшая точка кризиса организации – состояние острой неплате-
жеспособности и невозможности продолжать платежи по предыдущим 
обязательствам.

В случае бесперспективности выхода из кризисного состояния за 
счет мобилизации только внутренних резервов, организация имеет 
возможность прибегнуть к внешней помощи – санации. Вопрос о прове-
дении санации должника решаться до вынесения арбитражным судом 
определения о признании должника банкротом, т.е. до введения про-
цедуры наблюдения. В зависимости от глубины кризисного состояния 
организации и условий предоставления ему внешней помощи различа-
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ют два основных вида санации предприятия, которая имеет ряд форм 
(рис. 2.5):

1) без изменения статуса юридического лица санируемой органи-
зации. Основная цель данной санации – помощь организации в устра-
нении ее неплатежеспособности (реорганизация долга); В этом случаи, 
мероприятия направленные на предотвращение банкротства организа-
ции, принимают следующие формы:

а) реструктуризация долга предприятия за счет средств бюджета. 
В основном эта форма санации осуществляется на предприятиях с го-
сударственной формой собственности. Основные цели – обеспечение 
дальнейшего развития приоритетных отраслей экономики; отраслевой 
или межотраслевой переориентацией деятельности предприятия; осу-
ществление антимонопольных мероприятий;

б) погашение долга организации за счет целевого банковского кре-
дита. Осуществляется, как правило, коммерческим банком, обслужива-
ющим организацию, после аудита финансово-хозяйственной деятель-
ности фирмы. Предоставление целевого кредита имеет очень высокий 
уровень риска, ставка процента по нему обычно достигает максималь-
ного значения, поэтому этот вид санации допустим в силу низкой пла-
тежеспособности не многим сельскохозяйственным организациям. В 
качестве одного из вариантов этой формы санации, может выступать 
переоформление краткосрочных кредитов в долгосрочные с соответс-
твующим повышением ставок процента. При этом для осуществления 
контроля коммерческий банк в перечне условий санации может потре-
бовать введение в состав его руководства своего представителя; 

в) перевод долга на другое юридическое лицо. В качестве юриди-
ческого лица может выступать любая коммерческая организация, осу-
ществляющая предпринимательскую деятельность желающая принять 

Рис. 2.5. Формы санации

Выпуск облигаций (других
ценных бумаг) под гарантию
санатора

Формы санации

Реорганизация предприятия без
изменения юридического лица

Реорганизация предприятия с
изменением юридического лица

Погашение долга предприятия
за счет бюджета

Погашение долга предприятия
за счет целевого банковского
кредита

Перевод долга на другое
юридическое лицо

Приватизация

Передача в аренду

Преобразование в ОАО

Разделение

Поглощение

Слияние
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участие в санации организации-должника. Условия перевода долга ого-
вариваются специальным договором и подкрепляются обязательным 
согласием кредиторов. В случае согласия кредиторов на перевод долга 
другому лицу, новый должник имеет право выдвигать против требова-
ний кредитора все возражения, основанные на договорных отношениях 
между кредитором и первым должником; 

г) выпуск облигаций (и других долговых ценных бумаг) под гаран-
тию санатора. Используется в случаи, если предоставление организа-
ции прямого банковского кредита (или переоформление краткосрочных 
кредитов в долгосрочные) невозможно. В роли гаранта может выступить 
страховая компания;

2) с изменением статуса юридического лица санируемой организа-
ции. Эта форма санации заключается в реорганизации фирмы и требует 
осуществления ряда реорганизационных процедур, связанных со сме-
ной формы собственности, организационно-правовой формы деятель-
ности и т.п.

В процессе реорганизации предварительно разрабатывается проект 
санации представителями санатора, организации-должника и незави-
симых аудиторов. В нем отражаются: анализ состояния финансово-
хозяйственной деятельности организации-должника к началу санации; 
основные причины, обусловившие критическое функционирование ор-
ганизации-должника; цель и формы санирования с выделением перво-
очередных мероприятий по оздоровлению организации; формулировка 
критериев (условий), обеспечивающих эффективное проведение сана-
ции в предложенной форме.

Санация с изменением статуса юридического лица осуществляется 
при более глубоком кризисном состоянии организации и принимает сле-
дующие формы: 

а) слияние, объединение организации-должника с финансово ус-
тойчивой коммерческой организацией. Объединение приводит к утрате 
юридического статуса организации-должника. В процессе слияния объ-
единяются бухгалтерские балансы. Для санатора мотивом слияния с 
организацией-должником являются новые возможности внутренней ко-
операции, диверсификации продукции или рынков сбыта. Санируемая 
организация при слиянии имеет возможность сохранить рабочие места 
и направленность производственной деятельности;

б) поглощение – приобретение организации-должника «санатором», 
в целях осуществления одной из форм инвестиций – приобретение 
целостного имущественного комплекса или основной части активов 
фирмы. Санируемая организация при поглощении теряет свой самосто-
ятельный статус, сохраняя юридическое лицо в виде дочерней органи-
зации;

в) разделение. Эта форма санации рекомендована организациям, 
осуществляющим многоотраслевую производственную деятельность. 
Эффект заключается в существенном сокращение постоянных изде-
ржек, за счет упрощения управленческого аппарата, непроизводствен-
ных и вспомогательных служб. Однако такая форма санации должна со-
провождаться кредитной поддержкой для предотвращения кризиса фи-
нансово-хозяйственной деятельности, предоставление которой возмож-
но коммерческим банком, обслуживающим организацию. Выделенные 
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в процессе разделения самостоятельные организации получают статус 
юридического лица, а имущественные права и обязанности переходят 
на основе разделительного баланса;

г) преобразование в открытое акционерное общество, осуществля-
емое по инициативе учредителей. Эта форма санации позволяет рас-
ширить круг финансовых возможностей организации, наметить новые 
стратегии выхода из кризиса и дать новый импульс эффективному эко-
номическому развитию. Условия санации определены необходимостью 
обеспечения учредителями минимального размера уставного фонда, 
установленного законодательством;

д) передача в аренду организации-должника членам трудового кол-
лектива. Условием осуществления данной формы санации является 
принятие на себя коллективом арендаторов долговых обязательств ор-
ганизации;

е) приватизация государственных предприятий. 
Результаты проводимой санации, направленные на устранение не-

платежеспособности и восстановление финансовой устойчивости орга-
низации, могут быть оценены размером дополнительной прибыли (раз-
ницей между ее суммой после и до осуществления санации). Затраты на 
осуществление санации определяются путем разработки специального 
бюджета и могут рассматриваться как инвестиции в санируемую орга-
низацию с целью получения прибыли в предстоящем периоде. Такой 
подход позволяет применять для оценки эффективности санации те же 
методы, которые используются при оценке эффективности реальных ин-
вестиций и выбрать наиболее оптимальный вариант ее осуществления. 
Цель санации считается достигнутой, если удалось за счет внешней фи-
нансовой помощи или реорганизации нормализовать производственную 
деятельность и избежать объявления организации-должника банкротом 
с последующим прекращением ее деятельности и продажей имущест-
ва.

Практика несостоятельности связана с реструктуризацией органи-
зации, реструктуризацией задолженности организации, реструктури-
зацией самого производства и направлена на предупреждение банк-
ротства. Несмотря на позитивные изменения в российской экономике 
многие предприятия основных отраслей не достигли высокого подъема 
в своем развитии, при этом часть из них находится на стадии затяжного 
кризиса, не имея официального статуса «банкрот», но являясь таковым. 
Неплатежеспособность и сложное финансовое положение большинс-
тва отечественных коммерческих организаций усугубляется ошибочной 
стратегией реформирования экономики и не способностью менеджеров 
фирмы вовремя среагировать на изменения внешней среды и мирового 
рынка. Хотя прошли через процедуру банкротства и признаны непла-
тежеспособными относительно значительное количество коммерческих 
организаций. Институт банкротства в условиях рыночной экономики дол-
жен выбраковывать не эффективные организации, способствуя повы-
шению конкурентоспособности и дальнейшему поступательному разви-
тию отечественного хозяйства, а не служить в интересах криминального 
перераспределения собственности. Анализ практики свидетельствует о 
том, что преодолеть банкротство удается в основном тем организациям, 
когда процедура оздоровления сопровождается значительными инвес-
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тициями. Но при наличии финансовых ресурсов и прежнее руководство 
могло бы добиться успехов и в более короткие промежуток времени, 
т.к. любому новому директору понадобится, по крайней мере, год, чтобы 
изучить особенности менеджмента, технологии, возможности подчинен-
ных, создать новую команду, способную вынести фирму из кризиса.

Но для выхода организации из кризиса, необходимы, с одной сто-
роны, государственная поддержка, с другой, их реструктуризация. В на-
стоящее время государство активно оказывает такую поддержку, но при 
нынешнем бюджете она носит избирательный характер. Приоритеты 
должны быть отданы градообразующим предприятиям, а также тем из 
них, которые могут стать «Локомотивами» вывода из кризиса смежных 
производств.

Под реструктуризацией коммерческой организации понимают про-
цесс, направленный на создание условий для эффективного исполь-
зования всех факторов производства в целях повышения финансовой 
устойчивости и роста конкурентоспособности6. 

Реструктуризация – это изменения производственной, технологичес-
кой и организационной структур, направленные на рост эффективности 
производства, повышение конкурентоспособности, усиление и инвести-
ционной привлекательности7. 

Реструктуризация может проводиться в принудительном порядке, 
с участием органов исполнительной власти, либо осуществляться на 
основании решения собственника или кредиторов – вольная реструк-
туризация.

Направлениями реструктуризации являются:
1. Ликвидация отдельных нерентабельных производств и подразде-

лений, выделение в самостоятельные фирмы отдельные вспомогатель-
ные производства, дозагрузка их сторонними заказами. 

2. Реорганизация и создания нового юридического лица, проводи-
мая на основании «Правил составления отчетности при реорганизации 
фирм», утв. Минфином РФ 20 мая 2003 г. (Приказ № 44н)8. Решение о 
реорганизации составляют учредители фирмы. В документе указывают: 
срок проведения инвентаризации имущества и обязательств; способ 
оценки имущества и обязательств; размер уставного капитала новых 
фирм; особенности распределения чистой прибыли реорганизуемых 
фирм. В решении о реорганизации (договоре) следует указать исполь-
зуемый способ оценки ее имущества: по остаточной стоимости, по теку-
щей рыночной стоимости, по иной стоимости (например, по фактической 
стоимости материально-производственных запасов, по первоначальной 
стоимости финансовых вложений и др.). Стоимость имущества необ-
ходимо отразить в передаточном акте или разделительном балансе. 
Размер кредиторской задолженности фирмы определяется по данным 
бухучета. В сумму этого долга могут войти и убытки, которые получат 
кредиторы в связи с реорганизацией фирмы. 

6. Белых Л.П., Федотова М.А. Реструктуризация предприятия : учеб. пособие 
для вузов. – М. : ЮНИТИ-ДАНА, 2001. – С.7.

7. Иосиф Кац. Банкротство предприятий: механизм преодоления. // Проблемы 
теории и практики управления. 2004. – № 5. – С. 110.

8. Марченко. В. Реорганизуемся по-новому // По материалам журнала «Рас-
чет». – 2003. – № 2.
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Ст. 57 ГК РФ предусмотрено пять форм реорганизации фирм:
• разделение одной фирмы на несколько;
• выделение из фирмы ее части;
• слияние двух и более фирм в одну;
• присоединение одной фирмы к другой; 
• преобразование фирмы (изменение ее организационно-правовой 

формы).
Наиболее распространенный способ реструктуризации – выделение 

из существующей структуры организации бизнес-единиц, юридически 
самостоятельных и несамостоятельных, полностью экономически обо-
собленных, способных вести доходную деятельность. Эта схема рефор-
мирования позволяет, из «старой организации», обремененной долгами 
и убытками вывести активы (техника, работники, животноводство, не-
движимость, оборотные средства) и создать новое юридическое лицо, 
имеющие возможность ведения товарного производства. В соответс-
твии с законодательством при выделении бизнес-единиц долги основ-
ного предприятия остаются за ним. В старой организации, как правило, 
потенциальной или фактическом банкроте остается неликвидное иму-
щество, социальная сфера, долги. В этом случае большая кредиторс-
кая задолженность старого предприятия не должна влиять на экономику 
нового. Новая организация работает с «чистого листа». Хотя печальный 
опыт отечественных коммерческих организаций показал, возможность 
переноса старых болячек в управление вновь созданной организации, 
а также новая фирма сталкивается с трудностями субъективного харак-
тера. 

В случае предоставления подразделениям полной хозяйственной 
и юридической самостоятельности, появляются проблемы дисфункций 
системы управления. Новая фирма начинает выпускать вполне конку-
рентоспособную продукцию, намечается тенденция рентабельной и 
прибыльной деятельности, возможность получения более высоких до-
ходов. Но впоследствии происходит разрыв и осложнение отношений 
с головным предприятием, выделившаяся бизнес единица начинает 
преследовать свои интересы. Новое подразделение создает свои служ-
бы (ранее вопросы планирования, учета, материально-технического 
обеспечения и т.п. решались централизованными службами головного 
предприятия), растут накладные расходы, арендная плата, снижается 
качество менеджмента, и начинают накапливаться новые долги. 

В условиях организации относительно обособленной деятельнос-
ти в рамках фирмы также возникают внутренние проблемы, связанные 
с конфликтным менеджментом. Если на хронически убыточном пред-
приятии выделить одно обособленное подразделение, на которое на-
правлены все усилия оздоровления, введена система стимулирования, 
данное подразделение на первом этапе активно развивается, с ним свя-
заны надежды выхода из кризиса всего предприятия. Но в этом случаи 
могут возникнуть серьезные противоречия между коллективом этого 
подразделения и остальными работниками предприятия по проблеме 
оплаты труда, т.к. здесь зарплата явно на порядок выше. Руководство 
фирмы старается сгладить конфликт, искусственно уменьшая доходы 
работников нового подразделения не выплачивая оговоренного заранее 
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вознаграждения. В результате неверно принятые управленческие реше-
ния могут все вернуть на круги своя «к разбитому корыту».

Поэтому создание бизнес-единиц, требует высококвалифицирован-
ной подготовительной работы, глубокого обоснования выбора формы 
их функционирования, соответствующей сложившимся в конкретной си-
туации условиям.

• Реструктуризация имущественного комплекса – разделение иму-
щественного комплекса на отдельные фирмы, приобретение, сдача в 
аренду, передача части имущества в залог, освоение новых техноло-
гий, предусматривающих дополнительное введение производственных 
мощностей, освобождение от объектов социальной сферы, распродажа 
излишнего и неэффективно используемого имущества. 

• Реструктуризация обязательств организации, т.е. изменение сро-
ков и условий их исполнения по согласованию с другой стороной. 

• Реструктуризация задолженности перед федеральным бюджетом 
проводится в соответствии с постановлением Правительства РФ «О по-
рядке и сроках проведения реструктуризации кредиторской задолжен-
ности юридических лиц по налогам и сборам, а также задолженности по 
начисленным пеням и штрафам перед федеральным бюджетом».

Антикризисное регулирование на макроуровне осуществляется го-
сударственными органами и направлено на осуществление и принятие 
мер стабилизирующих состояние национальной экономики и включает 
целостный комплекс элементов, направленных на защиту организаций 
от кризисных ситуаций и предотвращение банкротства:

• правовой – создание правовой базы антикризисного регулирова-
ния, предотвращения случаев фиктивного и преднамеренного банкротс-
тва; 

• методический – разработка методического обеспечения профи-
лактики банкротства, судебных процедур, проведение мониторинга со-
стояния организации, а также санации в случае возникновения факта 
несостоятельности;

• информационный – учет и анализ платежеспособности крупных и 
экономически и социально значимых коммерческих организаций;

• экономический и административный – применение эффективного 
антикризисного менеджмента с целью стабилизации экономики;

• организационный – создание условий для цивилизованного разре-
шения всех споров по поводу несостоятельности должника;

• социальный – социальная защита работников фирмы-банкрота, 
выражающаяся в создании рабочих мест для них, их переквалифика-
ции, выплате пособий;

• кадровый – поиск и подготовка специалистов по антикризисному 
управлению (административных и арбитражных управляющих), повы-
шение уровня их квалификации.

Деятельность государственных властных структур включает основ-
ные инструменты регулирования рынка с целью стабилизации эконо-
мики применяя следующие методы государственного воздействия на 
состояние предприятий:

• фискальная (бюджетная) политика – регулирование с помощью го-
сударственного бюджета и налогообложения;
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• структурная политика реализуется в процессе приватизации иму-
щества государственных предприятий;

• финансово-кредитная политика – целенаправленное управление 
государства банковским процентом, денежной массой и кредитами;

• научно-техническая политика состоит в обеспечении комплексно-
го развития науки и техники; 

• амортизационная политика – это оптимизация формирования за-
трат по использованию основных фондов путем выбора наилучшего ва-
рианта исчисления амортизации;

• инвестиционная политика состоит в регулировании темпов роста 
производства, внедрения достижений НТП, создание условий для при-
влечения частных инвестиций в экономику; 

• ценовая политика состоит в регулировании цен на важнейшие то-
вары и услуги и на продукцию монополистов; 

• внешнеэкономическая политика предполагает изучение изменений 
факторов внешней среды, оказывающих воздействие на деятельность 
сельскохозяйственной организации, обеспечение условий для притока 
иностранных инвестиций и свободного выхода отечественных предпри-
нимателей на мировой рынок с помощью таможенных тарифов, протек-
ционизма, принятия соответствующих законов. 

В целях повышения эффективности антикризисного менеджмента в 
отраслях отечественной экономики, на наш взгляд, необходимо:

• в финансово-инвестиционной сфере – формировать оптималь-
ную, налоговую политику с учетом специфики сфер национальной эко-
номики, создавать разумную льготную базу для сельхозпроизводителей, 
льготное кредитование. Выделять прямые государственные дотации, 
ассигнования из бюджета и устанавливать жесткий контроль за их це-
левым использованием. 

• в нормативно-правовой сфере – создание эффективной право-
вой базы, разработка и усовершенствование нормативных документов. 

• в научно-технической сфере – возобновить и использовать на-
учный потенциал на практике для повышения эффективности основных 
показателей сельскохозяйственного производства, поддерживать меж-
дународные научные связи. 

• в сфере государственного регулирования – Министерству 
экономического развития необходимо совершенствовать систему це-
нообразования, контрактные государственные закупки производимой 
продукции, особенно сельскохозяйственной, в целях сбалансирования 
диспаритета цен и обеспечения разумного соотношения цен на про-
мышленную и сельскохозяйственную продукцию; усилить ответствен-
ность арбитражных управляющих и контроля за их деятельностью через 
восстановление процедур лицензирования этого вида деятельности;

• в информационной сфере – создание центров ИКС, обслужива-
ющих производственный сектор, совершенствовать и формировать ин-
формационно-телекоммуникационные системы обмена данными между 
хозяйствующими субъектами;

• во внешнеэкономической сфере – защита от иностранной кон-
куренции. Реализация новой концепции государственной политики 
в области банкротства и финансового оздоровления коммерческих 
организаций состоит в усилении влияния государства на хозяйствен-

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава II. 

87

ные процессы, протекающие в аграрном секторе, в результате более 
эффективного применения правовых мер в отношении должников. К 
настоящему времени сформирована правовая основа антикризисного 
регулирования при проведении реструктуризации и реализации мер по 
финансовому оздоровлению несостоятельных должников и продолжает-
ся разработка пакета нормативных документов по совершенствованию 
системы законодательного регулирования развития сельскохозяйствен-
ного производства в РФ. Важным направлением законодательного ре-
гулирования развития, например сельскохозяйственного производства, 
осуществляемого Минсельхозом России, является совершенствование 
земельного законодательства, прежде всего, в части оборота и залога 
сельскохозяйственных земель, направленных на вовлечение залога зе-
мель сельскохозяйственного назначения в финансово-экономический 
оборот в АПК, повышение инвестиционной привлекательности сельско-
го хозяйства и повышение эффективности использования сельскохо-
зяйственных земель.

Таким образом, опыт последних лет показывает, что профилактичес-
кий и внесудебный антикризисный менеджмент является более резуль-
тативным и эффективным, чем применение судебных процедур, закан-
чивающихся ликвидацией организации. В зависимости от сложившихся 
обстоятельств, хозяйствующие субъекты избирают определенный вари-
ант антикризисной политики, который позволяет развиваться организа-
ции в желаемом направлении, защитить ее от разорения, не допустить 
банкротства.

2.3. Правовое регулирование несостоятельности
коммерческих организаций

В настоящее время в России Закон «О несостоятельности (банк-
ротстве)» является одной из составных частей национальной системы 
банкротства, в которую еще входят: 

• специализированная судебная система; 
• институт специалистов, обеспечивающих реализацию законода-

тельства в процедурах банкротства; 
• государственные органы, обеспечивающие осуществление регули-

рующих и надзорных функций при реализации процедур банкротства, а 
также государственные органы, представляющие в делах о банкротстве 
интересы государства как кредитора по обязательным платежам.

За всю историю банкротства было выработано два критерия банк-
ротства:

1) принцип неоплатности. В соответствии с этим принципом долж-
ник может быть признан банкротом, если сумма общей кредиторской 
задолженности должника превышает сумму принадлежащего ему иму-
щества. Критерий неоплатности применялся в законе о банкротстве 
1992 г., тогда как западные страны отказались от использования этого 
принципа еще в конце XIX века; 

2) принцип неплатежеспособности. В конце XIX века практически 
все законодательства о банкротстве перешли на использование при-
нципа неплатежеспособности. В российском законодательстве этот 
принцип стал применяться с 1998 г. Согласно этому принципу, нужно 
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выявить конкретные признаки того, что должник не в состоянии отвечать 
по своим обязательствам перед кредиторами. В настоящем российском 
законодательстве используются два признака банкротства:

1. сумма долга. По новому закону о несостоятельности для юриди-
ческого лица она не должна быть менее 100 тыс. руб. (вместо 500 МРОТ 
по закону о банкротстве 1998 г.);

2. просрочка в уплате долга более чем на 3 месяца9. 
Под задолженностью, которая может стать причиной банкротства 

следует понимать, согласно ст. 4 Закона № 127-ФЗ, задолженность по 
денежным обязательствам и обязательные платежи. 

К «денежным обязательствам» относят суммы по договорам, кредит 
(заем) и проценты по нему, суммы по неосновательному обогащению, 
размер вреда, причиненного имуществу кредиторов, подлежащий воз-
мещению. Под термином «обязательные платежи» понимается недо-
имка по налогам и другим обязательным платежам. Суммы начислен-
ных пеней и (или) штрафов, начисленных за неисполнение всех этих 
обязательств, в составе задолженности при определении признаков 
банкротства не учитываются. Применяемые в России признаки несо-
стоятельности схожи с признаками банкротства в других странах. По 
законодательству10 о банкротстве Великобритании дело о банкротстве 
может быть возбуждено, если сумма неудовлетворенных требований 
превышает 750 ф. ст. Кодексом о банкротстве США установлено, что 
кредиторы могут подать заявление о начале принудительной процедуры 
несостоятельности, если сумма их необеспеченных требований превы-
шает 5000 долларов.

К внешним признакам несостоятельности должника в российском 
законодательстве относят: длительность периода просрочки в испол-
нении денежного обязательства или уплате обязательных платежей, а 
также размер соответствующих требований. Однако при определении 
внешних признаков несостоятельности должника необходимо учиты-
вать, что, например, для агропромышленного комплекса в настоящие 
время эта проблема наиболее актуальна, так как финансово – экономи-
ческое состояние отрасли остается сложным. С одной стороны, можно 
сказать, что все убыточные сельхозпредприятия отвечают признакам 
несостоятельности в соответствии с существующим законодательством 
о банкротстве. С другой стороны, если в отношении всех этих хозяйств 
будут возбуждены дела о банкротстве, это повлечет за собой ряд нега-
тивных последствий. Сельхозпредприятие является стержнем, за счет 
которого решаются многие социальные вопросы жителей села, и, как 
показывает практика, их поголовное банкротство принесет государству 
больше вреда, чем пользы. При свертывании сельхозпроизводства на 
этих территориях, а оно, как правило, является единственной возмож-
ностью сохранения рабочих мест, по расчетам специалистов, государс-
тву потребуется выплатить немалые суммы по безработице. Чтобы 
предотвратить данную ситуацию, необходимо развивать различные 
программы обеспечения занятости сельского населения (организация 
подсобных производств, развитие личных подсобных хозяйств, или дру-

9. Звоненко Д.П. / Главбух, Отраслевое прилож. «Учет в сельском хозяйстве», 
2003, № 2. II кв. 

10. Интернет-проект Банкротство.RU. Обзор основных положений Федераль-
ного закона «О несостоятельности (банкротстве)»
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гие). Только после этого можно приступать к ликвидации подобного рода 
сельхозпредприятий через систему банкротства. 

Для определения наличия признаков банкротства должника соглас-
но ст. 4. п. 2 Закона о банкротстве учитываются: 

• размер денежных обязательств, в том числе размер задолженнос-
ти за переданные товары, выполненные работы и оказанные услуги;

• суммы займа с учетом процентов, подлежащих уплате должником;
• размер задолженности, возникшей вследствие неосновательного 

обогащения;
• размер задолженности, возникшей вследствие причинения вреда 

имуществу кредиторов, за исключением обязательств граждан, перед 
которыми должник несет ответственность за причинение вреда жизни 
или здоровью, обязательств по выплате выходных пособий и оплате 
труда лиц, работающих по трудовому договору, обязательств по выпла-
те вознаграждения по авторским договорам, а также обязательств перед 
учредителями (участниками) должника, вытекающих из такого участия;

• размер обязательных платежей без учета установленных законо-
дательством РФ штрафов (пеней) и иных финансовых санкций.

Подлежащие применению за неисполнение или ненадлежащее ис-
полнение обязательства неустойки (штрафы, пени), проценты за про-
срочку платежа, убытки, подлежащие возмещению за неисполнение 
обязательства, а также иные имущественные и (или) финансовые санк-
ции, в том числе за неисполнение обязанности по уплате обязательных 
платежей, не учитываются при определении наличия признаков банк-
ротства должника.

Установленные правила осуществления процедур банкротства, ре-
гулируемые Законом «О несостоятельности (банкротстве)», для всех 
предприятий-банкротов одинаковы. Законом установлены единые для 
всех организаций критерии несостоятельности – общий срок в три ме-
сяца со дня просрочки исполнения обязательств. Но для сельскохозяйс-
твенных организаций понятие недобросовестности должника в данном 
случае не может быть аргументировано, т.к. сезонный характер де-
ятельности не всегда позволяет удовлетворить требования кредиторов 
по обязательствам в оговоренные сроки, в результате, сельскохозяйс-
твенная организация становится заложником собственного характера 
деятельности. В итоге может пройти больше чем три месяца до момента 
появления возможных расчетов с кредиторами. Поэтому в отношении 
сельскохозяйственных организаций нельзя сказать, что срок для вы-
явления признаков банкротства, обозначенный в законе в три месяца 
со дня неисполнения обязательств, позволит их «дисциплинировать». 
В этом определении законодателю необходимо обратить внимание на 
отличительные моменты регулирования критерия несостоятельности 
для сельскохозяйственной отрасли. Мы рекомендуем увеличить период 
для определения признаков банкротства сельхозтоваропроизводителей 
до 6-ти месяцев. При установлении признаков несостоятельности сель-
скохозяйственных организаций необходимо определить, какая величи-
на просрочки оплаты поставленных товаров, выполненных работ или 
оказанных услуг, и на какую сумму может считаться не выходящей за 
рамки нормального имущественного оборота. Специфика предпринима-
тельства в сельском хозяйстве выражается в зависимости результатов 
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деятельности от природных факторов, сезонном характере аграрного 
производства, а также в использовании особого ресурса – земель сель-
скохозяйственного назначения, правовой режим которых регулируется 
специальным законодательством. Эти особенности в обязательном по-
рядке должны учитываться законодателем. 

Практика показывает, что в условиях специфического российского 
рынка неисполнение должником своих обязательств перед кредитора-
ми в течение трех месяцев после наступления даты его исполнения 
не воспринимается как свидетельство о несостоятельности должника, 
который, получив от контрагента товары, (услуги) не расплачивается 
за них, а использует предназначенные для этого денежные средства в 
качестве собственных оборотных средств. Данное явление в бизнесе 
считается обычным, чему способствуют условия отечественного рынка, 
таков уровень правосознания предпринимателей и, соответственно, са-
мого имущественного оборота. 

Из выше сказанного следует, что сумма задолженности и длитель-
ность просрочки исполнения денежного обязательства или обязанности 
по уплате обязательных платежей не являются критериями банкротства, 
а представляют собой лишь внешние признаки возможной несостоя-
тельности должника. Их наличие дает право кредиторам должника 
лишь строить предположение о несостоятельности хозяйствующего 
субъекта. Истинным же критерием банкротства является установленная 
судом неспособность должника погасить требования кредиторов и упла-
тить обязательные платежи11. 

Согласно Закону о банкротстве при наличии внешних признаков 
несостоятельности, которые, при желании можно обнаружить у любой 
коммерческой организации при условии соблюдения кредитором требо-
ваний, предъявляемых законом к оформлению заявления о признании 
должника банкротом, арбитражный суд, получив такое заявление, дол-
жен в кратчайший срок возбудить дело о банкротстве. В специфических 
российских условиях сам факт возбуждения дела о банкротстве влечет 
для должника крайне негативные последствия. В связи с этим россий-
ское законодательство широко применяет реабилитационные процеду-
ры, направленные на восстановление платежеспособности должников, 
осуществление которых возможно лишь в рамках возбужденного арбит-
ражным судом дела о банкротстве. Инициаторами банкротства (п.1 ст.7 
Закона № 127-ФЗ) могут выступать:

• должники;
• конкурсный кредитор;
• уполномоченные органы.
Согласно ст. 2 Закона № 127-ФЗ в качестве конкурсного кредито-

ра выступают юридические лица, которым организация задолжала по 
хозяйственным договорам. К ним также относятся организации, иму-
ществу которых предприятие-должник нанесло вред. Уполномоченными 
органами являются федеральные органы исполнительной власти, ко-
торые наделены правом выставлять в деле о банкротстве требования 
об уплате обязательных платежей и погасить денежные обязательства. 
Кредитор или уполномоченный орган вправе обратиться в суд с заяв-

11. Витрянский В. Пути совершенствования законодательства о банкротстве 
/Вестник ВАС РФ, 2001, №. 3. 
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лением о признании должника банкротом (п. 2 ст. 7 Закона № 127-ФЗ). 
В случае возникновения обстоятельств, свидетельствующих о том, что 
должник не в состоянии будет вовремя погасить обязательства, он мо-
жет сам обратиться в арбитражный суд с заявлением о признании себя 
банкротом в следующих случаях:

• при возникновении невозможности исполнения денежных обяза-
тельств, обязанности по уплате обязательных платежей или иных пла-
тежей полном объеме перед другими кредиторами при удовлетворении 
требований одного или нескольких кредиторов;

• если уполномоченный орган должника в соответствии с учреди-
тельными документами принимает решение о ликвидации должника;

• в случае осложнения или отсутствия возможности ведения хозяйс-
твенной деятельности должника по причине обращения взыскания на 
имущество должника и др.

Обязательным является обращение должника в арбитражный суд 
в случаи проведения ликвидации и установления невозможности удов-
летворить требования кредиторов в полном объеме. Время подачи за-
явления должника в арбитражный суд – не позднее чем через месяц с 
даты возникновения соответствующих обязательств.

Постановлением Правительства РФ от 15.04.2003. г. № 218 утверж-
дено Положение о предъявлении требований по обязательствам перед 
Российской Федерацией в делах и процедурах банкротства. В п. 2 дан-
ного Положения указано, что в случае неисполнения должником тре-
бований РФ по денежным обязательствам в размере , установленном 
Законом № 127 – РФ, в качестве основания для подачи заявления о 
признании должника банкротом федеральные (территориальные) орга-
ны исполнительной власти не позднее трех месяцев с даты направле-
ния исполнительного листа о взыскании задолженности направляют в 
адрес уполномоченного (или территориального) органа уведомление о 
задолженности по денежным обязательствам с приложением соответс-
твующих документов.

Однако п. 5 Положения предусматривает разбиение должников на 
четыре категории (А, Б, В, Г) в соответствии с размером внеоборотных 
активов субъекта по состоянию на последнюю отчетную дату.

Так, к должникам категории А относятся организации, если раз-
мер их внеоборотных активов превышает 5 млрд руб., либо это стра-
тегическая организация, то решение о подачи заявления о признании 
должника банкротом принимается Правительством РФ, Председателем 
Правительства РФ или по его поручению заместителем Председателя 
Правительства РФ.

Должники категории Б – от 1 до 5 млрд руб. – решение о подачи 
заявления о признании должника банкротом принимается на федераль-
ном уровне.

Должники категории В – от 300 млн руб. до 1 млрд руб. – решение 
о подаче заявления о признании должника банкротом принимается на 
межрегиональном уровне.

Должники категории Г – до 300 млн руб. – решение о подачи заяв-
ления о признании должника банкротом принимается уполномоченным 
органом.

Закон о банкротстве устанавливает систему мер, применяемых к 
должникам с целью стабилизации их финансового состояния либо осу-
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ществления ликвидации с соразмерным удовлетворением требований 
кредиторов. 

Процедуры банкротства, применяемые в отношении должника, 
представляют собой предусмотренную законодательством совокуп-
ность юридических и фактических действий, направленных на восста-
новление платежеспособности должника или его ликвидацию12.

Предусмотренные законодателем процедуры подразделены на две 
группы: арбитражно-процессуальные и внесудебные процедуры призна-
ния хозяйствующих субъектов несостоятельными.

Внесудебные процедуры – досудебная санация и добровольное 
объявление должника о своем банкротстве позволяют без обращения 
в арбитражный суд, посредством переговоров должника с кредиторами, 
решить вопросы, либо о дальнейшем функционировании фирмы, либо 
о добровольном прекращении ее деятельности. 

Основные судебные процедуры — наблюдение, финансовое оздо-
ровление, внешнее управление, конкурсное производство и мировое 
соглашение регламентируются Законом № 127-ФЗ.

При проведении процедуры банкротства обязательному опублико-
ванию подлежат сведения о введении наблюдения, о признании долж-
ника банкротом и об открытии конкурсного производства, о прекраще-
нии производства по делу о банкротстве. Если количество кредиторов 
должника превышает 100 или их количество не может быть определено, 
обязательному опубликованию подлежат также сведения о начале каж-
дой процедуры банкротства, применяемой в отношении должника.

В соответствии с законом подать заявление в арбитражный суд с 
просьбой признать должника банкротом могут конкурсный кредитор, 
уполномоченные органы, должник. С момента принятия заявления о 
банкротстве вводится новая фигура — арбитражный управляющий.

Арбитражный управляющий — это гражданин Российской Федера-
ции, утвержденный арбитражным судом для проведения процедур бан-
кротства и осуществления иных установленных законом полномочий и 
являющийся членом одной из саморегулируемых организаций.

В зависимости от процедуры банкротства, для которой он утвержда-
ется, и переданных ему полномочий арбитражный управляющий может 
именоваться:

• временным управляющим (процедура наблюдения);
• административным управляющим (процедура финансового оздо-

ровления);
• внешним управляющим (процедура внешнего управления);
• конкурсным управляющим (процедура конкурсного производства).
Процедура наблюдения заимствована российским правом из фран-

цузского и немецкого конкурсного нрава. Она не была известна россий-
скому дореволюционному процессу. 

Наблюдение — процедура банкротства, применяемая к должнику 
в целях обеспечения сохранности имущества должника, проведения 
анализа его финансового состояния, составления реестра требований 
кредиторов и проведения первого собрания кредиторов. На этой ста-
дии составляется реестр требований кредиторов и проводится пер-

12. Банк В.Р., Банк С.В., Солоненко А.А. Бухгалтерский учет и аудит в условиях 
банкротства: учебное пособие – /М.: ТК Велби, Изд-во Проспект, 2006. С. 26. 
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вое собрание кредиторов. В отличие от других процедур банкротства 
наблюдение является обязательной процедурой. Основная цель на-
блюдения – достижение баланса интересов должника и кредиторов. 
Общий срок наблюдения составляет три месяца, однако арбитражный 
суд может продлить его до пяти месяцев. Для обеспечения сохраннос-
ти имущества должника в период наблюдения установлены следующие 
нормы: запрет на принятие органами управления должника решения о 
реорганизации (слиянии, присоединении, разделении, выделении, пре-
образовании) или ликвидации, создании юридических лиц или участия 
в них, создании филиалов и представительств, выплате дивидендов, 
размещении эмиссионных ценных бумаг, выходе из состава участников, 
приобретении у акционеров ранее выпущенных акций. 

Для проведения наблюдения назначается специальное уполномо-
ченное лицо – временный управляющий, основные задачи которого: 

• обеспечение сохранности активов должника до вынесения арбит-
ражным судом решения по существу дела; 

• оказание помощи кредиторам и арбитражному суду в изучении фи-
нансового состояния должника для определения возможности восста-
новления его платежеспособности;

• подготовка рекомендаций о том, какие меры по восстановлению 
платежеспособности принимать дальше.

На основании данных, собранных временным управляющим на ста-
дии наблюдения, арбитражным судом принимается решение о дальней-
шей судьбе должника. 

После окончания процедуры наблюдения временный управляющий 
должен представить в арбитражный суд отчет о своей деятельности. 
В отчете описывается финансовое положение должника и вносятся 
предложения о возможности или невозможности восстановления его 
платежеспособности. К отчету прилагаются протокол первого собрания 
кредиторов и прочие документы, установленные законодательством о 
банкротстве.

На основании отчета временного управляющего и решения перво-
го собрания кредиторов арбитражный суд выносит свое решение. Это 
может быть:

• решение о введении финансового оздоровления или внешнего уп-
равления;

• признание должника банкротом и открытие конкурсного производс-
тва;

• утверждение мирового соглашения и прекращение дела о банк-
ротстве.

Финансовое оздоровление. Вопрос о введении финансового оздо-
ровления решается на первом заседании арбитражного суда по деду 
о банкротстве, проводимом по окончании наблюдения. Согласно ст. 2 
Закона № 127-ФЗ финансовое оздоровление — процедура банкротства, 
применяемая к должнику в целях восстановления его платежеспособ-
ности и погашения задолженности в соответствии с графиком погаше-
ния задолженности. В этом случае, как и при процедуре наблюдения, 
органы управления предприятия-должника продолжают осуществлять 
свои функции (ст. 80 Закона о банкротстве). Сфера финансового оздо-
ровления и банкротства подпадает под действие государственной по-
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литики. В Законе № 127-ФЗ четко определена компетенция федераль-
ных органов исполнительной власти, органов государственной власти 
субъектов Российской Федерации и органов местного самоуправления в 
сфере финансового оздоровления и банкротства. 

Процедура финансового оздоровления вводится арбитражным су-
дом на основании решения собрания кредиторов, за исключением слу-
чаев, предусмотренных Законом № 127-ФЗ. Одновременно с вынесени-
ем определения о введении финансового оздоровления суд утверждает 
административного управляющего.

Финансовое оздоровление может быть определено как пассивная 
оздоровительная процедура, которая применяется к должнику, имеюще-
му возможность в течение определенного времени удовлетворить тре-
бования кредиторов самостоятельно. Эта процедура вводится на срок 
не более двух лет с утверждением графика погашения задолженности. 

В законодательстве о банкротстве (2002) предусматриваются два 
порядка введения финансового оздоровления: 

1. Введение финансового оздоровления собранием кредиторов по 
ходатайству учредителей (участников).

2. В случае несогласия кредиторов с ходатайством учредителей 
(участников) о введении финансового оздоровления должник, учреди-
тели (участники) могут обратиться с ходатайством в арбитражный суд. 
При этом данное ходатайство требует соответствующего обеспечения 
(залог, поручительство третьих лиц, банковская гарантия) не менее 
120% от суммы обязательств. В этом случае суд принимает решение о 
введении финансового оздоровления, не учитывая требования кредито-
ров, и дело не будет доведено до конкурсного производства и продажи 
имущества должника. 

Собранием кредиторов утверждается план финансового оздоровле-
ния, предусматривающий способы получения должником средств, необ-
ходимых для удовлетворения требований кредиторов в соответствии с 
графиком погашения задолженности. 

План финансового оздоровления (бизнес-план)13 направлен на 
восстановление платежеспособности и поддержание эффективной де-
ятельности с учетом предоставления государственной финансовой под-
держки для проведения санационных мероприятий.

В качестве мероприятий, способствующих восстановлению плате-
жеспособности и поддержке эффективной хозяйственной деятельности 
предприятия, рекомендовалось использовать следующие:

• смену руководящего звена предприятия;
• инвентаризацию предприятия;
• оптимизацию дебиторской задолженности;
• снижение издержек производства; 
• продажу дочерних фирм и долей в капитале других предприятий; 
• продажу незавершенного строительства; 
• оптимизацию количества персонала и обеспечение социальных 

льгот для уволенных;
13. Приложение 1 к Распоряжению Федерального управления по делам о 

несостоятельности (банкротстве) от 5 декабря 1994 г. № 98-р «Об утверждении 
типовой формы плана финансового оздоровления (бизнес-плана), порядка его 
согласования и методических рекомендаций по разработке планов финансового 
оздоровления».
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• продажау излишнего оборудования, материалов и складированных 
готовых изделий;

• конверсию долгов путем преобразования краткосрочных задолжен-
ностей в долгосрочные ссуды или долгосрочные ипотеки;

• прогрессивные технологии, механизацию, автоматизацию произ-
водства; 

• совершенствование организации труда; 
• капитальный ремонт, модернизацию основных фондов, замену 

устаревшего оборудования, приобретение дополнительных основных 
фондов.

План финансового оздоровления представляет собой бизнес-план 
деятельности организации-должника в условиях процедур судебной 
санации. Структура плана финансового оздоровления может включать 
следующие разделы. 

Первый раздел заполняется в соответствии с учредительными до-
кументами и свидетельством о регистрации организации, зарегистриро-
ванными в установленном порядке. 

1. Общая характеристика фирмы
1.1. Полное и сокращенное наименование предприятия, код ОКПО.
1.2. Дата регистрации предприятия, номер регистрационного свиде-

тельства, наименование органа, зарегистрировавшего предприятие.
1.3. Почтовый и юридический адрес организации: индекс, республи-

ка, область, автономный округ и т. д., код СОАТО.
1.4. Вид деятельности (основной), код ОКОНХ.
1.5. Организационно-правовая форма предприятия.
1.6. Форма собственности, код СКФС, доля государства (субъекта 

Российской Федерации) в капитале, процент.
1.7. Банковские реквизиты.
1.8. Адрес налоговой инспекции, контролирующей предприятие.
1.9. Организационная структура предприятия, дочерние предпри-

ятия.
1.10. Ф.И.О., телефоны, факсы администрации фирмы.
Второй раздел содержит краткие сведения по плану финансового оз-

доровления, в которых указывается срок реализации плана в месяцах, 
общая сумма необходимых организации финансовых средств, а также 
требуемая государственная финансовая помощь и срок, дата ее окон-
чательного погашения.

2. Краткие сведения по плану финансового оздоровления
2.1. Срок реализации плана.
2.2. Сумма необходимых финансовых средств.
2.3. Срок погашения государственной финансовой помощи.
2.4. Финансовые результаты реализации плана (чистая текущая сто-

имость, внутренняя норма рентабельности, дисконтный (динамический) 
срок окупаемости проекта).

2.5. Агент правительства, через которого осуществляется финанси-
рование (наименование, реквизиты).

В третьем разделе проводится анализ финансово-хозяйственной 
деятельности оценка имущества предприятия и выводы о причинах, 
приведших организацию к неплатежеспособности. Для этого состав-
ляется сводная таблица финансовых показателей фирмы за три года, 
предшествующих наступлению неплатежеспособности организации. 
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3. Анализ финансового состояния организации
3.1. Характеристика учетной политики фирмы 
3.2. Сводная таблица финансовых показателей организации, ана-

лиз, выводы.
В четвертом разделе плана финансового оздоровления определя-

ется перечень мероприятий по восстановлению платежеспособности 
и поддержке эффективной хозяйственной деятельности организации-
должника. В таблице с перечнем мероприятий приводятся их сроки про-
ведения, и показывается внутренний финансовый резерв фирмы, кото-
рый может быть направлен на восстановление платежеспособности.

4. Мероприятия по восстановлению платежеспособности и под-
держанию эффективной хозяйственной деятельности

4.1. Перечень мероприятий, анализ, выводы.
Пятый раздел содержит сведения об отрасли, в которой функцио-

нирует коммерческая организация, современное положение, история и 
перспективы ее развития. В описании отрасли обязательно указывают-
ся группы потребителей (население, промышленные предприятия, сель-
скохозяйственные предприятия и т. п.) и их доля в процентном выра-
жении. Подробно дается характеристика основных и вспомогательных 
рынков и их сегментов, на которых работает организация, их размеры, 
важнейшие тенденции и ожидаемые изменения. 

5. Рынок и конкуренция
5.1. Описание отрасли и перспективы ее развития (с указанием ос-

новных групп потребителей).
5.2. Рынки, на которые ориентирован бизнес.
5.3. Конкуренция.
5.4. Законодательные ограничения.
Шестой раздел посвящен деятельности фирмы в сфере маркетинга. 

В нем описывается стратегия проникновения на рынок; стратегия роста 
организации; каналы распространения продукции, коммуникации. Да-
ется подробная характеристика и анализ каналов, объемов сбыта про-
дукции, приводятся подробное описание продукта (услуги), жизненного 
цикла продукта, а также исследования и разработки по совершенство-
ванию (модернизации) старого продукта и (или) созданию и внедрению 
нового.

6. Деятельность в сфере маркетинга организации
6.1. Стратегия маркетинга.
6.2. Стратегия осуществления продаж.
6.3. Продукты и услуги.
Седьмой раздел характеризует возможности организации по выпуску 

продукции в соответствии с производственной мощностью предприятия 
и ее увеличением или уменьшением с учетом потребностей рынка.

7. План производства
7.1. Производственная программа предприятия.
7.2. Планируемый объем продаж продукции.
7.3. Потребность в основных фондах.
7.4. Расчет потребности в ресурсах на производственную програм-

му.
7.5. Расчет потребности в персонале и заработной плате.
7.6. Смета расходов и калькуляция себестоимости (сводная).
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7.7. Потребность в дополнительных инвестициях.
Раздел восьмой содержит план финансового оздоровления органи-

зации, осуществляется прогнозирование финансовых результатов.
8. Финансовый план
8.1. Прогноз финансовых результатов.
8.2. Потребность в дополнительных инвестициях и формирование 

источников финансирования.
8.3. Модель дисконтированных денежных потоков.
8.4. Расчет коэффициента внутренней нормы прибыли IRR (ставки 

дисконта, при которой NPV принимает нулевое значение).
8.5. Определение дисконтного (динамического) срока окупаемости 

проекта.
8.6. График погашения кредиторской задолженности, процентов и 

штрафов.
8.7. Расчет точки безубыточности (порога рентабельности).
8.8. Агрегированная форма прогнозного баланса.
8.9. Расчет коэффициентов текущей ликвидности и обеспеченности 

собственными средствами на основе агрегированной формы баланса.
Расчет коэффициентов текущей ликвидности и обеспеченности 

собственными средствами проводился на основе агрегированной фор-
мы прогнозного баланса:

Достоинство рассматриваемой методики: здесь предлагается спро-
гнозировать 2 показателя, в то время как иные методики оценивают 
лишь фактическое положение исходя из прошлых периодов. В сводной 
таблице финансовые показатели приводятся за три года, предшеству-
ющих наступлению неплатежеспособности предприятия. Финансовые 
показатели сгруппированы в следующем порядке: 

а) коэффициенты ликвидности;
б) коэффициенты устойчивости;
в) коэффициенты деловой активности;
г) коэффициенты прибыльности.
На основании разработанного плана финансового оздоровления 

составляется график погашения задолженности. Если финансовое 
оздоровление вводилось по решению собрания кредиторов, то график 
должен предусматривать погашение всех реестровых требований не 
позднее, чем за месяц до даты окончания финансового оздоровления. 
При этом требования первой и второй очередей должны погашаться не 
позднее, чем за шесть месяцев до даты окончания финансового оздо-
ровления.

Если финансовое оздоровление вводится при отсутствии решения 
собрания кредиторов, по ходатайству определенных лиц, предоста-
вивших обеспечение исполнения обязательств должника, то к графику 
погашения задолженности предъявляются более строгие требования. 
В этом случае погашение задолженности должно быть осуществлено в 
течение года, приступить к выплатам необходимо не позднее чем через 
месяц после вынесения судом определения о введении финансового 
оздоровления. График должен предусматривать ежемесячное пропор-
циональное удовлетворение требований равными долями. График по-
гашения задолженности вступает в силу с момента утверждения его 
арбитражным судом. 
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За месяц до окончания периода финансового оздоровления долж-
ник должен представить административному управляющему отчет о 
том, что сделано для восстановления платежеспособности хозяйствую-
щего субъекта, и каковы результаты. К отчету о результатах проведения 
финансового оздоровления прилагаются следующие документы:

• баланс должника на последнюю отчетную дату;
• отчет о прибылях и убытках должника;
• документы, подтверждающие погашение требований кредиторов.
Административный управляющий, изучив отчет должника о резуль-

татах финансового оздоровления, составляет заключение о выполнении 
плана финансового оздоровления, графика погашения задолженности и 
об удовлетворении требований кредиторов. По итогам рассмотрения ре-
зультатов, а также жалоб кредиторов арбитражный суд принимает один 
из судебных актов:

• определение о прекращении производства по делу о банкротстве в 
случае если непогашенная задолженность отсутствует и жалобы креди-
торов признаны необоснованными;

• определение о введении внешнего управления в случае наличия 
возможности восстановить платежеспособность должника;

• решение о признании должника банкротом и об открытии конкур-
сного производства в случае отсутствия оснований для введения вне-
шнего управления и при наличии признаков банкротства.

Типовая структура программы финансового оздоровления неплате-
жеспособной организации (Приказ Министерства экономики Российской 
Федерации и Федеральной службы России по финансовому оздоровле-
нию и банкротству № 497/136 от 19.11.1999 г.; Приказ Минэкономразви-
тия и ФСФО России от 28.06.2001 г. № 211/295 «О применении поста-
новления Правительства» РФ от 3.09.99 г. № 1002) включает следующие 
разделы:

1) титульный лист;
2) исполнительское резюме;
3) оглавление;
4) описание компании;
5) описание бизнеса компании и состояние рынка выпускаемой про-

дукции;
6) анализ финансового состояния компании и причин необходимос-

ти оздоровления;
7) маркетинговый план;
8) направления развития компании;
9) план производства;
10) финансовый план.
В целях унификации плана (программы) финансового оздоровле-

ния, подготавливаемых предприятиями и организациями для представ-
ления в федеральные органы исполнительной власти в соответствии с 
действующими нормативными правовыми актами разработаны Методи-
ческие рекомендации по составлению плана (программы) финансового 
оздоровления (Утв. Приказом Минпромэнерго России, Минэкономразви-
тия России от 25 апреля 2007 г. № 57/134).

В плане финансового оздоровления, как правило, содержатся пе-
речень, экономические обоснования и сроки исполнения мероприятий, 
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направленных на улучшение финансового состояния и предотвращение 
банкротства организации, с учетом предоставления права на реструк-
туризацию кредиторской задолженности по платежам в федеральный 
бюджет и (или) государственные внебюджетные фонды. Рекомендуется, 
чтобы общий срок реализации мероприятий не превышал 10 лет. План 
финансового оздоровления рекомендуется утверждать советом дирек-
торов (наблюдательным советом) или высшим органом управления ор-
ганизации.

В план финансового оздоровления рекомендуется включать следу-
ющие разделы:

1) резюме плана финансового оздоровления;
2) общие сведения об организации;
3) сведения о текущей деятельности организации;
4) анализ текущего финансового состояния организации;
5) план мероприятий по финансовому оздоровлению организации;
6) приложения к плану финансового оздоровления.
В разделе «Анализ текущего финансового состояния организации» 

рекомендуется проводить анализ текущего финансового состояния ор-
ганизации за период, составляющий не менее 3 лет. В данный раздел 
рекомендуется включать.

1) Анализ активов и пассивов организации. Анализ производится 
по группам статей баланса с целью оценки эффективности формиро-
вания и использования активов и соответствия сформированных обяза-
тельств. Особое внимание рекомендуется обращать на анализ причин, 
вызвавших изменение отдельных статей баланса на величину, превы-
шающую 10 процентов. Следует выявить и проанализировать причины 
возникновения просроченной кредиторской задолженности (при нали-
чии таковой).

2) Анализ финансовых результатов деятельности. Он предусмат-
ривает анализ структуры доходов и расходов организации, причин убы-
точной деятельности (при наличии таковой). При проведении анализа 
рекомендуется указывать причины, вызвавшие изменение отдельных 
статей доходов и расходов на величину, превышающую 10 процентов. В 
случае убыточной деятельности рекомендуется проводить анализ, пре-
дусматривающий определение точки безубыточности.

3) Анализ коэффициентов, характеризующих финансово-хозяйс-
твенную деятельность организации. При анализе финансового состояния 
рекомендуется использовать следующие коэффициенты и показатели:

• коэффициент абсолютной ликвидности;
• коэффициент текущей ликвидности;
• показатель обеспеченности обязательств должника его активами;
• степень платежеспособности по текущим обязательствам;
• коэффициент автономии (финансовой независимости);
• коэффициент обеспеченности собственными оборотными средс-

твами;
• показатель отношения дебиторской задолженности к совокупным 

активам;
• долю просроченной кредиторской задолженности в пассивах;
• чистые активы;
• удельный вес себестоимости в общем объеме выручки;
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• рентабельность продаж;
• рентабельность активов;
• норму чистой прибыли.
Анализ коэффициентов и показателей производится в динамике. По 

результатам анализа делается вывод о платежеспособности, финансо-
вой устойчивости и деловой активности организации, а также причинах, 
вызвавших изменение указанных показателей за анализируемый пе-
риод. По результатам анализа рекомендуется сделать общий вывод о 
финансовом состоянии организации с указанием основных факторов, 
влияющих на него.

В план мероприятий по финансовому оздоровлению организации 
рекомендуется включать:

1) проект графика погашения задолженности по налогам, сборам, 
начисленным пеням и штрафам перед федеральным бюджетом, а так-
же страховым взносам перед государственными внебюджетными фон-
дами (при ее наличии) с обоснованием возможности обеспечения его 
выполнения и указанием источника выплат реструктурированной задол-
женности и оценку изменения результатов деятельности организации и 
платежеспособности в случае предоставления реструктуризации в соот-
ветствии с проектом графика погашения задолженности;

2) цели и перечень мероприятий по финансовому оздоровлению, 
в том числе согласованный перечень мероприятий, принимаемый ак-
ционерами (участниками) организации, кредиторами, федеральными 
органами исполнительной власти, осуществляющими единую государс-
твенную политику в соответствующей отрасли экономики, и третьими 
лицами (при наличии такового), с указанием необходимых финансовых, 
материальных и трудовых ресурсов для их выполнения и планируемые 
источники финансирования данных мероприятий, а также оценку изме-
нения результатов деятельности организации и платежеспособности в 
случае реализации указанных мероприятий;

3) описание системы контроля организации за выполнением мероп-
риятий, предусмотренных планом финансового оздоровления, и анали-
зом возможности финансового оздоровления и реализации альтерна-
тивных мероприятий в случае невыполнения ключевых мероприятий, 
предусмотренных планом финансового оздоровления;

4) прогнозные финансовые показатели, в том числе промежуточные, 
характеризующие результаты выполнения мероприятий, предусмотрен-
ных планом финансового оздоровления (рекомендуется использовать 
коэффициенты и показатели, которые применялись в разделе «Анализ 
текущего финансового состояния организации», а также прогноз денеж-
ных потоков организации, который базируется на прогнозных финансовых 
результатах выполнения мероприятий по финансовому оздоровлению.

К плану финансового оздоровления рекомендуется прилагать:
1) годовую и промежуточную бухгалтерскую отчетность организации 

за последние три года с необходимыми приложениями и пояснениями;
2) аудиторское заключение, подтверждающее достоверность годо-

вой бухгалтерской отчетности организации, если она в соответствии с 
федеральными законами подлежит обязательному аудиту;

3) статистическую, управленческую и иную отчетность, подтвержда-
ющую данные, приведенные в плане финансового оздоровления.
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Внешнее управление имуществом должника (судебная санация) – 
реабилитационная процедура банкротства, применяемая к должнику в 
целях восстановления платежеспособности и спасения бизнеса. 

Внешнее управление вводится на срок не более чем восемнадцать 
месяцев, который может быть продлен не более чем на шесть меся-
цев. Внешнее управление вводится арбитражным судом при наличии 
у должника реальных перспектив восстановления платежеспособности 
на основании решения собрания кредиторов. Инициировать внешнее 
управление может только собрание кредиторов. Суд имеет право пойти 
против воли кредиторов, только введя финансовое оздоровление под 
обеспечение. Игнорирование воли кредиторов, направленной на ликви-
дацию должника в пользу внешнего управления, невозможно.

Введение внешнего управления влечет за собой наступление для 
должника ряда серьезных последствий:

• прекращаются полномочия руководителя, органов управления 
должника и собственника имущества должника – унитарного предпри-
ятия;

• начинает действовать внешний управляющий, наделенный значи-
тельными полномочиями в отношении имущества должника;

• снимаются ранее принятые меры по обеспечению требований кре-
диторов;

• устанавливается, что все ограничения по распоряжению имущест-
вом (включая аресты) могут быть наложены на должника только в рам-
ках процесса о банкротстве;

• вводится мораторий на удовлетворение требований кредиторов.
Все мероприятия внешнего управления осуществляет внешний уп-

равляющий, который утверждается арбитражным судом. С этого момен-
та прекращаются полномочия руководителя организации-должника, он 
отстраняется от должности. Прежнее руководство организации в тече-
ние трех дней с момента назначения внешнего управляющего обязано 
передать ему бухгалтерскую и иную документацию, печати, штампы, а 
также все материальные ценности. На внешнего управляющего ложится 
обязанность за организацию ведения бухгалтерского, финансового, ста-
тистического учета и отчетности. Он должен вести реестр требований 
кредиторов и заявлять возражения по поводу требований кредиторов к 
должнику, принимать меры по взысканию дебиторской задолженности.

Внешний управляющий имеет право:
• распоряжаться имуществом должника в соответствии с планом 

внешнего управления;
• заключать от имени должника мировое соглашение;
• заявлять отказ от исполнения договоров;
• предъявлять в арбитражный суд от своего имени требования о при-

знании недействительными сделок и решений, и применении последс-
твий недействительности ничтожных сделок, заключенных или испол-
ненных должником с нарушением требований Закона.

С введением внешнего управления не прекращаются полномочия 
органов управления должника, направленные на принятие следующих 
решений:

• увеличение уставного капитала должника;
• ведение общего собрания акционеров;
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• замещение активов должника;
• избрание представителя учредителей (участников);
• продажа бизнеса должника;
• заключение соглашения с третьим лицом, готовым предоставить 

денежные средства для исполнения всех обязательств должника.
В процессе внешнего управления свободно могут совершаться 

только те сделки, которые предусмотрены в плане внешнего управле-
ния. Остальные сделки (например, получение и выдача займа, выдача 
поручительства или гарантии, уступка прав требования, перевод долга, 
отчуждение или приобретение акций и долей, утверждение доверитель-
ного управления) внешний управляющий может совершать только пос-
ле согласования с собранием кредиторов.

Основным средством, создающим условия для восстановления 
платежеспособности должника, является мораторий на удовлетворе-
ние требований кредиторов. Мораторий представляет собой отсрочку в 
исполнении определенных обязательств, т. е. в течение внешнего уп-
равления должник получает законную возможность осуществлять пред-
принимательскую деятельность, не исполняя обязательств. Он распро-
страняется на денежные обязательства и обязательные платежи, сроки, 
исполнения которых наступили до введения внешнего управления. В 
течение срока действия моратория приостанавливается исполнение 
исполнительных документов по имущественным взысканиям и иных 
документов, взыскание по которым производится в бесспорном поряд-
ке. Мораторий не распространяется на требования о взыскании задол-
женности по заработной плате, выплате вознаграждений по авторским 
договорам, о возмещении вреда, причиненного жизни или здоровью, о 
возмещении морального вреда.

Закон № 127-ФЗ предусматривает предъявление штрафов и санкций 
в размере, существовавшем на дату введения внешнего управления. Но 
в течение периода внешнего управления на основную сумму долга для 
любого кредитора начисляется процент по ставке рефинансирования 
ЦБ РФ. Однако по соглашению внешнего управляющего с конкурсным 
кредитором может быть предусмотрен меньший размер подлежащих 
уплате процентов или более короткий срок их начисления.

На стадии внешнего управления в имеющейся практике существуют 
два способа восстановления платежеспособности должника. 

1. Замещение активов должника. Данный способ могут использо-
вать должники любой организационно-правовой формы. Суть восста-
новления платежеспособности заключается в учреждении на базе всех 
активов должника новой коммерческой организации. Во вновь создавае-
мую фирму вносится все ликвидное имущество, при этом долги остают-
ся у старого предприятия. Переходят только текущие требования. Этот 
способ утверждается в плане внешнего управления исключительно по 
решению учредителей. 

2. Увеличение уставного капитала за счет дополнительной эмиссии 
акций, по решению собрания акционеров. В течение 45 дней после про-
ведения эмиссии акций акционеры получают преимущественное право 
на приобретение дополнительных акций. По истечении 45 дней возмож-
на свободная реализация акций. Оплата приобретенных акций осущест-
вляется денежными средствами. После реализации акций отношения 
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начинают регулироваться акционерным правом. Законодательством 
также предусмотрено проведение одновременных расчетов со всеми 
кредиторами. Такие расчеты могут быть проведены как учредителями 
(участниками), собственником имущества должника, так и третьим ли-
цом (третьими лицами). Юридическое лицо, желающее погасить долги, 
направляет арбитражному управляющему заявление, фиксируя дату 
принятия заявления. Через неделю заинтересованное лицо должно на-
чать расчеты с кредиторами и удовлетворить все требования должника 
в течение месяца. В случае невыплаты требуемой суммы кредитору ис-
полнением признается перечисление денежных средств нотариусу. Пос-
ле проведения всех расчетов арбитражный управляющий направляет 
уведомления всем кредиторам и в арбитражный суд. После удовлетво-
рения всех требований кредиторов третье лицо по отношению к должни-
ку становится стороной по договору о беспроцентном займе, то есть он 
может в любой момент инициировать процедуру банкротства. Должник 
будет поставлен в полную зависимость от этого третьего лица. Это ле-
гальный способ передела собственности. Чтобы подобные ситуации не 
возникали необходимо внести поправку в закон о банкротстве, о том, 
что третье лицо не вправе подавать заявление о банкротстве должника 
в течение определенного времени с момента удовлетворения им всех 
требований должника. 

Особое внимание законодатель уделяет процедуре внешнего управ-
ления в отношении сельскохозяйственной организации, которое вводится 
на определенный срок. С учетом окончания периода сельскохозяйствен-
ных работ с учетом времени, необходимого для реализации выращен-
ной (произведенной, произведенной и переработанной) сельскохозяйс-
твенной продукции. Данное обстоятельство обусловлено характером 
функционирования сельскохозяйственных организаций. Сбыт аграрной 
продукции не может быть осуществлен в короткий промежуток времени. 
Это зависит от рыночной конъюнктуры, которая складывается стихийно, 
а, следовательно, это не позволяет достаточно точно рассчитать план 
сбыта или реализации произведенной продукции. А также требуется 
определенное время для получения прибыли. Сельскохозяйственные 
организации часто работают в долг, закладывая большие ресурсы ради 
получения всего результата за короткий промежуток времени, после 
чего идут приготовления на следующий период, в который организация 
производит новые затраты. В итоге при благоприятном функциониро-
вании, должник, находящийся в состоянии убыточности, за относитель-
но небольшое время может восстановить свою платежеспособность. 
Отсюда формулировка, в которой такое особенное положение сель-
скохозяйственных организаций в хозяйственном обороте максимально 
учитывается. Так, Закон о банкротстве предусматривает возможность 
увеличения срока внешнего управления сельскохозяйственной орга-
низацией с учетом влияния на платежеспособность должника природ-
но-климатических факторов, если они послужили причиной ухудшения 
финансового состояния должника и сезонного характера ее деятель-
ности, т. е. необходимости ожидания конца соответствующего периода 
сельскохозяйственных работ. Общее правило, касающееся сроков вне-
шнего управления имуществом должника (п. 4 ст. 68 Закона) состоит в 
том, что внешнее управление вводится на срок не более 12 месяцев, а 
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при необходимости может быть продлено на срок не более 6 месяцев, 
т. е. не более 18 месяцев. Для сельскохозяйственных должников пре-
дусмотрены особые правила, по которым возможно увеличение срока 
внешнего управления имуществом сельскохозяйственного производите-
ля сверх максимального 18-месячного. (п.3 ст.178 Закона № 127-ФЗ). По 
указанным причинам срок внешнего управления сельскохозяйственной 
организацией-должником может быть продлен арбитражным судом еще 
на один год. Следовательно, максимальный срок внешнего управления 
составляет 2 года 9 месяцев, общий максимальный срок внешнего уп-
равления – 1,5 года. 

Анализ практики показывает, что внешнее управление весьма дейс-
твенная процедура, направленная на оздоровление потенциально жиз-
неспособных юридических лиц, которая нередко приводит к восстанов-
лению финансового положения должника. 

Конкурсное производство – процедура банкротства, применяемая 
к должнику, признанному банкротом, в целях соразмерного удовлетво-
рения требований кредиторов (ст. 98 Закона). Конкурсное производство 
вводится сроком на год. Срок конкурсного производства может продле-
ваться по ходатайству лица, участвующего в деле, не более чем на 
шесть месяцев.

По своей сути конкурсное производство является мерой, направ-
ленной на принудительную ликвидацию несостоятельной организа-
ции, в результате которой осуществляется распределение конкурсной 
массы между кредиторами. Основной целью этой процедуры является 
обеспечение имущественных интересов кредиторов должника путем 
сохранности оставшегося имущества и последующего справедливого 
распределения этого имущества между кредиторами в соответствии с 
положениями закона.

Решение о признании должника банкротом и об открытии конкурсно-
го производства выносит арбитражный суд. В нем должна содержаться 
следующая информация:

• о признании должника банкротом;
• об открытии конкурсного производства;
• о назначении конкурсного управляющего;
• о признании утратившей силу регистрации должника.
С этого момента органы управления должника отстраняются от вы-

полнения функций по управлению и распоряжению имуществом, если 
ранее такого отстранения произведено не было. Так как восстановление 
платежеспособности должника признано невозможным, в процессе кон-
курсного производства осуществляется реализация имущества должни-
ка и ликвидация субъекта гражданского оборота. Законом предусмот-
рены многочисленные меры по обеспечению сохранности имущества 
должника и формированию конкурсной массы, а также особые условия 
для сельхозтоваропроизводителей. Так, в целях недопущения дробле-
ния имущества сельхозорганизации на первых торгах арбитражный уп-
равляющий должен выставить все хозяйство. При продаже объектов не-
движимости обанкротившейся сельскохозяйственной организации пре-
имущественное право на их приобретение имеют сельскохозяйственные 
организации и крестьянские (фермерские) хозяйства, расположенные в 
данной местности. Преимущественное право на приобретение имущес-
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тва сельскохозяйственной организации принадлежит лицам, которые 
занимаются производством или переработкой сельскохозяйственной 
продукции, а также владеющие земельным участком, непосредственно 
прилегающим к территории предприятия-должника. Остальные хозяйс-
твующие субъекты могут приобрести имущество сельскохозяйственной 
организации, если в течение месяца с момента выставления имущества 
должника на продажу не изъявили своего желания приобрести его те, 
кто обладает преимущественным правом (п. 2 ст. 179 Закона № 127-ФЗ). 
Считаем, что в п. 2 можно расширить сельхозорганизациями региона, 
а не только ограничиваться «соседями», тем более что значительная 
часть земли не является собственностью организации – банкрота, а ее 
арендуют на паях. Механизм реализации закона должен быть расписан 
в инструкции по проведению торгов, где важно также предусмотреть по-
рядок изъятия из конкурсной массы имущества, переданного в лизинг и 
не полностью оплаченного к моменту объявления предприятия банкро-
том. Еще на стадии подготовки к реализации имущества организации-
банкрота важно провести работу по аккумулированию земельных паев в 
уставном капитале фирмы. Арендованный земельный массив автомати-
чески не переходит к новому собственнику, требуется заключение новых 
договоров аренды. Это снижает ценность имущественного комплекса; 
кроме того, является сигналом того, что организация покупается без 
земли с целью дальнейшей реализации фондов. С целью привлечения 
внешних инвесторов к приобретению несостоятельных сельхозоргани-
заций как целостных комплексов, важно широко распространить инфор-
мацию о хозяйствах, в отношении которых начато конкурсное произ-
водство. Она должна содержать не столько сведения общего характера, 
но и данные о потенциальной производительности (например, перера-
батывающие мощности, в том числе законсервированные, урожайность 
в лучшие годы, сведения о породном составе скота, бонитете почвы и 
др.). При ликвидации вследствие банкротства земельные угодья могут 
отчуждаться или переходить к другому лицу РФ, субъекту РФ или муни-
ципальному образованию в той части, в которой их оборот допускается 
земельным законодательством (ст.136 Закона). Земельные участки при-
надлежащие, акционерам сельскохозяйственной организации в виде зе-
мельного пая не подлежат включению в конкурсную массу. Владельцы 
могут распорядиться ими способами, предусмотренными земельным 
законодательством. 

С момента принятия арбитражным судом решения о признании 
должника банкротом и об открытии конкурсного производства:

• считается наступившим срок исполнения возникших до открытия 
конкурсного производства денежных обязательств и уплаты обязатель-
ных платежей должника;

• прекращается начисление неустоек (штрафов, пеней), процентов и 
иных финансовых санкций по всем видам задолженности должника;

• сведения о финансовом состоянии должника прекращают отно-
ситься к сведениям, признанным конфиденциальными или составляю-
щим коммерческую тайну;

• совершение сделок, связанных с отчуждением имущества долж-
ника или влекущих за собой передачу его имущества третьим лицам 
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в пользование, допускается исключительно в порядке, установленном 
Законом;

• исполнительные документы, исполнение по которым прекратилось 
в соответствии с Законом, подлежат передаче судебными приставами-
исполнителями конкурсному управляющему в порядке, установленном 
федеральным законом;

• снимаются ранее наложенные аресты на имущество должника и 
иные ограничения распоряжения имуществом должника. Наложение но-
вых арестов на имущество должника и иных ограничений распоряжения 
имуществом должника не допускается.

Конкурсный управляющий действует с момента его утверждения 
арбитражным судом до даты завершения конкурсного производства. 
К нему переходят все полномочия по управлению делами должника, в 
том числе полномочия по распоряжению имуществом должника. Кон-
курсный управляющий обязан:

• принять в ведение имущество должника, провести его инвентари-
зацию;

• привлечь независимого оценщика для оценки имущества должни-
ка, за исключением случаев, предусмотренных Законом;

• уведомить работников должника о предстоящем увольнении не 
позднее месяца с даты введения конкурсного производства;

• принимать меры по обеспечению сохранности имущества долж-
ника;

• предъявлять к третьим лицам, имеющим задолженность перед 
должником, требования о ее взыскании в установленном порядке;

• заявлять в установленном порядке возражения относительно тре-
бований кредиторов, предъявленных к должнику;

• вести реестр требований кредиторов, если иное не предусмотрено 
Законом;

• принимать меры, направленные на поиск, выявление и возврат 
имущества должника, находящегося у третьих лиц.

Конкурсным управляющим осуществляется опубликование сведений 
о признании должника банкротом и об открытии конкурсного производс-
тва за счет средств должника в «Российской газете» не позднее 10 дней 
с момента его назначения. В течение месяца, с даты введения конкур-
сного производства управляющий должен предупредить всех работни-
ков должника о предстоящем увольнении. Когда расчеты с кредиторами 
завершены, конкурсный управляющий должен представлять собранию 
кредиторов (комитету кредиторов) отчет о своей деятельности и инфор-
мацию о финансовом состоянии должника и его имуществе на момент 
открытия конкурсного производства и в ходе конкурсного производства. 
По требованию арбитражного суда конкурсный управляющий обязан 
предоставлять арбитражному суду все сведения, касающиеся конкур-
сного производства, в том числе отчет о своей деятельности. К отчету 
конкурсный управляющий должен приложить:

• документы, подтверждающие продажу имущества должника;
• реестр требований кредиторов с указанием размера погашенных 

требований;
• документы, подтверждающие погашение требований кредиторов.
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Результатом конкурсного производства является ликвидация хозяйс-
тва и исключение его из единого государственного реестра юридических 
лиц. Но в случае, если в отношении должника не вводились финансо-
вое оздоровление или внешнее управление, а в ходе конкурсного произ-
водства у конкурсного управляющего появились достаточные основания 
подтвержденные данными финансового анализа, полагать, что плате-
жеспособность должника может быть восстановлена, он обязан созвать 
собрание кредиторов в течение месяца с момента выявления указанных 
обстоятельств в целях рассмотрения вопроса об обращении в арбит-
ражный суд с ходатайством о прекращении конкурсного производства и 
переходе к внешнему управлению.

Мировое соглашение – это соглашение сторон о прекращении дела 
о несостоятельности на основе мирового урегулирования взаимных пре-
тензий и утверждения взаимных уступок. Взаимная выгода может быть 
найдена в прекращении обязательств за счет отступного, в обмене тре-
бований на доли в уставном капитале, акции, облигации и иные ценные 
бумаги, прощении долга, отсрочке или рассрочке уплаты долгов и ином, 
не нарушающем прав кредиторов реестра. Мировое соглашение пред-
ставляет собой меру, направленную на предотвращение ликвидации 
должника. Юридическая природа мирового соглашения состоит в том, 
что эта сделка между субъектами гражданского права, условия которой 
решают вопросы о порядке, сроках, способах расчетов по требованиям 
кредиторов к должнику, о порядке прекращения некоторых обязательств 
путем предоставления отступного, новации обязательства, прощения 
долга либо иным предусмотренным Законом способом. Решение о за-
ключении мирового соглашения, конкурсные кредиторы и уполномочен-
ные органы принимают на собрании кредиторов большинством голосов. 
Решение о соглашении утверждается арбитражным судом, который вы-
носит соответствующее определение о прекращении производства по 
делу о банкротстве. 

Существуют три обязательных условия утверждения мирового со-
глашения арбитражным судом:

• мировое соглашение может быть утверждено только после пога-
шения задолженности по требованиям кредиторов первой и второй оче-
реди;

• должник и арбитражный управляющий в течение 5—10 дней от 
даты заключения мирового соглашения должны представить в арбит-
ражный суд заявление об утверждении мирового соглашения;

• к заявлению должны быть приложены текст мирового соглашения, 
протокол собрания кредиторов, реестр требований кредиторов, доку-
мент о погашении требований кредиторов первой и второй очереди, 
возражения «против».

Закон допускает участие в мировом соглашении третьих лиц, кото-
рые принимают на себя обязательства должника. Как правило, в качест-
ве третьего лица выступает государство, в лице своего уполномоченно-
го органа. Согласно ст. 155, 156 Закона № 127-ФЗ мировое соглашение 
заключается только в письменной форме. Мировое соглашение нельзя 
заключить с налоговыми органами и внебюджетными фондами по тре-
бованиям по обязательным платежам. Утвержденное арбитражным су-
дом мировое соглашение влечет прекращение производства по делу о 
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банкротстве. Это означает, что должник выходит из конкурса и продол-
жает нормальное функционирование.

Договоренность между участниками конкурсного процесса может 
быть заключена на любом этапе стадий — при проведении наблюдения, 
внешнего управления, конкурсного производства (рис. 2.6). 

Если мировое соглашение утверждается на стадиях наблюдения, 
финансового оздоровления или внешнего управления, об этом указы-
вается в определении арбитражного суда о прекращении производства 
по делу о банкротстве. С момента утверждения мирового соглашения на 
стадии финансового оздоровления прекращается исполнение графика 
погашения задолженности, при внешнем управлении прекращается мо-
раторий на удовлетворение требований кредиторов. Если соглашение 
утверждается на стадии конкурсного производства, то с даты вынесе-
ния определения об утверждении мирового соглашения прекращается 
дальнейшее исполнение решения о признании должника банкротом.

Полномочия любого арбитражного управляющего с момента ут-
верждения мирового соглашения судом прекращаются, однако внешний 
и конкурсный управляющий продолжают исполнять свои обязанности до 
назначения либо избрания нового руководителя юридического лица.

Отмена определения об утверждении мирового соглашения служит 
основанием для возобновления производства по делу о банкротстве. 
При возобновлении производства в отношении должника вводится про-
цедура, в ходе которой было заключено мировое соглашение.

Мировое соглашение (заключается на любом этапе)

Обязательные
условия

Собрание
кредиторов

Арбитражный
суд

Предприятие

- Погашение требований кредиторов 1-й и 2-й
очереди
- Согласие всех кредиторов по обязательствам, 

обеспеченным залогом имущества должника
- Соблюдение равных условий для всех
кредиторов

- Принятие решения о заключении мирового
соглашения
- Подписание мирового соглашения

- Заявление о заключении мирового соглашения
- Протокол собрания кредиторов
- Подписанный лист мирового соглашения
- Утверждение мирового соглашения

- Прекращение производства по делу о
банкротстве
- Прекращение моратория на удовлетворение
требований кредиторов
- Прекращение полномочий арбитражного
управляющего
- Погашение задолженности перед кредиторами

Рис. 2.6. Порядок применения мирового соглашения
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В случае неисполнения мирового соглашения должником кредиторы 
вправе без расторжения мирового соглашения предъявить свои требо-
вания в размере, предусмотренном мировым соглашением, в общем 
порядке. При возбуждении нового дела о банкротстве должника объем 
требований кредиторов, в отношении которых заключено мировое со-
глашение, определяется условиями мирового соглашения.

В информационном письме Президиума Высшего арбитражного 
суда РФ от 20.12.05 № 97 обобщается практика заключения и растор-
жения мировых соглашений, утверждаемых в деле о банкротстве. Ми-
ровое соглашение может распространяться только на тех кредиторов, 
которые включены в реестр требований кредиторов на дату проведения 
их собрания. Поэтому утверждение мирового соглашения, содержащего 
условие о распространении его действия на все обязательства должни-
ка перед кредиторами, которые возникли до даты введения в отношении 
должника конкурсного производства, является незаконным. Если будет 
установлено, что требования одного из кредиторов, голосовавших за за-
ключение мирового соглашения, необоснованны, то это не повлияет на 
юридическую силу соответствующего решения при условии, что голо-
сование такого кредитора не могло повлиять на принятие решения. От-
мечается, что заключение мирового соглашения допускается на любой 
стадии дела о банкротстве, но не ранее проведения первого собрания 
кредиторов. При этом большинство голосов кредиторов, принявших это 
решение, следует считать не от числа присутствующих на собрании кре-
диторов, а от общего числа голосов конкурсных кредиторов.

Анализ российского законодательства позволяет сформулировать 
следующие принципиальные положения: 

1) институт банкротства не может быть отнесен только к одной от-
расли права, поскольку является комплексным институтом права, соче-
тающим нормы различных его отраслей. В рамках гражданско-право-
вого регулирования банкротство служит лишь одним из оснований лик-
видации юридического лица, остальные же отношения урегулированы 
нормами других отраслей права, и поэтому законодательство о несосто-
ятельности, носящее комплексный характер, находится на стыке пуб-
личного и частного права. Таким образом, Закон «О несостоятельности 
(банкротстве)» 2002 г. наряду с материально-правовыми нормами со-
держит достаточно большое количество норм процессуального характе-
ра (основная часть таких норм, регламентирующих порядок разрешения 
дел о банкротстве, содержится в гл. 3 Закона; 

2) основной тенденцией законодательства о банкротстве является 
развитие его по следующей схеме: общий закон – специальный закон – 
другие нормативные акты. К числу общих законов можно отнести ГК РФ 
и АПК РФ. Специальные законы – это Федеральный Закон «О несосто-
ятельности (банкротстве) кредитных организаций», Федеральный Закон 
«Об особенностях несостоятельности (банкротстве) субъектов естест-
венных монополий топливно-энергитического комплекса» и др.

К пробелам и недостаткам действующего законодательства о банк-
ротстве можно отнести: 

• отсутствие четких разграничений между такими понятиями, как 
«несостоятельность» и «банкротство». Данный аспект позволяет более 
четко обозначить линию поведения руководителей фирмы и предотвра-
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тить злоупотребления по ущемлению интересов других сторон и субъ-
ектов хозяйствования;

• действующее законодательство не стимулирует потенциальных 
участников такой реорганизационной процедуры, как санация должни-
ка, определяя лишь их обязанности и устанавливая для них высокую 
степень ответственности независимо от последующего отношения к 
выполнению принятых ими обязательств, хотя главная декларируемая 
цель законодательства о банкротстве сводится не к ликвидации, а к под-
держке организаций; 

• не нашла отражения проблема ответственности управляющих (ме-
неджеров) за некомпетентное ведение бизнеса, следствием которого 
может стать доведение компании до несостоятельности. В то же время, 
по мнению экспертов, тяжелое финансовое состояние фирм в основном 
связано с некомпетентным либо недобросовестным управлением, а так-
же неспособностью собственника обеспечить должный контроль; 

• не предусмотрен механизм применения штрафных санкций к тем, 
кто умышленно довел свои организации до состояния банкротства, пы-
таясь превратить их в личную собственность. Соответствующие статьи 
УК РФ практически не применяются, ответственность за умышленное 
или фиктивное банкротство реально лишь номинальная;

• не предусмотрен механизм признания банкротами ПБОЮЛ, кото-
рые берут в банках кредиты, а затем по собственной инициативе само-
ликвидируются, не возвращая долги.

2.4. Арбитражно-процессуальная 
и уголовная ответственность 
при рассмотрении дел о банкротстве

Юридическое определение несостоятельности (банкротства) харак-
теризует состояние кризисной экономической ситуации, сложившейся 
в коммерческой организации, с вытекающими негативными последс-
твиями, связанными с банкротством. При реализации процедуры бан-
кротства ее участники сталкивается со многими проблемами, не урегу-
лированными существующим законодательством, следствием которых 
являются конфликтные ситуации между должником, собственником, 
кредитором и арбитражным управляющим. Во всем мире процедура 
банкротства – эффективный инструмент регулирования экономики, поз-
воляющий корректировать деятельность нерентабельных и неконкурен-
тоспособных предприятий. В России банкротство зачастую – способ 
перераспределения собственности. Уголовное преследование за ука-
занные преступления почти не применяется. 

Приоритетным направлением взаимодействия служб финансового 
оздоровления с правовыми структурами являются экономические пре-
ступления, предусмотренные статьями 195, 196, 197 УК РФ – «непра-
вомерные действия при банкротстве», «преднамеренное банкротство», 
«фиктивное банкротство» соответственно. В данной ситуации, как ре-
зультат, мы имеем фирму – «пустышку», обремененную долгами, обма-
нутых кредиторов и группу лиц, сумевших обогатиться, злоупотребляя 
служебным положением. 
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Применение ст. 195 вызывает определенные сложности, связанные 
с затруднениями возбуждения уголовного дела по данному факту. УК 
РФ (1996) был принят в условиях действия прежнего Закона «О не-
состоятельности (банкротстве) предприятий» от 19.11. 92 г., который 
утратил свою силу с вступлением в действие Закона в 2002 г. УК РФ 
оперирует понятием «несостоятельность», принятым в редакции Зако-
на 1992 г.: «несостоятельность (банкротство) – неспособность должника 
удовлетворить требования кредиторов по оплате товаров (работ, услуг), 
включая неспособность обеспечить обязательные платежи в бюджет и 
внебюджетные фонды, в связи с превышением обязательств должника 
над его имуществом или в связи с неудовлетворительной структурой 
баланса должника» (ст. 1). Руководитель (собственник) неплатежеспо-
собной организации сохранял свои полномочия по управлению и рас-
поряжению имуществом фирмы в рамках вступившей в силу процедуры 
банкротства, так как законодатель не связывал факт несостоятельности 
с непосредственной судебной процедурой признания должника банкро-
том. В Законе РФ № 127-ФЗ от 26.02.2002 г. оговорены иные признаки 
банкротства – это признанная арбитражным судом или объявленная 
должником неспособность организации-должника удовлетворить тре-
бования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить 
обязанность по уплате обязательных платежей, если соответствующие 
обязательства и (или) обязанность не исполнены им в течение трех ме-
сяцев с даты, когда они должны были быть исполнены. Банкротство свя-
зано с судебной процедурой его признания, что исключает возможность 
руководителя и собственника должника осуществлять вмененные ему 
обязанности.

Согласно п. 2 ст. 195 УК РФ состав преступления составляют выше 
перечисленные действия руководителя, но в предвидении банкротс-
тва фирмы. Закон о банкротстве не дает четкого определения «пред-
видения банкротства». В этой ситуации практически недоказуемым 
является факт по сокрытию имущества, совершенного в предвидении 
банкротства и следователю трудно доказать умысел. В этом же пункте 
даны основания для привлечения кредитора, принявшего материальное 
удовлетворение, зная об отданном ему предпочтении несостоятельным 
должником в ущерб другим кредиторам, если эти действия причинили 
крупный ущерб. В данной части статьи вводится иной субъект преступ-
ления – кредитор и иное деяние – принятие удовлетворения в ущерб 
другим кредиторам. Лица, назначаемые арбитражным судом для прове-
дения процедур банкротства и осуществления иных полномочий, уста-
новленных Федеральным законом (временный управляющий, внешний 
управляющий, конкурсный управляющий) не подлежат ответственности 
по ст. 195 УК РФ в силу того что не указаны в качестве субъектов этого 
преступления 

Преднамеренное банкротство в разрезе УК РФ – умышленное 
создание или увеличение неплатежеспособности, совершенное руко-
водителем или собственником коммерческой организации, а равно ин-
дивидуальным предпринимателем в личных интересах или интересах 
иных лиц, причинившее крупный ущерб либо иные тяжкие последствия 
(ст. 196 УК РФ). 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава II. 

114

Федеральный закон от 21.06. 2004 г. № 73-ФЗ, ужесточил наказания 
за умышленное банкротство. Согласно поправкам к статье 174 Уголовно-
го кодекса за легализацию доходов в крупном размере по предваритель-
ному сговору организованной группой предусматривается наказание в 
виде штрафа в размере величины оплаты труды за пять лет. Поправкам 
к статье 196 штраф за преднамеренное банкротство увеличиваются с 
500-800 МРОТ до 100-300 тыс. рублей, а в случае наказания – лише-
ния свободы на срок до шести лет, сопутствующий штраф составит не 
100 МРОТ, а 80 тыс. руб., либо в размере заработной платы за шесть 
месяцев. 

Объективными сторонами преднамеренного банкротства являются:
• умышленное создание или увеличение неплатежеспособности ор-

ганизации по инициативе руководителя (собственника), совершенное в 
личных интересах или интересах иных лиц;

• причинение крупного ущерба другим организациям;
• причинение иным организациям или лицам тяжких последствий.
При этом действия, составляющие суть преднамеренного банкротс-

тва, должны быть выполнены еще до открытия конкурсного производс-
тва, то есть до решения арбитражного суда о несостоятельности органи-
зации, либо до того как организация совместно с кредиторами объявила 
о своей несостоятельности и добровольной ликвидации. 

В соответствии с Федеральным законом «О несостоятельности 
(банкротстве)» Правительством Российской Федерации от 27. 12. 2004 г. 
№ 855 утверждены Временные правила проверки арбитражным управ-
ляющим наличия признаков фиктивного и преднамеренного банкротс-
тва. Правила определяют порядок проведения проверки арбитражным 
управляющим наличия признаков фиктивного и преднамеренного бан-
кротства должника. Проверка осуществляется арбитражным управ-
ляющим за период не менее двух лет, предшествующих возбуждению 
производства по делу о банкротстве, а также за период проведения 
процедур банкротства. Необходимые для проведения проверки доку-
менты (учредительные документы должника, бухгалтерская отчетность, 
договоры, список дебиторов, перечень кредиторов, отчеты по оценке 
бизнеса, материалы налоговых проверок и др.) запрашиваются арбит-
ражным управляющим у кредиторов, руководителя должника, иных лиц. 
В случае отсутствия у должника необходимых для проведения проверки 
документов арбитражный управляющий обязан запросить надлежащим 
образом заверенные копии таких документов у государственных орга-
нов, обладающих соответствующей информацией.

Признаки преднамеренного банкротства выявляются в ходе проце-
дур банкротства и в течение периода, предшествующего возбуждению 
дела о банкротстве. Выявление признаков преднамеренного банкротс-
тва осуществляется в два этапа.

На первом этапе проводится анализ значений и динамики коэффи-
циентов, характеризующих платежеспособность должника, рассчитан-
ных за исследуемый период в соответствии с правилами проведения 
арбитражным управляющим финансового анализа, утвержденными 
Правительством Российской Федерации (см. подробнее гл. 4.)

В случае установления на первом этапе существенного ухудшения 
значений двух и более коэффициентов переходят ко второму этапу, на 
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котором исследуются все заключенные должником коммерческие сдел-
ки и принятые решения органов управления должника за исследуемый 
период, которые могли быть причиной такого ухудшения.

Анализ сделок должника устанавливает их соответствие и дейс-
твия (бездействия) органов управления должника законодательству 
Российской Федерации, а также в ходе проверки выявляются сделки, 
заключенные или исполненные на заведомо невыгодных условиях, не 
соответствующие рыночным принципам, либо послужившие причиной 
возникновения или увеличения неплатежеспособности и причинившие 
реальный ущерб должнику в денежной форме.

По результатам исследования значений и динамики коэффициен-
тов, характеризующих платежеспособность должника, и сделок должни-
ка делается один из следующих выводов:

• о наличии признаков преднамеренного банкротства – если руко-
водителем должника, ответственным лицом, выполняющим управлен-
ческие функции в отношении должника, индивидуальным предприни-
мателем или учредителем (участником) должника совершались сделки 
или действия, не соответствующие существовавшим на момент их со-
вершения рыночным условиям и обычаям делового оборота, которые 
стали причиной возникновения или увеличения неплатежеспособности 
должника;

• об отсутствии признаков преднамеренного банкротства – если ар-
битражным управляющим не выявлены соответствующие сделки или 
действия;

• о невозможности проведения проверки наличия (отсутствия) при-
знаков преднамеренного банкротства – при отсутствии документов, не-
обходимых для проведения проверки.

Преднамеренное банкротство приводит к уголовной ответственнос-
ти в случаи причинения крупного ущерба, определяемого в зависимос-
ти от конкретного обстоятельства дела, материального положения по-
терпевшего физического лица, финансового положения юридического 
лица, которым причинен ущерб.

Для возбуждения уголовного дела по ст. 196 УК РФ и признания 
действий должника преступными в первую очередь необходимо дока-
зать умысел его действий, которые повлекли крупный ущерб или тяжкие 
последствия. В статьях 195, 196, 197 УК РФ, определяющих неправо-
мерные действия в области банкротства нет четкого определения «круп-
ного» ущерба14. На практике для каждого отдельного случая категория 
и размер причиненного ущерба должны определяться следственным 
путем в зависимости от значимости этого ущерба для кредитора. Если 
создание или увеличение неплатежеспособности связано с налоговыми 
неплатежами, то возможно применение метода определения ущерба в 
соответствии с Примечанием к ст. 198 и 199 УК РФ. Крупным ущербом 
в этом случае можно считать ущерб, причиненный неуплатой налогов 
организацией на сумму, превышающую 1000 МРОТ, индивидуальным 
предпринимателем на сумму, превышающую 200 МРОТ. Ст. 196 опреде-
ляет субъект преступления – руководителя, собственника предприятия 

14. Глотов В., Королев В. Некоторые аспекты уголовно-правовой характерис-
тики преступлений в области банкротства организаций //Антикризисное управле-
ние, 2002. – №7, 8.
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либо индивидуального предпринимателя. Согласно новому закону о бан-
кротстве 2002г., лицо, которое не обладает этими характеристиками, не 
может совершить преднамеренное банкротство, потому что не указано 
в УК в качестве субъекта. Процедура банкротства предусматривает вве-
дение внешнего управления и прекращения полномочий руководителя 
должника; управление делами возлагается на внешнего управляющего. 
Указанные в уголовном законе специальные субъекты (руководитель и 
собственник организации) могут выполнить противоправные действия 
только в виде создания неплатежеспособности, но не ее увеличения. 
Если внешний управляющий, умышленно увеличивает неплатежеспо-
собность организации, хотя и не является субъектом ответственности по 
ст. 196 УК РФ, то он может быть привлечен к уголовной ответственности 
по признакам преступления, предусмотренным ст. 201 УК РФ («Злоупот-
ребление полномочиями»), ст. 159 УК («Мошенничество») и ст. 160 УК 
РФ («Растрата вверенного имущества»). 

Доведение до суда этих уголовных дел сопряжено с серьезными 
трудностями. Так, в 2002 г. расследовалось 452 случая преднамерен-
ного банкротства, при этом было возбуждено 133 уголовных дела. В 
2003 г. зафиксирован 301 факт преднамеренного банкротства, а воз-
буждено 91 дело15. Для решения проблемы с преднамеренными банк-
ротствами целесообразно создать специальный экспертный центр, где 
должны работать наиболее опытные экономисты и бухгалтеры, так как 
проведение комплексной экспертизы финансового состояния организа-
ции – трудоемкая процедура. В сложившейся ситуации актуален вопрос 
урегулирования «инструментов», применяемых в рамках банкротства, – 
арбитражного, гражданского, уголовного, налогового законодательства 
с целью создания общегосударственной, продуктивной системы банк-
ротства, имеющей как можно меньше правовых коллизий. 

Фиктивное банкротство (ст. 197 УК РФ) – это заведомо (указание 
на прямой умысел) ложное объявление руководителем или собствен-
ником коммерческой организации, а равно индивидуальным предпри-
нимателем о банкротстве в целях введения в заблуждение кредиторов. 
В этом случае, деяние признается преступным, если кредиторам при-
чинен крупный ущерб. Это определение вступает в противоречие со ст. 
10 Закона 2002 г., где под фиктивным банкротством понимается пода-
ча должником заявления в арбитражный суд при наличии у должника 
возможности удовлетворить требования кредиторов в полном объеме. 
Понятие фиктивного банкротства в уголовном законе четко определе-
но, следовательно, трактовки иных отраслей законодательства учиты-
ваться не должны. Значит, преступление, предусмотренное ст. 197 УК 
РФ, может быть совершено не только путем подачи заявления в суд, но 
и посредством добровольного объявления руководителем должника о 
своем якобы имеющем место банкротстве. 

Основное отличие фиктивного банкротства от преднамеренного за-
ключается в том, что при фиктивном банкротстве фактически отсутству-
ют признаки несостоятельности коммерческой организации. В действи-
тельности она обладает достаточными средствами для удовлетворения 
требований кредиторов, но заведомо ложно объявляет о своей несосто-

15. http://www.bankrotstvo.ru
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ятельности в целях введения в заблуждение для получения отсрочки 
платежей, скидки с долгов или неуплаты долгов.

Определение признаков фиктивного банкротства производится в 
случае возбуждения производства по делу о банкротстве по заявлению 
должника. Для установления наличия (отсутствия) признаков фиктивно-
го банкротства проводится анализ значений и динамики коэффициентов, 
характеризующих платежеспособность должника (коэффициенты абсо-
лютной, текущей ликвидности, показатель обеспеченности обязательств 
должника его активами, степень платежеспособности по текущим обя-
зательствам), рассчитанных за исследуемый период в соответствии с 
правилами проведения арбитражными управляющими финансового 
анализа, утвержденными Правительством Российской Федерации.

По результатам проверки арбитражным управляющим составляется 
заключение о наличии (отсутствии) признаков фиктивного или предна-
меренного банкротства. Если результаты анализа значений и динамики 
этих значений указывают на наличие у него возможности удовлетворить 
в полном объеме требования кредиторов по денежным обязательствам 
и (или) об уплате обязательных платежей без существенного осложне-
ния или прекращения хозяйственной деятельности, то делается вывод о 
наличии признаков фиктивного банкротства должника. Если анализ ука-
зывает на отсутствие у должника возможности рассчитаться по своим 
обязательствам, делается вывод об отсутствии признаков фиктивного 
банкротства должника.

В случае если в заключении о наличии (отсутствии) признаков фик-
тивного или преднамеренного банкротства устанавливается факт при-
чинения крупного ущерба, оно направляется только в органы предва-
рительного расследования. Одновременно арбитражный управляющий 
представляет в указанные органы результаты финансового анализа, 
проводимого в соответствии с правилами проведения арбитражным 
управляющим финансового анализа, утвержденными Правительством 
Российской Федерации, а также копии документов, на основании кото-
рых сделан вывод о наличии признаков фиктивного или преднамерен-
ного банкротства.

В случае установления фактов мошеннического ведения бизнеса 
руководство должника привлекается к субсидиарной ответственности 
за преднамеренность или фиктивность банкротства (ст. 10 Закона РФ 
«О несостоятельности (банкротстве)» от 26.10.02 №127). В рамках про-
цедуры наблюдения предусмотрена возможность отстранения руково-
дителя организации от выполнения своих обязанностей по ходатайству 
временного управляющего либо иных заинтересованных лиц. Лишение 
руководителя основных полномочий на стадии наблюдения фактичес-
ки лишает его возможности повлиять на дальнейшую хозяйственную 
деятельность организации и реабилитироваться перед собственником 
или корпоративными участниками. Закон содержит две статьи, регла-
ментирующие условия и порядок отстранения руководителя должника 
на стадии наблюдения. Статья 44 предоставляет право обращения в 
арбитражный суд с ходатайством об отстранении руководителя долж-
ника любому лицу, участвующему в деле о банкротстве. Список данных 
лиц указан в ст. 30. Конфликт между интересами руководства должни-
ка и временного управляющего на стадии наблюдения в большинстве 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава II. 

118

случаев неизбежен. Это явление вызвано спецификой процедуры на-
блюдения. Судебная практика по отстранению руководителя должника 
на стадии наблюдения показывает, что в 90% случаев с ходатайством 
об отстранении последнего обращается временный управляющий. На-
иболее распространенное обоснование – воспрепятствование руково-
дителя действиям арбитражного управляющего, выражающееся в не-
представлении временному управляющему информации о должнике, на 
ознакомление с которой у него имеется законное право. Существующая 
в России практика отстранения руководителей должника по ходатайству 
временного управляющего, по факту несвоевременного предоставле-
ния запрашиваемой информации отмечает наличие завуалированно-
го злоупотребления правом со стороны временного управляющего по 
стандартной схеме – запрос большого объема информации в крайне 
сжатые сроки исполнения, обоснованные ограниченными сроками са-
мой процедуры наблюдения. В силу возможности злоупотребления со 
стороны временного управляющего суд своим определением может 
отложить рассмотрение данного ходатайства и обязать на основании 
ст. 54 АПК РФ руководителя должника предоставить необходимую ин-
формацию временном управляющему в разумные сроки. В случае неис-
полнения руководителем определения суда, он может быть привлечен 
к ответственности в виде штрафа до 200 МРОТ (ч. 2 ст. 54 АПК РФ) и 
отстранен от занимаемой должности. Если руководитель считает свое 
отстранение неправомерным, а действия арбитражного управляющего 
незаконными, он может обжаловать решение о его отстранении в вы-
шестоящей инстанции арбитражного суда. Практика рассмотрения жа-
лоб на действия временного управляющего типична и ограничивается 
вынесением предупреждения, которое не всегда способствует защите 
нарушенных интересов.

Таким образом, основная задача институтов финансового оздоров-
ления России – создание организационных, экономических и иных усло-
вий, необходимых для реализации эффективных процедур банкротства. 
Для этого необходима совместная работа всех структур, участвующих 
в этом процессе. Проблемы, связанные с выявлением преступлений в 
области банкротства, должны быть принятыми во внимание при реше-
нии вопроса о необходимости и целесообразности заявления о наличии 
признаков преступлений в результате осуществления деятельности по 
финансовому оздоровлению. Совместное сотрудничество с организа-
циями-должниками, арбитражными управляющими и с иными органами 
должно исключить возможность правонарушений при проведении про-
цедур банкротства. 

Контрольные вопросы

1. Охарактеризуйте понятие «антикризисное регулирование». Пере-
числите основные принципы антикризисного регулирования.

2. В чем особенность технологии антикризисного менеджмента?
3. Чем вызвана потребность организаций в антикризисном управле-

нии?
4. Сформулируйте основные цели антикризисной политики госу-

дарства.
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5. Каких специалистов объединяет понятие «арбитражный управля-
ющий»? 

6. Для реализации каких процедур назначается арбитражный управ-
ляющий? Кто его назначает?

7. Кто включается в состав участников антикризисного регулирова-
ния?

8. Какова роль саморегулируемых организаций в антикризисном ме-
неджменте?

9. Перечислите основные требования, предъявляемые законода-
тельством о банкротстве к саморегулируемым организациям. 

10. Перечислите основные задачи Федеральной налоговой службы 
в области банкротства.

11. Как соотнесены термины «несостоятельность» и «банкротство» 
в современном российском законодательстве? Назовите общее и осо-
бенное в указанных категориях. 

12. Что включают в себя меры по восстановлению платежеспособ-
ности должника в период проведения финансового оздоровления?

13. Охарактеризуйте этапы процедуры банкротства коммерческой 
организации. Чем отличается конкурсное производство от внешнего уп-
равления?

14. Назовите особенности заключения мирового соглашения на от-
дельных этапах процедур банкротства.

15. Каковы последствия утверждения мирового соглашения? Допус-
кается ли расторжение мирового соглашения?

16. Дайте определения категориям «преднамеренное банкротство» 
и «фиктивное банкротство».

17. Охарактеризуйте основные критерии банкротства – «принцип не-
оплатности», «принцип неплатежеспособности».

18. Перечислите основной инструментарий антикризисного менедж-
мента на микроуровне.

19. Какие последствия для должника влечет за собой введение вне-
шнего управления?

20. Что представляет собой мораторий на удовлетворение требова-
ний кредиторов?

21. Кем разрабатывается план внешнего управления, и какие меры 
он предусматривает? Охарактеризуйте структуру плана внешнего уп-
равления и содержащуюся в нем информацию.

22. Какие последствия влечет для должника и кредиторов открытие 
конкурсного производства?

23. Может ли санация стать альтернативой банкротства? 
24. Что представляет собой план финансового оздоровления? Назо-

вите основные его разделы и дайте им характеристику.
25. В какие сроки предусматривается выполнение реестровых тре-

бований в соответствии с графиком погашения задолженности?
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ГЛАВА III. БУХГАЛТЕРСКИЙ УЧЕТ 
КОММЕРЧЕСКОЙ ОРГАНИЗАЦИИ, 

НАХОДЯЩЕЙСЯ В УСЛОВИЯХ БАНКРОТСТВА

3.1. Бухгалтерский учет расходов должника,
связанных с процедурой наблюдения

Согласно Федеральному закону «О несостоятельности (банкротс-
тве)» от 26.10.2002 г., № 127-ФЗ бухгалтерский учет ведется организа-
цией непрерывно с момента ее регистрации в качестве юридического 
лица до реорганизации или ликвидации в порядке, установленном зако-
нодательством Российской Федерации. Статьей 63 ГК РФ установлено, 
что ликвидация юридического лица считается завершенной, а юриди-
ческое лицо – прекратившим существование после внесения об этом 
записи в Единый государственный реестр юридических лиц. Эта норма 
получила свое развитие и в Федеральном законе «О несостоятельности 
(банкротстве)», в соответствии с которым предприятие-должник счита-
ется ликвидированным с момента внесения в Единый государственный 
реестр юридических лиц записи о ликвидации должника на основании 
вынесенного арбитражным судом определения о завершении конкурс-
ного производства.

Ведение бухгалтерского учета и составление бухгалтерской отчет-
ности согласно п. 3 ст. 8 Федерального закона «О бухгалтерском учете» 
от 21.11.1996 г. № 129-ФЗ (с изменениями и дополнениями) осущест-

Рис. 3.1. Классификация пользователей бухгалтерской 
(финансовой) отчетности

Пользователи бухгалтерской
(финансовой) отчетности

Внутренние пользователи Внешние пользователи

Собственники организации
Администрация

С прямым финансовым
интересом:
настоящие инвесторы;
потенциальные инвесторы;
кредитующие банки

С косвенным финансовым интересом:
финансовые и налоговые органы;
Счетная палата;
Федеральная служба финансово-
бюджетного надзора;
Коллегии уполномоченных
государственных представителей-
кредиторов;
обслуживающие банки;
Межведомственная комиссия
территориального, межрегионального и
федерального уровней

Без финансового
интереса:
органы статистики;
арбитраж;
аудиторские компании;
арбитражный
управляющий
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вляются организациями непрерывно с момента регистрации в качестве 
юридического лица до реорганизации или ликвидации в порядке, уста-
новленном законодательством Российской Федерации. Классификация 
пользователей бухгалтерской отчетности представлена на рис. 3.1. При 
проведении процедур банкротства органы управления организации-
должника, включая бухгалтерскую службу, осуществляют свои полномо-
чия с ограничениями, установленными Федеральным законом № 127-
ФЗ. Должник обязан вести бухгалтерский учет и составлять бухгалтер-
скую отчетность в соответствии с правилами, установленными норма-
тивными правовыми актами, регламентирующими бухгалтерский учет 
в Российской Федерации. Все записи на счетах бухгалтерского учета 
должны соответствовать Плану счетов бухгалтерского учета финансово-
хозяйственной деятельности предприятий и Инструкции по его приме-
нению, утвержденными Приказом Минфина РФ от 31.10.2000 г. № 94н. 
Ведение организацией учета хозяйственных операций, составления и 
представления бухгалтерской отчетности – принципам, правилам и спо-
собам, установленным положениями (стандартами) по бухгалтерскому 
учету, а именно:

1. Положением по бухгалтерскому учету «Учетная политика органи-
зации» ПБУ 1/98, утвержденным приказом Минфина РФ от 09.12.1998 г. 
№ 60н;

2. Положением по бухгалтерскому учету «Учет договоров (контрак-
тов) на капитальное строительство» ПБУ 2/94, утвержденным приказом 
Минфина РФ от 20.12.1994 г. № 167;

3. Положением по бухгалтерскому учету «Учет активов и обяза-
тельств, стоимость которых выражена в иностранной валюте» ПБУ 
3/2000, утвержденным приказом Минфина РФ от 10.01.2000 г. № 2н;

4. Положением по бухгалтерскому учету «Бухгалтерская отчет-
ность организации» ПБУ 4/99, утвержденным приказом Минфина РФ от 
06.07.1999 г. № 43н;

5. Положением по бухгалтерскому учету «Учет материально-произ-
водственных запасов» ПБУ 5/01, утвержденным приказом Минфина РФ 
от 09.06.2001 г. № 44н;

6. Положением по бухгалтерскому учету «Учет основных средств» 
ПБУ 6/01, утвержденным приказом Минфина РФ от 30.03.2001 г. № 26н;

7. Положением по бухгалтерскому учету «События после отчетной 
даты» ПБУ 7/98, утвержденным приказом Минфина РФ от 25.11.1998 г. 
№ 56н;

8. Положением по бухгалтерскому учету «Условные факты хозяйс-
твенной деятельности» ПБУ 8/01, утвержденным приказом Минфина РФ 
от 28.11.2001 г. № 96н;

9. Положением по бухгалтерскому учету «Доходы организации» ПБУ 
9/99, утвержденным приказом Минфина РФ от 06.05.1999 г. № 32н (в 
ред. Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 г.);

10. Положением по бухгалтерскому учету «Расходы организации» 
ПБУ 10/99, утвержденным приказом Минфина РФ от 06.05.1999 г. № 33н 
и др. (в ред. Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 г.).

Также при ведении бухгалтерского учета необходимо руководство-
ваться различными методическими указаниями и рекомендациями Мин-
фина России. Так, например:
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• при проведении инвентаризации имущества и обязательств, обя-
зательной при ликвидации юридического лица следует руководство-
ваться Методическими указаниями по инвентаризации имущества и 
финансовых обязательств, утвержденными Приказом Минфина России 
от 13.06.1995 г. № 49, которые устанавливают порядок проведения ин-
вентаризации и оформление ее результатов;

• при учете материально-производственных запасов необходимо 
использовать Методические указания по учету материально-производс-
твенных запасов, утвержденные приказом Минфина РФ от 28.12.2001 г. 
№ 119н, которые определяют порядок организации бухгалтерского уче-
та материально-производственных запасов на основе Положения по 
бухгалтерскому учету «Учет материально-производственных запасов» 
(ПБУ 5/01);

• при учете специального инструмента, специальных приспособле-
ний, специального оборудования и специальной одежды необходимо во 
внимание принимать Методические указания от 26.12.2001 г. № 135н, 
которые определяют порядок ведения бухгалтерского учета спецостнас-
тки и специальной одежды и распространяются на организации, явля-
ющиеся юридическими лицами по законодательству РФ. Данные ука-
зания определяют особенности бухгалтерского учета активов, которые 
включены для целей бухгалтерского учета в состав оборотных активов и 
имеют особый порядок отнесения стоимости в затраты на производство 
и продажу продукции (работ, услуг);

• при учете основных средств нужно руководствоваться Методи-
ческими указаниями от 13.10.2003 г. № 91н, которые определяют по-
рядок организации бухгалтерского учета основных средств в соответс-
твии с Положением по бухгалтерскому учету «Учет основных средств» 
ПБУ 6/01 и др. 

При ведении бухгалтерского учета и составлении бухгалтерской 
отчетности организации, находящейся в состоянии банкротства, тре-
буется учитывать временные ограничения, установленные для каждой 
процедуры банкротства, которые не совпадают с общеустановленными 
сроками составления и представления бухгалтерской отчетности орга-
низации. 

Важной задачей учета в период банкротства является обеспечение 
сохранности имущества должника. В целях правильного учета имущес-
тва должника, которое составляет конкурсную массу, конкурсный уп-
равляющий вправе привлекать бухгалтеров, аудиторов и иных специа-
листов. Работники бухгалтерии должника дополнительно к публикации 
информации в официальном печатном издании уведомляют кредиторов 
о введении в отношении должника процедур банкротства. При этом про-
исходит выверка взаимных расчетов со всеми кредиторами организа-
ции, заявившими о своих требованиях, выявляются неточности в учете 
кредиторской задолженности и при необходимости в установленном 
порядке вносятся изменения. В соответствии с п. 1 ст. 71 Федерального 
закона № 127-ФЗ кредиторы, которые не заявили о своих требованиях 
в течение 30 дней с даты опубликования информации о несостоятель-
ности (банкротстве) должника, не смогут принимать участия в первом 
собрании кредиторов организации-должника.

Кредиторская задолженность юридических лиц по обязательным 
платежам в федеральный бюджет включает задолженность по налогам 
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и сборам, а также задолженность по начисленным пеням и штрафам за 
нарушение налогового законодательства. Порядок проведения реструк-
туризации регулируется Федеральным законом «О федеральном бюд-
жете» на соответствующий финансовый год и постановлениями Прави-
тельства РФ. В указанных нормативных документах устанавливаются 
сроки и условия проведения реструктуризации, порядок определения 
суммы подлежащей реструктуризации задолженности, алгоритм приня-
тия решений, права и обязанности предприятий и органов государствен-
ного управления.

Отсрочка или рассрочка по уплате налогов представляет собой из-
менение срока уплаты налога на 1–6 месяцев соответственно с едино-
временной или поэтапной уплатой налогоплательщиком суммы задол-
женности при наличии хотя бы одного основания, предусмотренного ст. 
64 НК РФ. Одной из форм изменения срока уплаты организацией-долж-
ником конкретного налога в бюджет является предоставление налогово-
го кредита, который представляет собой изменение срока уплаты нало-
га на 3-12 месяцев при наличии хотя бы одного из оснований, указанных 
в ст. 64 НК РФ.

Между должником и кредиторами может быть заключено соглаше-
ние об отсрочке или рассрочке исполнения обязательств, о прощении 
долга или о предоставлении скидки с долга. Требования кредиторов 
могут быть обменены на акции организации-должника, обязательства 
должника могут быть исполнены третьими лицами. Отсрочка или рас-
срочка исполнения обязательств в бухгалтерском учете отражается 
только в аналитическом учете на счетах учета расчетов.

Наблюдение считается первым этапом ограничения финансовой 
самостоятельности организации. Но в процессе проведения процедур 
банкротства возникают расходы, прямо не связанные с осуществлением 
обычных видов деятельности организации-должника. К таким расходам 
относятся:

• расходы на созыв и проведение собраний кредиторов;
• вознаграждение арбитражного управляющего (основное и допол-

нительное);
• вознаграждение лицам, привлекаемым арбитражным управляю-

щим для обеспечения своей деятельности;
• расходы на уведомление кредиторов о возбуждении дела о банк-

ротстве;
• расходы на оплату услуг реестродержателя;
• судебные расходы, в том числе расходы на уплату государствен-

ной пошлины;
• расходы на экспертизу;
• расходы на публикацию о торгах;
• расходы на проведение торгов;
• расходы на оплату услуг специализированных организаций, прово-

дящих оценку имущества; 
• другие расходы.
Расходы, осуществляемые на стадиях наблюдения, финансового оз-

доровления и внешнего управления, являются расходами, связанными с 
производством и (или) реализацией товаров, работ, услуг. При проведе-
нии указанных процедур банкротства принимаются меры по восстанов-
лению платежеспособности должника и расчетам с его кредиторами.
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Расходы, осуществляемые в процессе конкурсного производства, 
обусловлены процедурой ликвидации должника и связаны с продажей 
имущества должника, поэтому не являются расходами по производству 
и реализации товаров, работ, услуг.

Особенности учета расходов, связанных с вознаграждением арбит-
ражного управляющего, определены в разъяснениях Минфина РФ по 
учету отдельных вид расходов при банкротстве организаций, данных в 
письме от 02.02.2002 г. № 04-02-04/1.

Расходы по оплате вознаграждения арбитражного управляющего 
будут иметь в бухгалтерском учете различное отражение в зависимости 
от его функций, определенных Законом о банкротстве. Начисление воз-
награждения временному управляющему относится на себестоимость 
произведенной продукции (работ, услуг) как затраты, связанные с управ-
лением производством. Конкурсный управляющий осуществляет проце-
дуру ликвидации должника, и выплачиваемое ему вознаграждение от-
носится на уменьшение конкурсной массы и не уменьшает финансовый 
результат по налогу на прибыль.

Судебные расходы относятся:
• за счет имущества должника в случае, если требования заявителя 

о признании должника банкротом удовлетворены судом;
• за счет заявителя, обратившегося в арбитражный суд с заявлени-

ем кредитора в случае, если арбитражным судом вынесено определе-
ние об отказе во введении наблюдения и об оставлении заявления без 
рассмотрения или об отказе о введении наблюдения и о прекращении 
производства по делу. Конкурсные кредиторы могут объединить свои 
требования к должнику и обратиться в арбитражный суд с одним заяв-
лением кредитора. В этом случае судебные расходы распределяются 
между заявителями пропорционально суммам их требований.

Оплата услуг реестродержателя – профессионального участника 
рынка ценных бумаг по ведению реестра требований кредиторов осу-
ществляется за счет средств должника, если собранием кредиторов не 
установлен иной источник их оплаты. Расходы на подготовку и направ-
ление выписки из реестра требований кредиторов или копии реестра 
возлагаются на кредитора, обратившегося с требованием о выдаче ему 
такого документа.

В случае, если в результате анализа финансового состояния долж-
ника в процессе наблюдения временный управляющий установил, что 
стоимость принадлежащего должнику имущества недостаточна для пок-
рытия судебных расходов, кредиторы могут принять решение о введе-
нии внешнего управления только при условии определения источников 
покрытия судебных расходов. Если кредиторами должника не опреде-
лен источник покрытия судебных расходов или за счет определенного 
ими источника оказалось невозможным их покрытие, кредиторы, прого-
лосовавшие за решение о введении внешнего управления, несут соли-
дарную обязанность по покрытию указанных расходов.

Порядок признания расходов при проведении процедур банкротс-
тва в бухгалтерском и налоговом учете действующими нормативными 
правовыми актами обособленно не регламентирован. До момента лик-
видации юридическое лицо, находящееся в стадии несостоятельности 
(банкротства), осуществляет свою деятельность в общеустановленном 
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порядке до введения конкурсного управления, ведет бухгалтерский учет 
в соответствии с требованиями законов и иных правовых актов, устанав-
ливающих единые правовые и методологические основы организации и 
ведения бухгалтерского учета в Российской Федерации.

В целях достоверного учета расходов, связанных с процедурами 
банкротства, а также правильного исчисления налогов целесообразно 
эти расходы учитывать на отдельном счете «Расходы, связанные с про-
цедурами банкротства» с открытием отдельных субсчетов в зависимос-
ти от видов расходов и источников их покрытия.

По дебету этого счета отражаются суммы понесенных расходов с 
кредита счетов учета денежных средств, расчетов с дебиторами и кре-
диторами. Списание расходов отражается по кредиту счета в дебет сче-
тов источников их покрытия – собственных средств организации.

Согласно Закону «О несостоятельности (банкротстве)» во время 
процедур банкротства должен быть один (основной) расчетный счет1.

Порядок закрытия остальных расчетных счетов следующий:
1. Закрытие расчетных счетов путем перечисления денежных 

средств на основной счет:
1) Дт 51 «Расчетные счета» (основной) Кт 51 «Расчетные счета» (ос-

тальные), 55 «Специальные счета в банках». 
2. Закрытие валютных счетов:
1) Дт 57 «Переводы в пути» Кт 52 «Валютные счета» – на сумму 

продаваемой валюты;
2) Дт 51 «Расчетные счета» Кт 91 «Прочие доходы и расходы» – на 

сумму выручки от продажи валюты;
3) Дт 91 «Прочие доходы и расходы» Кт 57 «Переводы в пути» – на 

сумму валюты в день продажи;
4) Дт 91 «Прочие доходы и расходы» Кт 99 «Прибыли и убытки» 

(прибыль); Дт 99 «Прибыли и убытки» Кт 91 «Прочие доходы и расхо-
ды» (убыток) – на сумму финансового результата.

Судебные издержки, связанные с рассмотрением дела о несостоя-
тельности, конкретизируются Арбитражным процессуальным кодексом 
РФ от 24 июля 2002 г. № 95-ФЗ (АПК РФ). Так, в соответствии со ст. 106 
АПК РФ к судебным издержкам относятся:

• денежные суммы, подлежащие выплате экспертам, свидетелям, 
переводчикам;

• расходы, связанные с проведением осмотра доказательств на месте;
• расходы на оплату услуг адвокатов и иных лиц, оказывающих юри-

дическую помощь (представителей);
• иные расходы, понесенные лицами, участвующими в деле, в связи 

с рассмотрением дела в арбитражном суде.
Согласно ст. 59 Федерального закона № 127-ФЗ «О несостоятель-

ности (банкротстве)», все расходы, связанные с процедурой банкротс-
тва, покрываются за счет имущества должника и возмещаются вне оче-
реди. Если же имущества должника не хватает для их погашения, то 
неоплаченная часть покрывается за счет средств заявителя. В состав 
расходов по делам о банкротстве входят:

1. Кукукина И.Г. Учет и анализ банкротств : учебное пособие / И.Г. Кукукина, 
И.А. Астраханцева. – 2-е изд., испр. и доп. / под ред. И.Г. Кукукиной. – М. : Финансы 
и статистика, 2006. – С. 40.
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1) уплата государственной пошлины;
2) расходы на опубликование сведений в СМИ;
3) расходы на выплату вознаграждения арбитражным управляю-

щим;
4) расходы на оплату услуг лиц, которых привлекают арбитражные 

управляющие для обеспечения исполнения своей деятельности (неза-
висимые оценщики и т. д.).

При обращении с иском в арбитражный суд в соответствии со ст. 102 
АПК РФ истец должен заплатить государственную пошлину.

В бухгалтерском учете организации, оплатившей государственную 
пошлину, производятся следующие записи:

1. Дт 91, субсчет «Прочие расходы» Кт 68 «Расчеты по налогам и 
сборам» – на сумму государственной пошлины, причитающейся к упла-
те в бюджет;

2. Дт 68 «Расчеты по налогам и сборам» Кт 51 «Расчетные счета» – 
на сумму, фактически перечисленную в бюджет.

3. Сумма государственной пошлины, возмещаемая кредитору или 
кредиторам, объединившим свои иски к должнику, на основании решения 
арбитражного суда, отражается ими в учете записями по Дт 76 «Расчеты с 
разными дебиторами и кредиторами» и Кт 91, субсчет «Прочие доходы».

4. В бухгалтерском учете организации-должника на сумму государс-
твенной пошлины, причитающейся к уплате по решению арбитражного 
суда, производится запись по Дт 91, субсчет «Прочие расходы», и Кт 76 
«Расчеты с разными дебиторами и кредиторами».

Для целей налогообложения прибыли организаций судебные расхо-
ды и арбитражные сборы учитываются в составе внереализационных 
расходов в соответствии с п. 10 ст. 265 НК РФ.

Пример. Организация оплатила в установленном порядке государс-
твенную пошлину. В бухгалтерском учете расходы на государственную 
пошлину отражаются записями, представленными в таблице 3.1.

Таблица 3.1
Учет расходов на государственную пошлину

Дебет 
счета

Кре-
дит 

счета
Хозяйственная операция Отражаются 

в учете

91-2 68 Начислена государственная пошлина истца
68 51 Внесена государственная пошлина в 

бюджет
истца

91-2 76 Принято требование истца о возмеще-
нии государственной пошлины

должника

76 51 Возмещена государственная пошлина 
истцу

должника

91-2 68 Сторно списывается начисленная ранее 
государственная пошлина при возврате 
искового заявления

истца

51 68 Возвращена сумма государственной пош-
лины при возврате искового заявления

истца
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Информация о проведении процедуры банкротства и сведения о 
введении наблюдения, о признании должника банкротом и об откры-
тии конкурсного производства, о прекращении производства по делу о 
банкротстве подлежит обязательному опубликованию. Опубликованные 
сведения должны содержать:

• наименование должника и его адрес;
• наименование арбитражного суда, принявшего судебный акт, дату 

принятия такого судебного акта и указание на наименование введенной 
процедуры банкротства, а также номер дела о банкротстве должника;

• фамилию, имя, отчество утвержденного арбитражного управляю-
щего и адрес для направления ему корреспонденции, а также наимено-
вание соответствующей саморегулируемой организации и ее адрес;

• установленную арбитражным судом дату следующего судебного 
заседания по рассмотрению дела о банкротстве в случаях, предусмот-
ренных Законом о банкротстве.

Расходы, связанные с опубликованием обязательных сведений, воз-
мещаются за счет имущества должника, если иное не определено Зако-
ном № 127-ФЗ или собранием кредиторов. При отсутствии у должника 
средств, достаточных для погашения указанных расходов, эти расходы 
в части, не погашенной за счет имущества должника, погашаются за 
счет средств кредитора, обратившегося с заявлением о возбуждении в 
отношении должника дела о банкротстве. 

Обязательному опубликованию подлежат сведения о введении на-
блюдения, о признании должника банкротом и об открытии конкурсного 
производства, о прекращении производства по делу о банкротстве. Све-
дения о начале каждой процедуры банкротства, применяемой в отноше-
нии должника, обязательно публикуются в том случае, когда количество 
кредиторов должника превышает сто или их количество не может быть 
определено. Тираж официального издания, периодичность и срок опуб-
ликования информации, порядок финансирования оказываемых услуг 
и цены на такие услуги устанавливаются Правительством Российской 
Федерации. Подлежащие опубликованию сведения могут быть опубли-
кованы в электронных средствах массовой информации в порядке, оп-
ределенном Правительством Российской Федерации. В иных средствах 
массовой информации могут быть опубликованы сведения о судебных 
актах, вынесенных арбитражным судом.

При отсутствии у должника денежных средств оплату опубликова-
ния необходимых сведений производит арбитражный управля ющий с 
последующим возмещением указанных средств за счет должника. В со-
ответствии с ст. 264 НК РФ расходы на опубликование и иное раскрытие 
информации, если законодательством Российской Федерации налогоп-
лательщик обязан осуществлять их публикацию, включаются в состав 
прочих расходов, связанных с производством и реализацией продукции 
(работ, услуг).

В бухгалтерском учете организации при осуществлении расходов на 
опубликование сведений о банкротстве в СМИ будут сделаны записи, 
представленные в таблице 3.2.
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Таблица 3.2
Бухгалтерские записи при учете расходов на опубликование

сведений о банкротстве в СМИ
Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

60 51 Перечислена предоплата за публикацию объявле-
ния о введении на предприятии наблюдения

26 60 Отражены расходы на публикацию объявления в 
день выхода печатного издания

19 60 Учтен НДС
68 19 Предъявлен к налоговому вычету НДС на основа-

нии полученного счета-фактуры

Временному управляющему, утвержденному на период процедуры 
наблюдения, выплачивается вознаграждение за каждый месяц осущест-
вления им своих полномочий. Размер вознаграждения определяется 
кредитором или собранием кредиторов и утверждается арбитражным 
судом. Согласно п. 1 ст. 26 Закона о банкротстве размер вознагражде-
ния не может быть менее 10 тыс. руб. в месяц. Хотя конкурсный креди-
тор, уполномоченный орган или собрание кредиторов в праве устано-
вить арбитражному управляющему дополнительное вознаграждение за 
счет средств кредиторов.

В бухгалтерском учете затраты на выплату вознаграждения времен-
ного управляющего относят на статью «расходы на управление», так 
как он осуществляет управление организацией, обладая полномочиями 
руководителя.

Арбитражный управляющий – это индивидуальный предпринима-
тель, который вносит обязательные платежи самостоятельно, поэтому 
на вознаграждение арбитражного управляющего начисляют единый 
социальный налог (ЕСН), взносы по обязательному пенсионному стра-
хованию и с него не удерживают налог на доходы физических лиц. Что 
касается налога на прибыль, то вознаграждение арбитражного управля-
ющего включается в состав прочих расходов предприятия, связанных с 
производством и реализацией (п. 1 ст. 264 НК РФ).

Расходы на выплату вознаграждения арбитражному управляюще-
му отражаются в бухгалтерском учете организации-должника записями 
(табл. 3.3).

Таблица 3.3
Учет расходов на выплату вознаграждения арбитражному 

управляющему
Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

26 76 Начислено вознаграждение внешнему управля-
ющему

76 50 Выплачено вознаграждение внешнему управля-
ющему
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В ходе выполнения судебных действий возникает потребность в 
привлечении квалифицированных специалистов – экспертов, юристов 
и т. д., что влечет за собой расходы по выплате им вознаграждения. 
Если в организации существует собственная юридическая служба или 
юрист, то расходы на выплату ему вознаграждения представляют собой 
начисления заработной платы штатному сотруднику. Если организация 
обращается за юридическими услугами в специальную организацию, то 
эти расходы отражаются в составе общехозяйственных расходов.

Расходы по вознаграждению специалистов будут отражены в учете 
записями (табл. 3.4).

Таблица 3.4
Учет расходов по вознаграждению специалистов

Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

26 70 Начислена заработная плата штатному юристу ор-
ганизации

60 50, 51 Выдан аванс организации, оказывающей юриди-
ческие услуги

26 60 Принято по акту выполнение юридических услуг
19 60 Выделен по счету-фактуре НДС
68 19 Произведен налоговый вычет по НДС

Все судебные расходы будут списаны только после вступления ре-
шения суда в законную силу. В случае производства в апелляционной 
и кассационной инстанциях судебные расходы не следует списывать до 
окончательного решения дела. При подаче заявления при апелляции и 
кассации также уплачивается государственная пошлина в размере 50% 
от госпошлины, взимаемой при подаче искового заявления.

В случае если по результатам рассмотрения обоснованности требо-
ваний кредиторов арбитражным судом вынесено определение об отказе 
во введении наблюдения и об оставлении заявления без рассмотрения 
или об отказе во введении наблюдения и о прекращении производства 
по делу, расходы на выплату вознаграждения арбитражным управляю-
щим и оплату услуг лиц, привлекаемых арбитражными управляющими 
для обеспечения исполнения своей деятельности, относятся за счет за-
явителя, обратившегося в арбитражный суд с заявлением кредитора. 
Если конкурсные кредиторы объединили свои требования к должнику и 
обратились в арбитражный суд с одним заявлением кредитора, то ука-
занные расходы распределяются между заявителями пропорционально 
суммам их требований. При заключении между должником, его конкурс-
ными кредиторами и уполномоченными органами мирового соглашения 
может быть определен иной порядок распределения расходов. 

3.2. Особенности операций бухгалтерского учета 
должника на стадии финансового оздоровления

Дисбаланс сложившейся системы хозяйственных связей и отноше-
ний, впоследствии ведущий к кризисному состоянию организации, тре-
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бует принятия антикризисных мер. Выходом из данной ситуации могут 
стать либо восстановление платежеспособности должника, либо лик-
видация хозяйствующего субъекта. На основании Закона «О несосто-
ятельности (банкротстве)» от 26 октября 2002 г. № 127-ФЗ учредители 
(участники) должника – юридического лица и собственник имущества 
должника обязаны принимать своевременные меры по предупрежде-
нию банкротства организаций. В целях предупреждения банкротства ор-
ганизаций учредители (участники) должника – юридического лица, собс-
твенник имущества должника – унитарного предприятия до момента 
подачи в арбитражный суд заявления о признании должника банкротом 
принимают меры по финансовому оздоровлению должника.

Меры, связанные с финансовым оздоровлением должника, могут 
быть приняты кредиторами или иными лицами на основании соглаше-
ния с должником. Отсюда следует, что в первую очередь финансовую 
помощь должнику могут оказать собственники имущества унитарного 
предприятия и учредители (участники) юридического лица до момента 
подачи в арбитражный суд заявления о признании должника банкро-
том.

Для реализации плана финансового оздоровления организации-
должнику может быть оказана финансовая помощь следующими спо-
собами:

1) в виде возвратной финансовой помощи – кредитов и займов;
2) путем принятия решения о выпуске и размещении облигаций, век-

селей;
3) в виде государственной помощи;
4) в виде безвозвратной финансовой помощи – безвозмездно полу-

ченных ценностей;
5) путем принятия решения об увеличении уставного капитала за 

счет увеличения номинальной стоимости акций или дополнительного 
выпуска акций и др.

1. Порядок выдачи и погашения кредитов определяется законода-
тельством и составляемыми на его основе кредитными договорами, где 
указываются объекты кредитования, условия и порядок предоставления 
кредита, сроки его погашения, процентные ставки, порядок их уплаты, 
права и ответственность сторон, формы взаимного обеспечения обяза-
тельств и т. п.

Для учета операций по получению и погашению кредитов и займов 
используют пассивные счета 66 «Расчеты по краткосрочным кредитам 
и займам» и 67 «Расчеты по долгосрочным кредитам и займам». Дол-
госрочные кредиты и займы в зависимости от учетной политики могут 
учитываться либо все время на счете 67, либо сначала на счете 67, а за-
тем, когда до погашения долга остается меньше 365 дней, переводиться 
в краткосрочную задолженность следующей записью: «Дебет счета 67 
Кредит счета 66 – на оставшуюся сумму задолженности». Зачисление 
на расчетный счет полученного кредита оформляется бухгалтерской за-
писью по дебету счета 51 «Расчетные счета» и кредиту счета 66, 67, а 
погашение с расчетного счета – обратной записью Задолженность по 
кредитам и займам отражается в отчетности с учетом причитающихся 
на конец отчетного периода процентов к уплате2.

2. Федорова Г.В. Учет и анализ банкротств : учеб. пособие / Г.В. Федорова. – М.: 
Омега-Л, 2006. – С. 162.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава III. 

131

Таблица 3.5
Учет передачи и поступления денежных средств 

по договору займа
Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

Организация-заимодавец
58 50, 51 Отражена сумма выданного займа
76 91 Начислены проценты по договору займа
91 68 Начислен НДС по процентам
76 58 Отражена задолженность по займу с наступле-

нием срока платежа
51 76 Отражена сумма возвращенного займа с процен-

тами
Организация-заемщик

50, 51 66, 67 Получена сумма займа
08, 10, 91 

и др.
66, 67 Начислены проценты по договору займа

66, 67 76 Отражена задолженность на сумму займа и про-
центы

76 51 Перечислена сумма займа с процентами

Прекращение обязательств по договору займа может быть оформ-
лено в виде отступного или новации (ст. 409 и 414 ГК РФ). В этом случае 
поступление денежных средств к заемщику рассматривается в качестве 
не подлежащих налогообложению. С момента заключения соглашения 
об отступном взаимоотношения сторон регулируются правилами дого-
воров купли-продажи или возмездного оказания услуг.

Таблица 3.6
Учет на счетах реализации передачи продукции 

или услуг в качестве отступного
Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

50, 51 66 Получена сумма займа
91 66 Начислены проценты на сумму займа
62 90 Передана продукция или оказаны услуги в виде от-

ступного
90 68 Начислен НДС на продукцию, услуги
90 40, 20 Списана себестоимость продукции, услуг
66 62 Зачтена задолженность по договору займа

В качестве отступного по кредиту банку могут быть предоставлены 
акции организации, находящейся в затруднительном финансовом поло-
жении. Банк вправе определить справедливую стоимость ценных бумаг, 
используя финансовые инструменты. 
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Финансовый инструмент представляет собой договор, в результате 
которого одновременно возникает финансовый актив у одной организа-
ции и финансовое обязательство или долевой инструмент – у другой3. 

Все многообразие финансовых инструментов делится на четыре 
класса:

• финансовые активы, предназначенные для торговли, включая все 
производные инструменты, не являющиеся хеджами и оцениваемые 
по справедливой стоимости с отнесением ее изменения на прибыли и 
убытки, которые признаются в отчете о прибылях и убытках в момент их 
возникновения;

• ссуды и дебиторская задолженность, которые обычно отражаются 
по амортизированной стоимости, как и большинство обязательств;

• финансовые активы, удерживаемые до их погашения и учитывае-
мые также по амортизированной стоимости;

• финансовые активы, классифицируемые как имеющиеся в нали-
чии для продажи и оцениваемые по справедливой стоимости, при этом 
вся прибыль и убытки от переоценки относятся на капитал. При их вы-
бытии прибыль и убытки, ранее отнесенные на капитал, переводят на 
прибыль или убыток.

Неразрывно связано с финансовыми инструментами понятие – спра-
ведливая стоимость – сумма, на которую можно обменять актив или 
урегулировать обязательство при совершении сделки между хорошо 
осведомленными, желающими совершить ее и независимыми друг от 
друга сторонами. По своей экономической сути справедливая стоимость 
есть цена рынка, так как оценка справедливой стоимости должна в пер-
вую очередь базироваться на рыночной информации – официальных 
котировках с активных рынков.

Под активным рынком понимается проведение операций с финан-
совыми инструментами при следующих условиях:

• допуск к обращению на открытом организованном рынке (включая 
зарубежные) или через организаторов торговли на рынке (включая зару-
бежные), имеющих соответствующую лицензию Федеральной комиссии 
по финансовым рынкам (для зарубежных – лицензию национального 
уполномоченного органа).

• оборот за последний календарный месяц на данном организован-
ном открытом рынке или через организатора торговли составляет не 
менее средней суммы сделок за месяц, которая в соответствии с нор-
мативными актами указанной комиссии установлена для включения в 
котировальные листы разных уровней;

• информация о рыночной цене общедоступна, т. е. подлежит раскры-
тию в соответствии с российским и зарубежным законодательством или 
доступ к ней не требует наличия у пользователя специальных прав.

В условиях активного рынка справедливая стоимость актива пред-
ставляет собой цену спроса, справедливая стоимость обязательства – 
цену предложения. Понятие «котируемые на активном рынке» озна-
чает, что соответствующие цены можно легко получать, и они отражают 
фактические и регулярно совершаемые рыночные сделки между неза-
висимыми сторонами. 

3. Тинкельман С. Новый взгляд на финансовые инструменты / С. Тинкельман, 
Е. Казакевич // Проблемы теории и практик управления. – 2006. – № 1. – С. 65.
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Справедливая стоимость определяется с помощью следующих ме-
тодов:

1) если ценная бумага продается на активном рынке с установлени-
ем по ней соответствующей рыночной котировки, то справедливой стои-
мостью признаются последние котировки на покупку или цена спроса;

2) если ценная бумага продается на внебиржевом рынке, то спра-
ведливой стоимостью признается цена последней котировки на покупку 
при условии, что не произошло существенных изменений в текущей эко-
номической среде с момента проведения сделки и до отчетной даты;

3) если рыночная котировка отсутствует, либо рынок по данной цен-
ной бумаге не активен или не организован (т.е. объемы сделок незначи-
тельны относительно общего количества подлежащих оценке торгуемых 
единиц финансового инструмента), то справедливую стоимость опреде-
ляют несколькими способами:

• дисконтированием будущих денежных потоков, ожидаемых от ценной 
бумаги по преобладающей рыночной ставке процента для аналогичных 
финансовых инструментов на дату расчета справедливой стоимости;

• сопоставлением со стоимостью аналогичного инструмента;
• математическими моделями оценки опционов;
4) если отсутствует необходимая и достоверная информация о ры-

ночных ценах, может быть применена экспертная оценка.
Согласно требованиям российских правил учета, торговый порт-

фель ценных бумаг отражается на балансовых счетах – 50104, 50606 и 
др. и подлежит переоценке на дату операций с ценными бумагами и на 
последний рабочий день месяца. В отечественных условиях в качестве 
рыночной котировки принимают средневзвешенную цену торгов (напри-
мер, рыночную котировку цены последних торгов акций ОАО «Росте-
леком» на ММВБ), а в международной отчетности – цену спроса, т. е. 
котировку на покупку ценных бумаг.

При задержке погашения займа и просрочке по уплате процентов по 
займу к заемщику применяются штрафные санкции, которые отражают-
ся у должника в составе операционных расходов (по дебету счета 91).

При получении кредитов и займов в иностранной валюте могут воз-
никать курсовые разницы в связи с текущим изменением ее курса, кото-
рые отражаются на счетах 91 и 66, 67 в зависимости от их значения.

Пример. На расчетный счет организации-должника получена от ор-
ганизации В сумма займа в размере 800 000 руб. сроком на 18 месяцев 
для погашения задолженности поставщику за материалы. За использо-
вание заемных средств с организации взимаются проценты в размере 
20% годовых.

Записи на счетах бухгалтерского учета:
1. Дт 51 Кт 67 «Расчеты по долгосрочным кредитам и займам» – 800 

тыс. руб.
2. Дт 91, субсчет «Прочие расходы», Кт 67 – 240 000 руб. 
(800 тыс. руб. х 20% : 100% : 12 мес. х 18 мес.).
Проценты, уплачиваемые за предоставление в пользование денеж-

ных средств (кредитов, займов), а также расходы, связанные с оплатой 
услуг, оказываемых кредитными организациями, принимаются приме-
нительно к порядку, предусмотренному для исчисления налога на при-
быль организаций ст. 269 НК РФ, в которой определены особенности 
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отнесения к расходам процентов по долговым обязательствам. В бух-
галтерской отчетности организации задолженность по кредитам и зай-
мам отражается с учетом причитающихся на конец отчетного периода 
процентов4.

Организация, получившая заем, может по соглашению сторон вы-
дать в обеспечение долга вексель, что оформляется в учете следующим 
образом:

Таблица 3.7
Учет вексельных операций

Дебет 
счета

Кредит 
счета Хозяйственная операция

51 66 Получен заем
009 Отражена выдача векселя
97 66 Отражен дисконт по векселю

91-2 97 Отражена сумма затрат по займу
66 51 Оплачен вексель
66 51 Оплачен дисконт по векселю

009 Списан погашенный вексель

2. Коммерческие организации за счет выпуска и продажи акций тру-
дового коллектива, акций и облигаций организации, а также под векселя и 
другие обязательства привлекают краткосрочные и долгосрочные займы. 

Поступление средств от продажи акций трудового коллектива, акций 
и облигаций организаций, а также по другим обязательствам отражают 
по дебету денежных средств или счета 70 «Расчеты с персоналом по 
оплате труда» и кредиту счетов 66 и 67. В случае продажи ценных бумаг 
по цене, превышающей их номинальную стоимость, разницу между це-
ной продажи и номинальной стоимостью отражают по кредиту счета 98 
«Доходы будущих периодов», а затем равномерно на протяжении всего 
срока займа списывают с дебета счета 98 в кредит счета 91. Если обли-
гации размещаются по цене ниже их номинальной стоимости, то разни-
ца между ценой размещения и номинальной стоимостью доначисляется 
равномерно в течение срока их обращения. На сумму доначислений де-
бетуют счет 91 и кредитуют счета 66 и 67. Расходы, связанные с выпус-
ком и распространением ценных бумаг, учитывают по дебету счета 91 с 
кредита соответствующих расчетных, денежных и материальных счетов. 
При погашении и возврате ценных бумаг они списываются в дебет счета 
66 или 67 с кредита денежных счетов.

Таблица 3.8
Операции по выпуску и размещению ценных бумаг

Дебет 
счета

Кредит 
счета Хозяйственная операция

51 67 Получены денежные средства за проданные облига-
ции (номинальная стоимость)

4. Макарьева В. И. Как не допустить банкротства / В. И. Макарьева, С. Г. Хозя-
ева // Горячая линия бухгалтера (спецвыпуск). – 2005. 
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51 98 Получены денежные средства за проданные облига-
ции (разница между суммой продажи и номиналом)

98 91-1 Списана часть разницы между продажной и номи-
нальной стоимостью облигаций (ежемесячно)

97 67 Начислены проценты по облигациям (ежегодно)

91-2 97 Списаны на операционные расходы проценты по об-
лигациям (ежемесячно)

67 51 Погашены облигации
67 51 Погашена задолженность по процентам

3. Порядок учета государственной помощи определен ПБУ 13/2000 
«Учет государственной помощи». Государственная помощь, согласно 
ПБУ 13/2000 признается увеличение экономических выгод организации 
в результате поступления от государства денежных средств или иного 
имущества. Источниками целевого финансирования являются ассигно-
вания из государственного, регионального или местного бюджетов.

Государственная помощь предоставляется в виде субвенций, суб-
сидий, бюджетных кредитов. Под субвенцией понимают бюджетные 
средства, предоставляемые коммерческой организации на осуществле-
ние определенных целевых расходов на безвозмездной и безвозврат-
ной основе, а под субсидией – бюджетные средства, предоставляемые 
юридическому лицу на условиях долевого финансирования целевых 
расходов.

Поступающие бюджетные средства в учете подразделяют на две 
категории:

• направляемые на финансирование капитальных вложений;
• используемые для оплаты текущих расходов.
Для учета средств целевого назначения используют пассивный 

счет 86 «Целевое финансирование». По кредиту данного счета отража-
ют поступление средств, а расходование – по дебету. Аналитический 
учет по счету 86 ведут по назначению целевых средств и в разрезе ис-
точников поступления.

Использование средств целевого финансирования отражают по де-
бету счета 86 и кредиту счетов: 83 «Добавочный капитал» – при исполь-
зовании средств целевого финансирования, полученных как инвести-
ции; 98 «Доходы будущих периодов» – при направлении коммерческой 
организацией бюджетных средств на финансирование расходов и т. п.

Таблица 3.9
Операции, связанные с учетом государственной помощи

Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

76 86 Отражена задолженность по целевым бюджетным 
средствам

51, 55, 
08, 10 
и др.

76
Поступили бюджетные средства
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86 98 Израсходованы бюджетные средства на финанси-
рование капитальных вложений

98 91
Отражены внереализационные доходы в размере 
начисленной амортизации по активам, приобретен-
ным за счет средств бюджетного финансирования

86 98 Учтены текущие расходы организации за счет бюд-
жетных средств

98 91
Списаны суммы учтенных текущих расходов по 
мере отпуска материально-производственных запа-
сов, начисления оплаты труда и др.

Пример. На расчетный счет поступили денежные средства в виде 
целевого финансирования в сумме 200 тыс. руб. За счет полученных 
средств погашена кредиторская задолженность организации за полу-
ченные от поставщика материалы в сумме 150 000 руб. Записи на сче-
тах бухгалтерского учета:

Дт 51 Кт 86 «Целевое финансирование» – 200 тыс. руб.
Дт 60 «Расчеты с поставщиками и подрядчиками» Кт 51 – 150 тыс. 

руб.
Дт 86 Кт 98, субсчет «Безвозмездные поступления» – 150 тыс. руб.
Дт 98, субсчет «Безвозмездные поступления» Кт 91, субсчет «Про-

чие доходы» – 150 тыс. руб.
В соответствии с п. 14 ст. 251 НК РФ полученные денежные средства 

не учитываются при определении налоговой базы по налогу на прибыль, 
но налогоплательщики, получившие средства целевого финансирова-
ния, обязаны вести раздельный учет доходов (расходов), полученных 
(произведенных) в рамках целевого финансирования.

4. Финансовая помощь организации-должнику может быть оказана 
любыми заинтересованными в ее финансировании лицами в виде без-
возмездно переданных ценностей и денежных средств. 

Оценка безвозмездно полученных ценностей осуществляется по ры-
ночной стоимости на дату принятия к учету. Они отражаются в составе 
внереализационных доходов.

Таблица 3.10
Учет безвозмездно полученных ценностей

Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

08 98 Отражена рыночная стоимость безвозмездно по-
лученных основных средств

01 08 Введены в эксплуатацию основные средства
20, 25,

26
02 Начислена амортизация

98 91-1 Включена во внереализационные доходы часть 
стоимости безвозмездно полученных основных 
средств, равная сумме амортизации

10 93 Отражены полученные безвозмездно материалы 
по рыночной стоимости

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава III. 

137

20 10 Отражена учетная стоимость списанных в произ-
водство материалов

98 91-1 Отнесена на внереализационные доходы сумма, 
равная стоимости списанных в производство ма-
териалов

При безвозмездной передаче имущества дохода у передающего 
лица не возникает, поэтому остаточная стоимость имущества и расходы 
по его передаче не учитываются при налогообложении прибыли (ст. 270 
НК РФ). НДС включается в первоначальную стоимость безвозмездно 
переданных материальных ценностей. Списание стоимости имущества 
производится на основании акта (накладной) приемки-передачи с при-
ложением договора дарения и письменного сообщения (авизо) прини-
мающей стороны организации о принятии к бухгалтерскому учету этого 
объекта.

В период досудебной санации может быть оказана финансовая по-
мощь должнику, которая будет отражения в бухгалтерском учете следу-
ющим образом:

Пример 1. На расчетный счет организации А поступили денежные 
средства в сумме 500 тыс. руб. в виде финансовой помощи от учре-
дителя организации, его доля в уставном капитале составляет менее 
50%. За счет полученной финансовой помощи с расчетного счета орга-
низации-должника погашена просроченная задолженность бюджету по 
налогам и сборам в сумме 300 тыс. руб.

На счетах бухгалтерского учета осуществляется следующая запись:
1. Дт 51 «Расчетные счета» Кт 98, субсчет «Безвозмездные поступ-

ления» – 500 тыс. руб. В соответствии с п. 11 ст. 251 НК РФ полученные 
денежные средства учитываются при определении налоговой базы по 
налогу на прибыль.

2. Дт 68 «Расчеты по налогам и сборам» Кт 51 «Расчетные счета» – 
300 тыс. руб.

3. Дт 98, субсчет «Безвозмездные поступления» Кт 91, субсчет 
«Прочие доходы» – 300 000 руб. 

Пример 2. На расчетный счет организации-должника получена без-
возмездная финансовая помощь в размере 80 тыс. руб. от физического 
лица, являющегося учредителем организации и его доля в уставном ка-
питале составляет более 50%.

Записи на счетах бухгалтерского учета:
Дт 51 Кт 98, субсчет «Безвозмездные поступления», – 80 тыс. руб.
Дт 98, субсчет «Безвозмездные поступления» Кт 91, субсчет «Про-

чие доходы» – 80 тыс. руб.
В соответствии с п. 11 ст. 251 НК РФ полученные денежные средс-

тва не учитываются при определении налоговой базы по налогу на при-
быль.

5. Для достижения целей финансового оздоровления, исполнения 
требований кредиторов организация-должник имеет право осуществить 
дополнительную эмиссию акций, привлекать вклады учредителей (учас-
тников), направленные и не направленные на увеличение уставного ка-
питала.
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Таблица 3.11
Бухгалтерский учет организации-должника при увеличении 

уставного капитала АО за счет выпуска дополнительных акций
Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

75 80 Отражено увеличение уставного капитала.
51 75 Увеличен уставный капитал общества за счет 

размещения дополнительных акций

Пример. По решению должника осуществлено увеличение уставного 
капитала за счет размещения дополнительных обыкновенных акций на 
сумму 250 тыс. руб. и зарегистрированы изменения учредительных до-
кументов должника в порядке, определенном п. 5 ст. 64 Закона № 127-
ФЗ. Денежные средства в оплату размещенных дополнительных акций 
поступили на расчетный счет организации.

Записи на счетах бухгалтерского учета: Дт 75, субсчет «Расчеты по 
вкладам в уставный (складочный) капитал», Кт 80 «Уставный капитал» – 
250 тыс. руб.

Дт 51 Кт 75, субсчет «Расчеты по вкладам в уставный (складочный) 
капитал» – 250 тыс. руб.

Таблица 3.12
Учет при увеличении уставного капитала ООО
за счет дополнительных вкладов участников

Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

50 75 Внесен дополнительный вклад в уставный капитал
75 80 Отражено увеличение уставного капитала
75 91 Учтена безвозмездная передача участником Б де-

нежных средств

Увеличение уставного капитала ООО может быть произведено за 
счет вкладов участников. После внесения вкладов собрание должно 
рассмотреть итоги и утвердить изменения в уставном капитале. Если 
участник внесет сумму, превышающую рассчитанную сум му дополни-
тельного вклада, то она не увеличит номинальную стоимость доли учас-
тника. Сумма превышения должна быть возвращена ему обществом 
либо зачтена в состав прибылей и убытков как безвозмездно получен-
ная.

3.3. Бухгалтерский учет 
в ходе процедуры внешнего управления

Внешнее управление вводится арбитражным судом на основании 
решения собрания кредиторов. В течение трех дней с даты утверждения 
внешнего управляющего органы управления должника, временный уп-
равляющий, административный управляющий обязаны обеспечить пе-
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редачу бухгалтерской и иной документации должника, печатей и штам-
пов, материальных и иных ценностей внешнему управляющему.

Внешний управляющий разрабатывает план внешнего управления 
в соответствии со ст. 109 Закона № 127-ФЗ, предусматривающего меры 
по восстановлению платежеспособности должника, порядок, условия и 
расходы реализации этих мер. 

К мерам по восстановлению платежеспособности должника отно-
сятся:

• перепрофилирование производства;
• закрытие нерентабельных производств;
• взыскание дебиторской задолженности;
• продажа части имущества должника:
• уступка права требования должника;
• исполнение обязательств должника собственником имущества 

должника – унитарного предприятия, учредителями (участниками) долж-
ника либо третьим лицом или третьими лицами;

• продажа предприятия должника;
• замещение активов должника;
• иные меры по восстановлению платежеспособности должника.
В целях восстановления платежеспособности коммерческой орга-

низации и повышения эффективности ее деятельности целесообразно 
прекращение какого-либо убыточного или нерентабельного вида де-
ятельности. Вопросы учета такой деятельности регламентируются ПБУ 
16/02 «Информация о прекращаемой деятельности». В этом случае со-
здается резерв по прекращаемой деятельности по каждому виду обяза-
тельств. Общие правила его формирования регламентируются ПБУ 8/01 
«Условные факты хозяйственной деятельности». Куда относится дан-
ный резерв – к расходам по обычным видам деятельности или к прочим 
расходам, – зависит от вида обязательств.

Например, в бухгалтерском учете могут быть сделаны следующие 
записи: 

• Дт 20 Кт 96 Сформирован резерв на сумму выходного пособия ра-
ботникам по прекращаемой деятельности;

• Дт 96 Кт 70 Начислено выходное пособие;
• Дт 70 Кт 50 Выплачено выходное пособие.
Резерв формируется по состоянию на конец года в сумме предпола-

гаемых затрат (расходов на увольнение работников, суммы штрафов, 
неустоек и т. д.) и имеет целевое назначение – использование резерва 
осуществляется только на погашение обязательств, для которых он был 
создан.

После принятия решения о прекращаемой деятельности в соответс-
твии с ПБУ 16/02 необходимо снизить стоимость активов, связанных 
с прекращаемой деятельностью. Убыток от снижения стоимости отра-
жается по состоянию на конец года, в котором деятельность признана 
прекращаемой, и является операционным расходом. Данные о прекра-
щаемой деятельности обязательно отражаются в годовой отчетности. 
Однако резерв по прекращаемой деятельности создается только в бух-
галтерском учете, поскольку для целей налогового учета понятия «пре-
кращаемая деятельность» не существует. Налоговый кодекс не предус-
матривает создания аналогичного резерва, следовательно, расходы на 
его создание в целях налогообложения прибыли не учитываются.
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Эффективной мерой, предусмотренной планом внешнего управле-
ния по восстановлению платежеспособности должника, является уступ-
ка прав требования.

Цессия (уступка прав требования на дебиторскую задолженность) – 
это соглашение, в соответствии с которым одно лицо (цедент) переда-
ет свои права кредитора к должнику по какому-либо договору третьему 
лицу (цессионарию). Права требования передаются третьему лицу пу-
тем составления договора купли-продажи. Цессия совершается в той 
же форме, что установлена для сделки, права по которой уступаются. 
Согласно ст. 384 ПС РФ, уступаемые права переходят к цессионарию 
в таком же объеме, в каком они принадлежали цеденту. Условия о про-
центах и способах обеспечения обязательств сохраняют силу для ново-
го кредитора, если стороны не достигли по ним иного соглашения. Для 
перехода прав кредитора к третьему лицу согласия должника не требу-
ется, стороны договора цессии обязаны лишь уведомить его о состояв-
шейся уступке. Момент перехода прав требования по договору цессии 
определяется днем уведомления должника о совершенной сделке. 

План счетов бухгалтерского учета не предусматривает специального 
счета для отражения задолженности цессионария, поэтому открывается 
субсчет «Расчеты по уступке прав требования» к счетам учета задол-
женности по первоначальному договору.

Объектом налогообложения у первоначального кредитора (цедента) 
выступает договорная стоимость товаров, работ, услуг (п. 2 ст. 167 НК РФ). 
У нового кредитора (цессионария) налоговая база определяется как 
сумма превышения дохода, полученного при последующей уступке тре-
бования или прекращении соответствующего обязательства, над расхо-
дами по приобретению указанного требования (п. 2 ст. 155 НК РФ).

При уступке права требования кредитором третьему лицу дебиторс-
кая задолженность списывается кредитором на счет 91 «Прочие доходы 
и расходы». На этом счете выявляется финансовый результат по опера-
ции уступки требования.

Таблица 3.13
Общая запись по уступке прав в бухгалтерском учете

Организация А
Отчетный период

Дебет 
счета

Кредит 
счета Хозяйственная операция.

62 90 Отгружена продукция покупателям.
90 43 Списана себестоимость проданной продукции.
90 44 Списаны расходы на продажу.
90 76 Отражена сумма НДС по проданной продукции.
90 99 Определен финансовый результат от продажи про-

дукции.
Последующий отчетный период

76 (62) 91 Уступлено право требования на проданную продук-
цию организации Б.
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91 62 Списана стоимость права требования.
76 68 Начислен НДС по оплаченной продукции.
99 91 Определен финансовый результат по операции ус-

тупки требования.
Организация Б

58 76 Приобретено право требования у организации А.
51 91 Поступили платежи в погашение долга от организа-

ции Б.
91 58 Списана стоимость права требования.
91 68 Начислен НДС с положительной разницы между це-

ной продажи.
91 99 Определен финансовый результат по операции

Пример. В погашение задолженности по краткосрочному кредиту 
банка в сумме 150 000 руб., срок погашения которого истек, организа-
ция-должник передает банку по соглашению об отступном объект ос-
новных средств. Переданный объект основных средств был ранее при-
обретен за 180 тыс. руб. Сумма НДС была возмещена из бюджета после 
оплаты объекта и принятия его на учет. За период эксплуатации объекта 
начислена амортизация в сумме 100 тыс. руб.

Записи на счетах бухгалтерского учета:
Дт 66 Кт 91, субсчет «Прочие доходы» – 150 тыс. руб.
Дт 01, субсчет «Выбытие основных средств» Кт 01, субсчет «Основ-

ные средства в эксплуатации» – 180 тыс. руб.
Дт 02 «Амортизация основных средств» Кт 01, субсчет «Выбытие 

основных средств» – 100 тыс. руб.
Дт 91, субсчет «Прочие расходы» Кт 01, субсчет «Выбытие основ-

ных средств» – 80 тыс. руб. (180 тыс. руб. – 100 тыс. руб.)
Дт 91, субсчет «Прочие расходы» Кт 68 – 14 400 руб. (НДС, подле-

жащий восстановлению (80 000 х 18% : 100%).
Дт 91 субсчет «Прочие расходы» Кт 99, «Прибыли и убытки» – 55 

600 руб.
Пример. ООО «Планета» отгрузило продукцию ООО «Ревьера» по 

договору купли-продажи на сумму 120 000 руб., в том числе НДС 21 600 
руб. В установленный договором срок оплата от ООО «Ревьера» не пос-
тупила. ООО «Планета» приняло решение об уступке права требования 
долга другой организации – ООО «Шарм» – за 105000 руб.

Продажа продукции ООО «Планета» отражается на счетах бухгал-
терского учета следующими записями:

1. Дт 62 «Расчеты с покупателями и заказчиками» Кт 90, субсчет 
«Выручка» – 120 000 руб.;

2. Дт 90, субсчет «Себестоимость продаж» Кт 43 «Готовая продук-
ция» – 80 000 руб.;

3. Дт 90, субсчет «НДС» Кт 76, субсчет «Расчеты по НДС» (при учет-
ной политике для целей налогообложения «по оплате») или 68 «Расче-
ты по налогам и сборам» (при учетной политике для целей налогообло-
жения «по отгрузке») –21600 руб.;

4. Дт 90, субсчет «Прибыль/убыток от продаж» Кт 99 «Прибыли и 
убытки» –18 400 руб. (120 000 руб. – 21 600 руб. – 80 000 руб.).
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После заключения договора уступки права требования на счетах 
бухгалтерского учета осуществляются следующие записи:

1. Дт 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами» Кт 91, суб-
счет «Прочие доходы» – 105 000 руб.;

2. Дт 91, субсчет «Прочие расходы» Кт 62 «Расчеты с покупателями 
и заказчиками» – 120 000 руб.;

3. Дт99 «Прибыли и убытки» Кт 91, субсчет «Сальдо прочих доходов 
и расходов» – 15 000 руб.;

4. Дт 76, субсчет «Расчеты по НДС» Кт 68 «Расчеты по налогам и 
сборам» – 21 600 руб.

Для стабилизации финансового положения должника возможна про-
дажа лишнего имущества, не участвующего в хозяйственной деятель-
ности. Продажа отражается на счетах 90 «Продажи» и 91 «Прочие дохо-
ды и расходы». При частичной продаже коммерческой организации учет 
ведется в зависимости от вида имущества.

Таблица 3.14
Учет частичной продажи коммерческой организации

Дебет 
счета

Кредит 
счета

Хозяйственная операция

76 51 Переведена предоплата издательству за 
публикацию объявления о продаже (включая 
НДС).

19 76 Выделен НДС от публикации.
91-2 76 Списаны суммы, уплаченные за публикацию (без 

НДС).
68 19 Списан НДС.

При предоплате
51 62 Получена предоплата.
91-

«НДС»
68 Начислен НДС с предоплаты.

51 62 Поступила доплата от покупателя.
91-

«НДС»
68 Начислен НДС с доплаты.

При задатке
51 76 Получен задаток

008
При отказе покупателя от сделки

76 91-1 Оставлен задаток в случае отказа покупателя (на 
основании договора).

91-1 68 Перечислен НДС от задатка.
008 Списан задаток.

При отказе продавца от сделки
91-2 76 Начислены штрафные санкции.
76 51 Возвращены задаток и штраф.

008 Списан задаток.
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При осуществлении продажи
51 62 Поступили доплаты от покупателя.
76 62 Зачтен задаток.

008 Списан задаток.
91-

«НДС»
68 Начислен НДС с оплаты

Непосредственно реализация основного средства (ОС) осуществля-
ется в момент государственной регистрации договора, подтверждающей 
переход права собственности к покупателю. При продаже коммерческой 
организации отчуждаются все виды имущества, предназначенные для 
осуществления предпринимательской деятельности должника. 

Эти сделки оформляются в учете записями:
Дт 01 – «Выбытие ОС» Кт 01 – «Объекты недвижимости» – Списана 

первоначальная стоимость основного средства;
Дт 02 Кт 01 – «Выбытие ОС» – Списана остаточная стоимость ос-

новного средства;
Дт 62 Кт 91-1 – Отражен доход от продажи основного средства;
Дт 68 Кт 91-1 – Начислен НДС;
Дт 91-9 Кт 99 – Отражена прибыль от продажи основного средства.
В целях восстановления платежеспособности должника на основа-

нии решения органа управления должника, уполномоченного в соответс-
твии с учредительными документами принимать решение о заключении 
крупных сделок, в план внешнего управления может быть включена про-
дажа организации, части имущества должника. Объектом продажи мо-
гут также служить филиалы и иные структурные подразделения долж-
ника – юридического лица. 

Продажа организации осуществляется в соответствии с порядком, 
установленным ст. 110 Закона № 127-ФЗ. путем проведения открытых 
торгов в форме аукциона. Начальная цена продажи организации, вы-
ставляемой на торги, устанавливается решением собрания кредиторов 
или комитета кредиторов на основании рыночной стоимости имущества, 
определенной в соответствии с отчетом независимого оценщика, привле-
ченного внешним управляющим и действующего на основании договора, 
с оплатой его услуг за счет имущества должника. Цена не может быть 
ниже минимальной цены продажи, определенной органами управления 
должника при обращении с ходатайством о продаже организации.

Состав имущества подлежащей продаже организации определяется 
по каждому из видов активов в соответствии с действующим налоговым 
законодательством. Так, согласно ст. 158 части второй Налогового ко-
декса Российской Федерации, для исчисления налога на добавленную 
стоимость требуется:

• при реализации организации в целом как имущественного комп-
лекса налоговая база определяется отдельно по каждому из видов ак-
тивов предприятия;

• если цена, по которой продана организация, ниже балансовой сто-
имости реализуемого имущества, для целей налогообложения применя-
ется поправочный коэффициент, рассчитанный как отношение цены ре-
ализации предприятия к балансовой стоимости указанного имущества;
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• если цена, по которой продана организация, выше балансовой 
стоимости реализованного имущества, для целей налогообложения 
применяется поправочный коэффициент, рассчитанный как отношение 
цены реализации предприятия, уменьшенной на балансовую стоимость 
дебиторской задолженности, к балансовой стоимости реализованного 
имущества, уменьшенной на балансовую стоимость дебиторской задол-
женности; 

• цена каждого вида имущества принимается для целей налогообло-
жения равной произведению его балансовой стоимости на поправочный 
коэффициент;

• продавец предприятия составляет сводный счет-фактуру с указа-
нием в графе «Всего с НДС» цены, по которой организация продана. 
При этом в сводном счете-фактуре выделяются в самостоятельные по-
зиции основные средства, нематериальные активы, прочие виды иму-
щества производственного и непроизводственного назначения, сумма 
дебиторской задолженности, стоимость ценных бумаг и другие позиции 
активов баланса. В сводном счете-фактуре цена каждого вида имущес-
тва принимается равной произведению его балансовой стоимости на 
поправочный коэффициент.

По каждому виду имущества, реализация которого облагается нало-
гом на добавленную стоимость, в графах «Ставка НДС» и «Сумма НДС» 
указываются соответственно расчетная налоговая ставка в размере 
15,25% и сумма налога, определенная как соответствующая расчетной 
налоговой ставке в размере 15,25% процентная доля налоговой базы.

Пример. В связи с отсутствием денежных средств для удовлетворения 
требований кредиторов, включенных в реестр требований, общим соб-
ранием кредиторов должника принято решение о продаже структурного 
подразделения организации, определена минимальная цена продажи.

Балансовая стоимость объекта продаж составила 15500 тыс. руб-
лей. Фактически цена продажи имущества составила, включая НДС, 
10000 тыс. рублей. Балансовая стоимость и цена продажи каждого вида 
проданного имущества характеризуются следующими данными.

Таблица 3.15
Балансовая стоимость и цена продажи каждого вида 

проданного имущества

Виды имущества
Балансовая 
стоимость 
имущества

Цена про-
дажи иму-

щества, 
включая 

НДС

Сумма 
НДС

Нематериальные активы 1000 645 63
Основные средства 6000 3870 380
Финансовые вложения в ценные 
бумаги 2800 1807 181

Запасы 5000 3225 317
Прочие оборотные активы 700 452 43
ИТОГО 15500 10000 984
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Поправочный коэффициент равен 64,5% (15500 : 10000 х 100 %). 
Путем умножения балансовой стоимости проданного имущества на по-
лученный коэффициент устанавливаем цену каждого вида имущества 
(графа 3). Сумма НДС по каждому виду имущества и в целом по прода-
же всего имущества определяется по расчетной ставке 15,25%.

Пример. Балансовая стоимость объекта продажи составила 3700 
тыс. руб. Фактическая цена продажи имущества составила, включая 
НДС, 4000 тыс. рублей. Балансовая стоимость и цена продажи каждого 
вида проданного имущества характеризуется данными, представленны-
ми в табл. 3.16.

Таблица 3.16
Балансовая стоимость и цена продажи каждого вида 

проданного имущества

Виды имущества
Балансовая 
стоимость 
имущества

Цена прода-
жи имущест-
ва, включая 

НДС

Сумма 
НДС

Нематериальные активы 200 217 29
Основные средства 1300 1411 187
Финансовые вложения в цен-
ные бумаги 300 326 43

Запасы 1400 1513 201
Прочие оборотные активы 500 543 72
ИТОГО 3700 4000 532

Поправочный коэффициент равен 108,1% (4000 : 3700 х 100%). 
Путем умножения балансовой стоимости проданного имущества на по-
лученный коэффициент устанавливаем цену каждого вида имущества 
(графа 3). Сумма НДС по каждому виду имущества и в целом по прода-
же всего имущества определяется по расчетной ставке 15,25%.

Продажа коммерческой организации (бизнеса) должника регулируется 
положениями Федерального закона «О несостоятельности (банкротстве)» 
от 26 октября 2002 г. № 127-ФЗ, а также ст. 559–566 части второй ГК РФ.

В случае продажи предприятия в ходе процедур банкротства как 
единого имущественного комплекса целесообразно было бы применять 
отдельный счет продажи предприятия (бизнеса). Применительно к дейс-
твующему Плану счетов можно предложить открыть отдельный счет 92 
«Продажа предприятия (бизнеса)».

Порядок учетных операций в процессе продажи бизнеса будет сле-
дующий.

1. Списание износа по основным средствам:
Дт 02 «Амортизация основных средств» Кт 01 «Основные средства» 

(остаточная стоимость).
Дт 05 «Амортизация нематериальных активов» Кт 04 «Нематери-

альные активы» (остаточная стоимость).
2. Списание баланса имущества по балансовой стоимости:
Дт 92 «Продажа предприятия (бизнеса)» Кт 01 «Основные средс-

тва» (остаточная стоимость), 04 «Нематериальные активы» (остаточная 
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стоимость), 07 «Оборудование к установке», 08 «Вложения во внеобо-
ротные активы», 10 «Материалы» и т. д.

3. Списание расходов на проведение торгов:
Дт 92 «Продажа предприятия (бизнеса)» Кт 26 «Общехозяйствен-

ные расходы», 44 «Расходы на продажу» и т. д.
4. Начисление налогов, относимых на обороты по реализации:
Дт 92 «Продажа предприятия (бизнеса)» Кт 68 «Расчеты по налогам 

и сборам».
5. Отражение задолженности покупателя организации по договору 

купли-продажи:
Дт 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами» Кт 92 «Про-

дажа предприятия (бизнеса)».
6. Поступление денежных средств на счет организации-должника:
Дт 51 «Расчетные счета», 52 «Валютные счета» Кт 76 «Расчеты с 

разными дебиторами и кредиторами».
7. Отражение зачета задатка, полученного от покупателя во время 

проверки торгов:
Дт 51 «Расчетные счета», 52 «Валютные счета» Кт 86 «Целевое фи-

нансирование»;
Дт 86 «Целевое финансирование» Кт 76 «Расчеты с разными деби-

торами и кредиторами».
8. Определение финансового результата:
Дт 92 «Продажа предприятия (бизнеса)» Кт 99 «Прибыли и убытки» 

(прибыль);
Дт 99 «Прибыли и убытки» Кт 92 «Продажа предприятия (бизнеса)» 

(убыток).

3.4. Учет и отчетность при конкурсном производстве

Решение о признании должника банкротом и об открытии конкур-
сного производства принимается арбитражным судом при наличии хо-
датайства собрания кредиторов о признании должника банкротом и об 
открытии конкурсного производства. Конкурсное производство применя-
ется к признанному по решению арбитражного суда должнику в целях 
удовлетворения требований кредиторов. Ликвидация организации, т.е. 
прекращение деятельности юридического лица без правопреемника, – 
это процесс, который состоит из двух этапов:

1) формирования конкурсной массы организации-должника и опре-
деления всей совокупности предъявляемых к ней требований кредито-
ров;

2) продажи имущества должника и погашения предъявленных пре-
тензий кредиторов за счет конкурсной массы предприятия-банкрота.

Имущество должника, имеющееся на момент открытия конкурсного 
производства и выявленное в ходе конкурсного производства, состав-
ляет конкурсную массу, то есть имущество, готовое к распределению 
между кредиторами – денежные средства, полученные от реализации 
имущественной массы, и неликвидное имущество.

В ходе конкурсного производства конкурсный управляющий осу-
ществляет оценку имущества должника, привлекая для этого незави-
симых оценщиков и иных специалистов. Оценка движимого имущества 
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должника может быть осуществлена без привлечения независимого 
оценщика по решению собрания кредиторов (комитета кредиторов) в 
случае, если балансовая стоимость указанного имущества на послед-
нюю отчетную дату, предшествующую признанию должника банкротом, 
составляет менее чем сто тысяч рублей.

В соответствии с Федеральным законом «О бухгалтерском учете» 
при ликвидации юридического лица обязательно проводится инвентари-
зация имущества и обязательств должника для обеспечения достовер-
ности данных бухгалтерского учета и бухгалтерской отчетности органи-
зации. Инвентаризация обязательств при несостоятельности должника 
заключается в формировании реестра требований кредиторов. Ценнос-
ти, не принадлежащие организации и учитываемые на забалансовых 
счетах, в том числе арендованные основные средства, товарно-мате-
риальные ценности, принятые на ответственное хранение, материалы, 
принятые в переработку, бланки строгой отчетности и другие, включают-
ся в отдельные сличительные ведомости.

Правила проведения инвентаризации имущества и обязательств оп-
ределены Методическими указаниями по инвентаризации имущества и 
финансовых обязательств, утвержденными приказом Минфина РФ от 
13 июня 1995 года № 49. 

Выявленные при инвентаризации расхождения между фактическим 
наличием имущества и учетными данными отражаются на счетах бух-
галтерского учета следующими записями.

Излишек имущества приходуется, и соответствующая сумма зачис-
ляется на финансовые результаты организации, а у бюджетной органи-
зации – на увеличение финансирования (фондов).

На сумму излишка имущества, выявленного при проведении инвен-
таризации, в учете осуществляется запись по дебету счетов 10 «Мате-
риалы», 41 «Товары», 43 «Готовая продукция», 50 «Касса», других сче-
тов учета имущества и кредиту счета 91 «Прочие доходы и расходы».

Недостача имущества и его порча в пределах норм естественной 
убыли относятся на издержки производства или обращения, сверх 
норм – на виновных лиц. Если виновные лица не установлены или суд 
отказал во взыскании убытков с них, то убытки от недостачи имущества 
и его порчи списываются на финансовые результаты организации, а у 
бюджетной организации – на уменьшение финансирования (фондов). 
При этом сумма недостачи или порчи материалов, товаров, денежных 
средств и других ценностей вначале отражается по дебету счета 94 
«Недостачи и потери от порчи ценностей» в корреспонденции со счета-
ми 10, 41. 43, 50 и других счетов учета имущества.

При выявлении недостачи амортизируемого имущества (основных 
средств, нематериальных активов) осуществляются следующие записи 
на счетах бухгалтерского учета:

1. Дт 02 «Амортизация основных средств, 05 «Амортизация немате-
риальных активов» – Кт 01 «Основные средства» 04 – Нематериальные 
активы» – на сумму амортизации по недостающему объекту основные 
средств или нематериальных активов;

2. Дт 94 «Недостачи и потери от порчи ценностей» Кт 01 «Основные 
средства», 04 «Нематериальные активы» – на сумму недостачи объекта 
основных средств или нематериальных активов по остаточной стоимости.
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Недостача ценностей в пределах норм естественной убыли в уста-
новленном порядке списывается на расходы организации записью по 
Дт 20 – «Основное производство», 26 «Общехозяйственные расход», 
44 «Расходы на продажу» – и Кт 94 «Недостачи и потери от порчи цен-
ностей».

Размер недостачи и порчи ценностей, предъявляемый к взысканию 
с виновных лиц, определяется с учетом их рыночной цены в соответс-
твии со ст. 40 НК РФ. 

Задолженность работников по возмещению материального ущерба, 
причиненного им организации в результате недостачи ценностей сверх 
норм естественной убыли, в бухгалтерском учете отражается записью:

Дт 73 «Расчеты с персоналом по прочим операциям» и Кт 94 «Недо-
стачи и потери от порчи ценностей». При этом разница между суммой, 
подлежащей взысканию с виновных лиц, и стоимостью недостающих 
материальных ценностей, числящихся в бухгалтерском учете организа-
ции, страхуется по Кт 98 «Доходы будущих периодов». По мере взыс-
каний с виновных лиц причитающейся суммы недостачи или потерь от 
порчи ценностей указанная разница отражается в учете записью по Дт 
98 «Доходы будущих периодов» и Кт 91 «Прочие доходы и расходы».

По недостаче имущества, приобретенного с налогом на добавлен-
ную стоимость, требуется восстановить относящийся к этому имуществу 
НДС записью по Дт 94 «Недостачи и потери от порчи ценностей» и Кт 19 
«Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям». Если 
на сумму НДС по недостаче имущества, вы явленной при инвентариза-
ции, организация ранее получила налоговый вычет, то в учете произво-
дится запись – Дт 94 «Недостачи и потери от порчи ценностей» и Кт 68 
«Расчеты по налогам и сборам».

Конкурсный управляющий обязан использовать только один счет 
должника в банке или иной кредитной организации (основной счет долж-
ника), а при его отсутствии или невозможности осуществления операций 
по имеющимся счетам обязан открыть в ходе конкурсного производства 
такой счет, на который зачисляются денежные средства, поступающие в 
ходе конкурсного производства. С указанного счета осуществляются вы-
платы кредиторам в порядке очередности удовлетворения требований 
кредиторов, установленной Законом.

Расчеты с кредиторами производятся в порядке, предусмотренном 
ст. 134–138 Закона № 127-ФЗ. Согласно п. 4 ст. 63 ГК РФ, выплата де-
нежных сумм кредиторами ликвидируемого юридического лица произ-
водится ликвидационной комиссией в порядке очередности, установ-
ленной ст. 64 ГК РФ, в соответствии с промежуточным ликвидационным 
балансом, начиная со дня его утверждения, за исключением кредиторов 
пятой очереди, выплата которым производится по истечении одного ме-
сяца со дня утверждения промежуточного ликвидационного баланса.

Требования кредиторов удовлетворяются в следующей очереднос-
ти5.

Вне очереди покрываются обязательства, связанные с рассмотрени-
ем дела о несостоятельности – расходы нулевой очереди, согласно п. 1 
ст. 134 Закона о банкротстве, возмещаются:

5. Банк В.Р. Бухгалтерский учет и аудит в условиях банкротства : учебное посо-
бие / В.Р. Банк, С.В. Банк, А.А. Солоненко. – М. : Велби, Проспект, 2006. – С. 177.
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• судебные расходы должника, в том числе расходы на опубликова-
ние сообщений;

• расходы, связанные с выплатой вознаграждения арбитражному уп-
равляющему, реестродержателю;

• текущие коммунальные и эксплуатационные платежи, необходи-
мые для осуществления деятельности должника;

• требования кредиторов, возникшие в период после принятия ар-
битражным судом заявления о признании должника банкротом и до при-
знания должника банкротом, а также требования кредиторов по денеж-
ным обязательствам, возникшие в ходе конкурсного производства;

• задолженность по заработной плате, возникшая после принятия 
арбитражным судом заявления о признании должника банкротом, и по 
оплате труда работников должника, начисленная за период конкурсного 
производства;

• иные связанные с проведением конкурсного производства расхо-
ды.

Первая очередь представляет собой требования граждан, перед ко-
торыми должник несет ответственность по причине вреда их жизни и 
здоровью путем капитализации соответствующих повременных плате-
жей, отражаемых записью: Дт 69 «Расчеты по социальному страхова-
нию и обеспечению» – Кт 51 «Расчетные счета» – капитализированы 
платежи за причинение вреда жизни или здоровью путем перечисления 
средств в фонд социального страхования. Расчет этих платежей, в со-
ответствии с разъяснениями Минтруда России, производится исходя из 
средней продолжительности жизни отдельно мужчин (60 лет) и женщин 
(70 лет), увеличенной на 10 лет. В соответствии с порядком внесения в 
Фонд социального страхования РФ капитализированных платежей при 
ликвидации юридических лиц – страхователей по обязательному соци-
альному страхованию от несчастных случаев на производстве и про-
фессиональных заболеваниях, утвержденному постановлением Прави-
тельства РФ от 17 ноября 2000 г. № 863, внесение рассчитанных сумм 
капитализированных платежей осуществляется в порядке очередности, 
установленной гражданским законодательством. Сроки перечисления 
капитализированных платежей определяются ликвидационной комис-
сией (конкурсным управляющим) по согласованию со страховщиком;

Вторая очередь – обязательства по оплате труда, выплате посо-
бий и вознаграждений, причитающихся по авторским и лицензионным 
договорам:

1. Дт 70 «Расчеты с персоналом по оплате труда» – Кт 50 «Кас-
са» – выдана ранее начисленная заработная плата и выходные пособия 
увольняющимся работникам в связи с ликвидацией организации по тру-
довым договорам, контрактам, а также выплачены авторские вознаграж-
дения авторам – физическим лицам;

2. Дт 70 «Расчеты с персоналом по оплате труда» – Кт 68 «Расчеты 
по налогам и сборам», субсчет «Расчеты по налогу на доходы физичес-
ких лиц» – удержан налог на доходы физических лиц с сумм заработ-
ной платы и авторских вознаграждений, выдаваемых увольняющимся 
работникам в связи с ликвидацией организации;

3. Дт 20 «Основное производство» – Кт 69 «Расчеты по социальному 
страхованию и обеспечению» (соответствующие субсчета по расчетам 
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с Пенсионным фондом в страховой и накопительной частях трудовой 
пенсии, с территориальным и федеральным фондом обязательного ме-
дицинского страхования и фондом социального страхования по ЕСН и 
страхованию от несчастных случаев на производстве и профессиональ-
ных заболеваний) – начислен единый социальный налог на суммы вы-
плачиваемой заработной платы и авторские вознаграждения, выдавае-
мые увольняющимся работникам в связи с ликвидацией организации.

Третья очередь – обязательства кредиторов, требования которых 
обеспечены залогом имущества ликвидируемой организации:

1. Дт 60 «Расчеты с поставщиками и подрядчиками», 76 «Расчеты с 
дебиторами и кредиторами» – Кт 50 «Касса» или 51 «Расчетный счет» – 
удовлетворены, требования кредиторов, ранее обеспеченные залогом 
имущества ликвидируемого предприятия.

2. Одновременно выполняется проводка по списанию с забалансо-
вого учета суммы залога, являвшегося обеспечением выполнения обя-
зательства по договору: Кт 006 «Обеспечения обязательств и платежей 
выданные» – списано с учета ранее выданное обеспечение обязательств 
или платежей в связи с его погашением денежными средствами.

Четвертая очередь – обязательства по платежам в бюджеты раз-
личных уровней и внебюджетные фонды (погашение задолженности по 
платежам, возникшей в течение одного года до дня открытия конкурсно-
го производства): Дт 68, соответствующие субсчета по видам налогов и 
сборов – Кт 51 «Расчетный счет» – произведено погашение задолжен-
ности по платежам в бюджет и внебюджетные фонды.

Пятая очередь – производятся расчеты с другими кредиторами в 
соответствии с законом. Удовлетворяются требования конкурсных кре-
диторов (физических и юридических лиц, имеющих к должнику иму-
щественные требования, не обеспеченные залогом): Дт 60 «Расчеты с 
поставщиками и подрядчиками», 76 «Расчеты с дебиторами и кредито-
рами» – Кт 50 «Касса» или 51 «Расчетный счет» – произведены расчеты 
с кредиторами при ликвидации предприятия.

Целесообразно отдельно выделить обязательства, по которым не 
были предъявлены претензии кредиторов. Часто в процессе конкурс-
ного производства возникает еще одна очередь из лиц, подавших свои 
заявления-претензии после завершения установленного срока приема 
этих претензий. Эти заявления-претензии оплачиваются последними, 
независимо от того, в какую очередность оплаты они могли бы попасть 
при условии своевременного объявления своей претензии предпри-
ятию-должнику. Исключение составляют требования первой и второй 
очереди. В таких случаях приостанавливается удовлетворение требо-
ваний других очередей до момента полного удовлетворения этих тре-
бований.

При оплате труда работников должника, продолжающих трудовую 
деятельность и принятых на работу в ходе конкурсного производства, 
конкурсный управляющий должен производить удержания, предусмот-
ренные законодательством (алименты, налог на доходы физических 
лиц, страховые взносы и другие), а также возложенные на работодателя 
в соответствии с федеральным законом платежи. Письмом Минфина 
РФ от 29 июля 1999 г. № 04-01-10 подтверждено, что в случае возник-
новения в ходе конкурсного производства объекта налогообложения 
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текущие налоговые платежи организация должник уплачивает в обще-
установленном порядке.

Очередность удовлетворения требований кредиторов по текущим 
денежным обязательствам должника определяется в соответствии 
со ст. 855 ГК РФ, при наличии на счете денежных средств, сумма ко-
торых достаточна для удовлетворения всех требований, предъявлен-
ных к счету. Списание этих средств со счета осуществляется в порядке 
поступления распоряжений клиента и других документов на списание 
(календарная очередность), если иное не предусмотрено законом. Это 
соответствует п. 1 ст. 46 НК РФ, согласно которому в случае неупла-
ты или неполной уплаты налога в срок обязанность по уплате налога 
исполняется принудительно: он взыскивается по решению налогового 
органа путем направления в банк налогоплательщика инкассового пору-
чения на списание с его счетов и перечисление в бюджет необходимых 
денежных средств.

Одной из главных функций конкурсного управляющего и возглавляе-
мой им ликвидационной комиссии является оценка имущества должни-
ка на момент открытия конкурсного производства. Процесс ликвидации 
организации-банкрота может продлиться достаточно долго, т. к. на осно-
вании ст. 124 Закона № 127-ФЗ арбитражный суд вправе продлить уста-
новленный настоящей статьей годовой срок конкурсного производства 
еще на 6 месяцев, а при необходимости сверх этих сроков. Отсюда сле-
дует, что срок конкурсного производства законодательно не ограничен.

В течение всего этого периода организация-банкрот обязана осу-
ществлять ведение бухгалтерского учета и представлять отчетность, 
руководствуясь Федеральным законом от 21.11.1996 г. № 129-ФЗ «О 
бухгалтерском учете». Эта обязанность прекращается лишь в момент 
завершения процедуры ликвидации юридическою лица после внесения 
об этом записи в единый государственный реестр юридических лиц на 
основании п. 8 ст. 63 ГК РФ. Вместе с тем в соответствии со ст. 143 За-
кона № 127-ФЗ конкурсный управляющий обязан не реже одного раза 
в месяц представлять комитету кредиторов или собранию кредиторов 
отчет о своей деятельности, включая информацию о финансовом состо-
янии должника и его имуществе, а арбитражному суду – по его требо-
ванию – все сведения, касающиеся конкурсного производства. Отсюда 
следует, что наряду с обычной бухгалтерской отчетностью организация-
должник обязана составлять специфическую отчетность.

Заключительная бухгалтерская отчетность составляется в соответс-
твии с Положением по бухгалтерскому учету «Бухгалтерская отчетность 
организации» ПБУ 4/99, утвержденным Приказом Министерства фи-
нансов Российской Федерации от 06.07.1999 г. № 43н., Приказом Ми-
нистерства финансов Российской Федерации от 22.07.2003 г. № 67н «О 
формах бухгалтерской отчетности организаций» в объеме форм годо-
вой бухгалтерской отчетности, принятых ранее организацией, за период 
с начала отчетного года до внесения в Реестр соответствующей записи 
о прекращении деятельности.

При составлении отчетности необходимо учитывать, что Приказ 
Минфина России от 22.07.2003 г. № 67н утвердил рекомендуемые (но не 
обязательные к применению) формы бухгалтерской отчетности, т. е. ор-
ганизация может разрабатывать и собственные формы. При разработке 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава III. 

152

и принятии форм бухгалтерской отчетности организацией должны быть 
указаны коды итоговых строк и коды строк разделов и групп статей бух-
галтерского баланса (форма № 1), согласно приказу Минфина РФ № 67н 
и Госкомстата РФ от 14.11.2003 г. № 475/102н. В бухгалтерском балансе 
ликвидируемой организации, как правило, присутствует большой убы-
ток и отсутствует прибыль, сальдо счетов 50, 51, 52, 55 равно нулю, т.е. 
на расчетном счете и в кассе денежных средств нет, отсутствуют ликвид-
ные активы (материалы, товары и т.п.), присутствует сумма дебиторской 
задолженности, которая никогда не будет получена, но имеются внеобо-
ротные активы, подлежащие разделению между учредителями.

После того как сформирована конкурсная масса, составляется 
промежуточный ликвидационный баланс, а после погашения предъ-
явленных кредиторами требований – окончательный ликвидационный 
баланс. 

До составления промежуточного баланса все кредиторы должны 
быть проинформированы о ликвидации организации и срок предъявле-
ния их требований должен быть закончен.

Когда денежных средств у организации не хватает для расчетов с 
кредиторами, то созданная ликвидационная комиссия на основании п. 3 
ст. 63 Гражданского кодекса РФ реализует имущество организации. Сна-
чала реализуется имущество, не принимающее участия в производстве 
(ценные бумаги и т. д.); затем готовая продукция, недвижимость, сырье, 
материалы и прочее имущество. Иногда учредители организации сами 
вносят в кассу денежные средства для расчета с кредиторами, чтобы 
распределить между собой имущество, рыночная стоимость которого 
больше его остаточной стоимости. Нужно иметь в виду, что операции 
по выбытию имущества подлежат обложению всеми соответствующи-
ми налогами. Вырученные денежные средства поступают в кассу или 
на расчетный счет предприятия, а затем переходят к кредиторам путем 
перечисления. Когда требования кредиторов выставляются позже сро-
ка, установленного ликвидационной комиссией, то они удовлетворяются 
из средств, оставшихся после удовлетворения требований кредиторов, 
заявленных в срок.

Непогашенные суммы дебиторской и кредиторской задолженности 
списываются на основании проведенной инвентаризации и распоряже-
ния председателя ликвидационной комиссии и относятся на финансовые 
результаты организации как внереализационные доходы и расходы.

Промежуточный ликвидационный баланс отражает величину реаль-
ной конкурсной массы организации (актив), суммы предъявленных и не-
предъявленных требований кредиторов, а также собственный капитал 
фирмы (пассив).

Основой для составления промежуточного ликвидационного балан-
са организации служит бухгалтерский баланс на последнюю дату, кото-
рая предшествовала открытию конкурсного производства. 

В отличие от операционного бухгалтерского баланса формирование 
ликвидационных балансов имеет следующие особенности.

1) Ликвидационный баланс – это заключительный баланс, он фор-
мируется по данным инвентаризации.

2) Учетные регистры, на основе которых формируется баланс, не 
должны содержать остатков по регулирующим (02, 05, 14, 16, 59, 63) и 
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бюджетно-распределительным (96, 97, 98) счетам бухгалтерского учета 
ввиду ограниченности периода существования организации.

3) При составлении ликвидационного баланса допустимо использо-
вание различных способы оценки статей актива, которые могут отли-
чаться от установленных в ст. II Федерального закона «О бухгалтерском 
учете».

4) В ликвидационном балансе должна применяться иная группи-
ровка статей актива и пассива, соответствующая фактической степени 
ликвидности имущества и установленному законом или нормативным 
документом (уставом организации, договором) порядку удовлетворения 
требований кредиторов.

Одна из особенностей организации бухгалтерского учета в период 
конкурсного производства связана с временным фактором, т. к. проме-
жутки времени, которые охватывают промежуточный ликвидационный 
баланс и ликвидационный баланс, различны и не совпадают с общепри-
нятыми отчетными интервалами (квартал, год). 

Дату составления промежуточного ликвидационного баланса с от-
носительной степенью точности можно определить на основании ст. 63 
ГК РФ и ст.128 Закона № 127-ФЗ. В соответствии с законом дается де-
сятидневный срок со дня открытия конкурсного производства для опуб-
ликования сведений о признании должника банкротом, и начиная со 
дня публикации – двухмесячный срок для предъявления требований 
кредиторов. Промежуточный ликвидационный баланс включает период 
от последней даты составления баланса, предшествовавшей дате при-
знания должника банкротом, до даты, на которую составлен промежу-
точный ликвидационный баланс. 

Перед составлением промежуточного ликвидационного баланса 
бухгалтерия ликвидируемой организации должна произвести:

• инвентаризацию имущества;
• выверку расчетов с кредиторами;
• выверку расчетов с дебиторами;
• сверку расчетов по задолженности в бюджет и во внебюджетные 

фонды;
• истребование дебиторской задолженности; 
• отражение в учете результатов инвентаризации и сверки расчетов. 
В ходе инвентаризации проводится анализ сделок по отчуждению 

активов и начинается работа по оспариванию сделок, противоречащих 
закону. Как правило, ликвидационная комиссия участвует во множестве 
судебных дел, связанных с возвратом активов из незаконного владения, 
взысканием процентов и штрафов по непогашенной своевременно де-
биторской задолженности, положительный исход которых может сущес-
твенно увеличить конкурсную массу и изменить перспективы погашения 
требований кредиторов. В то же время кредиторы в случае несогласия с 
суммой долга, признанной ликвидационной комиссией, могут подать иск 
в арбитражный суд, в связи с чем, исходя из Положения по бухгалтерс-
кому учету «Условные факты хозяйственной деятельности» (ПБУ 8/01), 
утвержденного Приказом Минфина России от 28.11.2001 г. № 96н, пос-
ледствия рассмотрения этих исков в арбитраже должны найти свое от-
ражение в промежуточном ликвидационном балансе. При этом услов-
ный актив может быть оценен по доступной информации экспертным 
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путем или по стоимости сделки, в результате которой он был отчужден, 
а условное обязательство – исходя из обоснованности каждого из вы-
двинутых денежных или имущественных требований кредиторов и су-
ществующей практики рассмотрения аналогичных исков. Последствия 
по каждому конкретному иску должны быть раскрыты в пояснительной 
записке.

По форме промежуточный ликвидационный баланс является саль-
довым. Его можно построить при отсутствии взаимосвязи с последним 
периодическим бухгалтерским балансом. Для этого определяются об-
щий размер требований кредиторов, наличие, состояние и рыночная 
стоимость имущества. Процесс формирования актива баланса (конкур-
сной массы) промежуточного ликвидационного баланса проходит два 
этапа. 

На первом этапе исключаются статьи баланса, отражающие не 
принадлежащее организации-должнику имущество, на праве собствен-
ности (предмет залога), а также потерявшее стоимостную оценку из-за 
открытия конкурсного производства.

Второй этап формирования актива баланса – это переоценка иму-
щества должника в соответствии с рыночными ценами для оценки сум-
мы выручки от продажи имущества должника. Реальная цена определя-
ется с помощью независимых экспертов. Помимо имущества должника 
оценивается дебиторская задолженность с точки зрения ее рыночной 
стоимости и возможности реализации. Ликвидационная комиссия может 
включить в состав конкурсной массы также имущество, выявленное в 
ходе самого конкурсного производства (например, погашенную в этот 
период дебиторскую задолженность, ранее списанную как безнадеж-
ную).

Формирование пассива промежуточного ликвидационного баланса 
происходит по данным инвентаризации обязательств организации-долж-
ника. Если в ходе инвентаризации выявлены неучтенные обязательства 
должника перед кредитором, которые подтверждены соответствующи-
ми документами, то эти обязательства должны быть восстановлены на 
счетах бухгалтерского учета. После определения всех требований кре-
диторов проводится анализ кредиторской задолженности по срокам ее 
возникновения с целью выявления кредиторской задолженности с ис-
текшим сроком исковой давности. Неистребованная кредиторская за-
долженность со сроком возникновения более трех лет должна быть спи-
сана на прибыль организации-должника и включена в состав его вне-
реализационных доходов. Затем проводится группировка обязательств 
должника для целей конкурсного производства по степени очередности. 
Отдельной строкой в промежуточном ликвидационном балансе необхо-
димо выделить обязательства, по которым кредиторами не были предъ-
явлены претензии.

Промежуточный ликвидационный баланс составляется на осно-
вании операций, отражаемых в учете в режиме методологии сферы 
деятельности хозяйствующего субъекта. Корреспонденция счетов по 
операциям для составления промежуточного ликвидационного баланса 
представлена в таблице 3.17. 
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Таблица 3.17
Учетные записи по операциям, связанным с составлением

промежуточного ликвидационного баланса
Вид имущества Операция Корреспонденция счетов

1 2 3
I.Нематериальные 
активы

Аннулирование а) Дт 05Кт 04 – списана начисленная амор-
тизация;
б) Дт 91 Кт 04 списана остаточная стои-
мость.

II. Основное 
средство

1. Уценка а) Дт 83 Кт 01 – отражена сумма уценки 
в пределах дооценки ранее отнесенной на 
добавочный капитал;
б) Дт 84 Кт 01 – отражена сумма уценки по 
ранее недооценивавшемуся объекту

2. Дооценка а) Дт 01 Кт 83 – отражена сумма дооценки 
по впервые переоцениваемому объекту;
б) Дт 01 Кт 84 – отражена сумма дооцен-
ки за счет ранее произведенной уценки по 
данному объекту

3. Ликвидация а) Дт 02 Кт 01 – списана начисленная 
амортизация;
б) Дт 91 Кт 01 – списана остаточная стои-
мость объекта;
в) Дт 91 Кт 10,23,70,69,76 – отнесены рас-
ходы, связанные с ликвидацией объекта;
г) Дт 10 Кт 91 – оприходованы материалы 
от ликвидации объекта;
д) Дт 99 Кт 91 – отражены убытки от лик-
видации 

4. Оприходова-
ние излишков

Дт 01 Кт 91 – оприходован объект, выяв-
ленный в результате инвентаризации

5. Недостача а) Дт 02 Кт 01 – списана начисленная 
амортизация;
б) Дт 94 Кт 01 – списана остаточная стои-
мость объекта;
в) Дт 94 Кт 68 – отражено восстановление 
НДС с остаточной стоимости по недостаю-
щим объектам;
г) Дт 91 Кт 94 – отнесена сумма недостачи 
на финансовые результаты при отсутствии 
виновного лица.

III. Незавершен-
ное строительство

Ликвидация а) Дт 91 Кт 08 – списаны произведенные 
ранее вложения по незавершенному стро-
ительству;
б) Дт 91 Кт 10, 21, 23, 70, 69, 76 – отражены 
расходы, связанные с ликвидацией объек-
та незавершенного 
строительства;
в) Дт 10 Кт 91 – оприходованы материалы 
от ликвидации объекта

IV. Финансовые 
вложения

1. Списание Дт 91 Кт 58 – списаны финансовые вложе-
ния по результатам инвентаризации
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2. Уценка Дт 91 Кт 58 – отражена уценка финансо-
вых вложений, по которым можно опреде-
лить рыночную стоимость

3. Дооценка Дт 58 Кт 91 – отражена дооценка финансо-
вых вложений, по которым можно опреде-
лить рыночную стоимость

V. Запасы 1. Списание а) Дт 94 Кт 10, 21, 43, 41 – отражена не-
достача МПЗ, выявленная в ходе инвента-
ризации;
б) Дт 94 Кт 68 – отражено восстановление 
НДС но недостающим МПЗ;
в) Дт 91 Кт 94 – отнесена сумма недостачи 
на финансовые результаты при отсутствии 
виновного лица

2. Оприхо-
дование 
излишков

Дт 10,41,43 Кт 91 – оприходованы излишки, 
выявленные в результате инвентаризации

VI. Дебиторская 
задолженность

Списание а) Дт 63 Кт 62, 76 – списана за счет резер-
ва по сомнительным долгам дебиторская 
задолженность;
б) Дт 91 Кт 62, 76 – списана дебиторская 
задолженность на финансовые результа-
ты как нереальная для взыскания;
в) Дт 007 – «Списанная в убыток задол-
женность неплатежеспособных дебито-
ров» отражена на забалансовом счете

VII. Кредиторская 
задолженность

1. Списание Дт 60, 76 Кт 91 – списана по истечении 
срока исковой давности кредиторская за-
долженность.

2. Восста-нов-
ление

Дт 91 Кт 62, 76 – отражены выявленные не 
учтенные ранее обязательства

VIII. Лицензии Списание Дт 91 Кт 97 – списана балансовая стои-
мость лицензии

По отраженным в учете хозяйственным операциям необходимо вы-
явить финансовый результат (прибыль или убыток) и отразить соответс-
твующей записью, списав сальдо счета 91-9 «Прочие доходы и расхо-
ды» на счет 99 «Прибыли и убытки».

По завершении всех необходимых процедур составляется промежу-
точный ликвидационный баланс, за основу построения которого может 
быть взята общепринятая структура бухгалтерского баланса (с необхо-
димой степенью укрупнения или детализации статей) или принципиаль-
но иная структура. Один из вариантов структуры промежуточного ликви-
дационного баланса организации-банкрота показан в таблице 3.18.
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Таблица 3.18
Примерная структура промежуточного ликвидационного баланса

Актив Пассив
Конкурсная масса:
- нематериальные активы;
- основные средства;
- незавершенные капитальные
затраты;
- доходные вложения в 
материальные ценности;
- долгосрочные финансовые
вложения;
- запасы;
- дебиторская задолженность;
- краткосрочные финансовые
вложения;
- денежные средства

Обязательства:
- внеочередные заявленные,
в том числе:
1-й очереди (требовании граждан за 
причинение вреда жизни и здоро-
вью);
2-й очереди (по выплате выходных 
пособий и т. п.);
3-й очереди (по обязательствам, 
обеспеченным залогом);
4-й очереди (по платежам в бюджет 
и внебюджетные фонды);
5-й очереди (перед другими креди-
торами);
- требования, заявленные по истече-
нии установленного срока;
- незаявленные

Активы, необходимые для обес-
печения деятельности ликвида-
ционной комиссии

Обязательства, возникшие в связи 
с деятельностью ликвидационной 
комиссии

Валюта баланса Валюта баланса

Промежуточный ликвидационный баланс утверждают учредите-
ли либо орган, принявший решение о ликвидации. Регистрирующему 
органу – инспекции МНС России предоставляется информация об ут-
верждении промежуточного ликвидационного баланса. Данное правило 
соответствует п. 3 ст. 20 закона «О государственной регистрации». Фор-
ма уведомления об утверждении промежуточного ликвидационного ба-
ланса установлена Постановлением правительства РФ от 19.06.2002 г. 
№ 439 (в ред. от 26.02.2004 г.) «Об утверждении форм и требований к 
оформлению документов, используемых при государственной регистра-
ции юридических лиц, а также физических лиц в качестве индивидуаль-
ных предпринимателей». 

Конкурсный управляющий самостоятельно разрабатывает форму 
промежуточного баланса и утверждает приказом по предприятию.

Актив баланса включает конкурсную массу, элементы которой могут 
представляться по степени возрастания ликвидности, и активы, необ-
ходимые для осуществления деятельности ликвидационной комиссии 
(оргтехника, инвентарь, канцелярские принадлежности, подотчетные 
суммы, оплаченные авансом услуги и пр.). Пассив баланса представлен 
собственным капиталом (уставным, резервным, нераспределенной при-
былью и т. д.) и обязательствами в порядке очередности их погашения, 
включая текущие обязательства, возникшие в связи с осуществлением 
деятельности ликвидационной комиссии (задолженность по оплате ус-
луг привлеченных специалистов и т.п.).

Входящие остатки в промежуточный баланс переносятся из баланса 
должника на последнюю отчетную дату или из последнего сданного в 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава III. 

158

налоговые органы баланса. В промежуточном ликвидационном балансе 
не должно быть деления дебиторской задолженности и обязательств на 
краткосрочные и долгосрочные, поскольку с момента открытия конкурс-
ного производства срок исполнения всех обязательств считается насту-
пившим, и период их обращения всегда будет менее 12 месяцев (срок 
конкурсного производства в общем случае не может превышать одного 
года).

По каждому показателю промежуточного ликвидационного баланса 
должны быль данные за два отчетных периода. Активы отражают по 
стоимости, реальной к взысканию или реализации, что должно быть 
подтверждено актом оценки или отчетом независимого оценщика. Осо-
бенно это важно, если проведенная инвентаризация и оценка активов 
свидетельствует о существенном снижении их стоимости по сравнению 
с балансовой величиной.

Основной целью оценки дебиторской задолженности в период фор-
мирования промежуточного ликвидационного баланса являются выяв-
ление ее рыночной стоимости и определение возможности ее реализа-
ции и получение реальных денежных средств.

Дебиторская задолженность, нереальная к взысканию, не учитыва-
ется в промежуточном ликвидационном балансе. Однако ликвидацион-
ная комиссия должна принять все возможные меры для ее взыскания 
(судебный и досудебный порядок) до получения акта судебного при-
става-исполнителя о невозможности взыскания или появления обстоя-
тельств, делающих предъявление иска невозможным. Следует органи-
зовывать внесистемный учет задолженности для обеспечения полноты 
взыскания.

В соответствии с Федеральным законом № 127-ФЗ жизненно важ-
ные для региона объекты коммунальной и социальной инфраструктуры 
не включаются в конкурсную массу, и на них не может быть обращено 
взыскание в погашение кредиторской задолженности. Следовательно, 
данные объекты не должны включаться в промежуточный баланс неза-
висимо от момента передачи их местным органам власти.

Необходимыми реквизитами данных документов должны являться:
• реестры требований кредиторов – наименование кредитора, заяв-

ленная сумма требования, признанная сумма требования, документы, 
подтверждающие размер задолженности, примечание (наличие исков, 
перспективы их рассмотрения);

• сведения о составе активов – наименование имущества (дебито-
ра): балансовая стоимость имущества (сумма дебиторской задолжен-
ности); стоимость, реальная к продаже или взысканию, в оценке ликви-
дационной комиссии.

После утверждения промежуточного ликвидационного баланса кон-
курсный управляющий приступает к следующему этапу ликвидации – 
продает имущество организации-банкрота и удовлетворяет требования 
кредиторов в очередности согласно реестру. 

Конкурсный управляющий представляет собранию кредиторов на 
утверждение предложения о порядке, сроках и условиях продажи иму-
щества должника. Имущество должника продается на открытых торгах. 
Начальная цена продажи устанавливается в размере, назначенной не-
зависимым оценщиком. Согласно условиям продажи, денежные средс-
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тва за проданное имущество должник получает не позднее, чем через 
месяц с даты заключения договора купли-продажи или семь дней с мо-
мента возникновения права собственности у покупателя.

На основании Закона о банкротстве конкурсный управляющий обя-
зан использовать только один счет должника в банке, на который зачис-
ляются денежные средства должника, поступающие в ходе конкурсного 
производства, и с него же осуществляются выплаты кредиторам.

Таблица 3.19
Отражение в учете продажи организации

Дебет
счета

Кредит
счета Хозяйственная операция

92 01,03,04,06, 
08, 07, 10 

и др.

Списано с баланса имущество по балансо-
вой стоимости.

02.05 92 Списана накопленная амортизация ОС, 
НМА.

92 68 Начислены налоги, относимые на обороты 
реализации.

76 92 Отражена задолженность покупателя по 
договору купли – продажи.

51 76 Поступили денежные средства на счет 
предприятия-должника.

92 (99) 99 (92) Определен финансовый результат от про-
дажи – прибыль (убыток)

Записи операций по продаже имущества и погашению задолженнос-
ти кредиторов должника, а также по текущим платежам оформляются 
следующим образом6:

Таблица 3.20
Операции по продаже имущества, погашению текущих платежей

и задолженности кредиторов должника

№ Содержание операций
Корреспонден-

ция счетов Сумма
Дебет Кредит

1 2 3 4 5
1 По договору купли-продажи реализован объект ос-

новных средств за 118 000 руб., в том числе НДС – 
18 000 руб. Первоначальная стоимость объекта 
составила 180 000 руб., начисленная за период 
эксплуатации объекта амортизация – 96 000 руб.

62
01
02
91
91
91

91
01
01
01
68
99

118 000 
180 000 
96 000
84 000
18 000
16 000

2 Реализованы материалы по продажным ценам на 
сумму 17 700 руб., в т. ч. НДС (18%) 2700 руб. Сто-
имость материалов по учетным ценам составляет 
17 500 руб.

62
91
91
99

91
10
68
91

17 700
17 500 
2700
2500

6. Макарьева В.И. Как не допустить банкротства / В.И. Макарьева, С.Г. Хозяе-
ва / Горячая линия бухгалтера (спецвыпуск). – 2005. – С. 217.
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3 На расчетный счет зачислены денежные средс-
тва, полученные от покупателей по договорам 
купли-продажи имущества (продажная стоимость 
имущества по данным операций 1 и 2).

51 62 135 700

4 Начислено вознаграждение конкурсному управ-
ляющему в сумме 30 000 руб. Удержан налог на 
доходы физических лиц (13%). Начислен единый 
социальный налог (35,6%)

26
70
26

70
68
69

30 000 
3900

10 680

5 В кассу получены с расчетного счета наличные 
денежные средства на выплату вознаграждения 
конкурсному управляющему и погашение задол-
женности работникам по оплате труда

50 51 61 140

6 Из кассы выплачено вознаграждение конкурсно-
му управляющему и погашена задолженность по 
оплате труда работникам организации.

70 50 66 700

7 Списана сумма текущих расходов на оплату воз-
награждения конкурсному управляющему.

99 26 40 680

8 С расчетного счета организации перечислено в по-
гашение задолженности по текущим платежам (на-
логам и сборам, иным обязательным платежам), 
возникшим в процессе конкурсного производства

68
69

51
51

итого

24 600
10 680
35 280

9 С расчетного счета частично погашена задолжен-
ность кредиторам третьей очереди в пределах 
остатка денежных средств на расчетном счете 
должника.

60
66
68
69

51
51
51
51

Итого

12 530
22 700 
2435
1615

39 280
10 Списать на убытки требования кредиторов, не 

удовлетворенные из-за недостаточности имущес-
тва ликвидируемой организации.

60
66
68
69

99
99
99
99

Итого

47 870 
87 300 
8595 
9085

152 850
11 Уставный и добавочный капитал организации на-

правлены на погашение непокрытого убытка
80
82

84
84

10 000
28 000

После продажи имущества должника и осуществления внеочеред-
ных текущих платежей оставшихся денежных средств недостаточно для 
полного удовлетворения всех требований кредиторов третьей очереди. 
Остаток средств на расчетном счете должника составил 39 280 руб., 
сумма непогашенной задолженности – 192 130 руб.

В соответствии с п. 3 ст. 142 Закона – «О несостоятельности (бан-
кротстве)» требования кредиторов каждой очереди удовлетворяются 
после полного удовлетворения требований кредиторов предыдущей. 
Если денежных средств недостаточно, чтобы удовлетворить требова-
ния всех кредиторов одной очереди, то они будут погашаться пропор-
ционально их размеру из расчета имеющихся средств. Если выручка от 
продажи имущества, составляющего конкурсную массу, превысит сумму 
требований кредиторов и объем внеочередных выплат, то оставшиеся 
после окончания расчетов средства в соответствии с п. 7 ст. 64 ГК РФ 
передаются участникам юридического лица. Имущество организации, 
которое предлагалось к продаже, но не было реализовано в ходе кон-
курсного производства, также может быть передано участникам по их 
заявлению.
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После расчета с кредиторами и дебиторами ликвидационной ко-
миссией составляется ликвидационный баланс, который должен быть 
утвержден учредителями ликвидируемой организации и согласован с 
органами государственной регистрации. Ликвидационный баланс может 
быть прибыльным или убыточным. При убыточном балансе убытки пок-
рываются за счет уставного капитала. Окончательный ликвидационный 
баланс отражает активы, которые ликвидационная комиссия должна пе-
редать учредителям, а также данные об итогах конкурсного производс-
тва, в том числе об удовлетворенных и оставшихся без удовлетворения 
требованиях кредиторов. Неудовлетворенные требования кредиторов 
отражаются в нем на тех же счетах, на которых они были учтены в про-
межуточном ликвидационном балансе. Итог актива ликвидационного 
баланса равен нулю, что свидетельствует об отсутствии каких-либо 
средств у организации-банкрота. В пассиве отражены требования кре-
диторов, которые подлежат погашению из-за невозможности их удов-
летворения, и убытки, полученные как за период до открытия конкурсно-
го производства, так и за время, потребовавшееся на ликвидацию. 

Обязательства, не удовлетворенные в связи с недостатком денеж-
ных средств, согласно ст. 64 ГК РФ и ст. 134 Закона о банкротстве, счи-
таются погашенными.

После составления ликвидационного баланса (если получена при-
быль) необходимо оформить следующие записи:

Дт 99 Кт 80 – учтена прибыль организации;
Дт 80 Кт 75 – распределен уставный капитал между учредителями;
Дт 75 Кт 50, 51 – произведена оплата учредителям.
По окончании распределения конкурсной массы управляющий обя-

зан представить в арбитражный суд отчет о результатах проведения кон-
курсного производства. Отчет конкурсного управляющего рассматрива-
ется арбитражным судом, который выносит определение о завершении 
конкурсного производства. На основании этого определения юридичес-
кое лицо исключается из государственного реестра юридических лиц – в 
него заносится запись о ликвидации. С момента внесения в единый го-
сударственный реестр юридических лиц записи о ликвидации должника 
полномочия конкурсного управляющего прекращаются, конкурсное про-
изводство считается завершенным, а должник – ликвидированным. 

При снятии с налогового учета ликвидируемой организации в свя-
зи с банкротством, налоговые органы руководствуются положениями 
ст. 84 НК РФ и п. 5 Порядка и условий, утвержденных приказом МНС РФ 
№ ГБ-3-12/309 (в ред. приказа № АП-3-12/412). Снятие с налогового уче-
та указанной организации при наличии у нее задолженности по плате-
жам в соответствующие бюджеты осуществляется с учетом ст. 59 НК РФ. 
Статьей 59 НК РФ предусмотрена возможность списания безна дежных 
недоимки и пеней, числящихся за отдельными налогоплательщиками, 
взыскание которых оказалось невозможным в силу причин экономичес-
кого, социального или юридического характера.

Постановлением Правительства РФ от 12.02.2001 г. № 100 «О по-
рядке признания безнадежными к взысканию и списания недоимки и за-
долженности по пеням по федеральным налогам и сборам» определен 
порядок списания признанных безнадежными недоимки по налогам и 
пеням по федеральным налогам и сборам. В развитие постановления 
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Правительства РФ № 100 утвержден Порядок принятия решения о при-
знании безнадежной к взысканию и списанию недоимки и задолжен-
ности по пеням по федеральным налогам и сборам (приказ МНС РФ 
от 01.06.03 № ВГ-3-10/175 с изменениями от 07.04.2003 г.). Определен 
порядок и перечень необходимых документов для принятия налоговыми 
органами решения о признании безнадежной к взысканию и списании 
задолженности при ликвидации юридического лица, независимо от сум-
мы задолженности. При поступлении в налоговый орган сообщения о 
принятии решения о ликвидации или о снятии с учета организации по 
основаниям, установленным ст. 61 ГК РФ, налоговые органы обязаны:

• назначить и провести выездную налоговую проверку организации;
• обеспечить применение к организации мер взыскания задолжен-

ности в соответствии с законом.
Решение о признании безнадежной к взысканию и списании задол-

женности при ликвидации организации принимается на основании сле-
дующих документов:

• документа регистрирующего органа, подтверждающего факт госу-
дарственной ликвидации юридического лица;

• справки налогового органа по месту регистрации (нахождения го-
ловной организации) организации о сумме задолженности.

Передав ликвидационный баланс в налоговую инспекцию, организа-
ция снимается с налогового учета. При закрытии коммерческой органи-
зации бухгалтер делает следующие проводки:

1. Дт 99 «Прибыли и убытки», Кт 80 «Уставный капитал» – учтена 
прибыль организации;

2. Дт 80 «Уставный капитал», Кт 75 «Расчеты с учредителями» – ус-
тавный капитал разделен между учредителями;

3. Дт 75 «Расчеты с учредителями», Кт 50 «Касса» (51 «Расчетный 
счет») – расчет с учредителями произведен денежными средствами.

Если у организации ликвидных активов для покрытия убытков не-
достаточно, то на эти цели направляется уставный капитал. В случаи 
распределяется имущества организации между учредителями в нату-
ральной форме, бухгалтерские проводки будут выглядеть следующим 
образом:

1. Дт 91 «Прочие доходы и расходы», Кт 01 «Основные средства»;
2. Дт 02 «Амортизация основных средств», Кт 91 «Прочие доходы 

и расходы»;
3. Дт 75 «Расчеты с учредителями», Кт 91 «Прочие доходы и рас-

ходы».
На последнем этапе ликвидационная комиссия закрывает счет в 

банке, уничтожает печать, предоставляет данные в ликвидационную 
карту Госкомстата.

3.5. Учет при мировом соглашении

На любой стадии рассмотрения арбитражным судом дела о банк-
ротстве должник его конкурсные кредиторы и уполномоченные органы 
вправе заключить мировое соглашение в соответствии с порядком, ус-
тановленным гл. VIII Федерального закона № 127-ФЗ. Мировое соглаше-
ние является перспективной процедурой предотвращения ликвидации 
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предприятия как юридического лица и создает условия для восстанов-
ления финансово-хозяйственной деятельности организации должника, 
составляется план-график погашения долгов, рассматриваются иные 
варианты реструктуризации долга. 

Мировое соглашение между должником и кредиторами может пре-
дусматривать следующие условия: отсрочку или рассрочку исполнения 
обязательств, уступку права требования должника, исполнения обяза-
тельств должника третьими лицами, скидку с долга, предоставления 
отступного, обмен требований на акции, прощения долга и иные пре-
дусмотренные Федеральным законом способы, не нарушающие права 
кредиторов. 

Отсрочка или рассрочка исполнения обязательств в бухгалтерском 
учете отражается только в аналитическом учете. Скидка с долга в бух-
галтерском учете у должника представляет собой безвозмездные пос-
тупления, т. е. прибыль, подлежащую обложению налогом на прибыль. 
В этом случае налог на добавленную стоимость, выделенный в расчет-
ных документах поставщика и относящийся к скидке с долга, необходи-
мо отнести на счет 99 «Прибыли и убытки».

В соответствии с Гражданским кодексом РФ обязательство может 
быть прекращено в неденежной форме отступным или новацией. При 
отступном обязательство прекращается путем предоставления иного, 
чем было предусмотрено, исполнения обязательства и погашается фак-
тической передачей кредитору определенных соглашением ценностей 
(ст. 409 ГК РФ). При новации обязательство прекращается на основе 
соглашения сторон о замене первоначального обязательства, сущест-
вовавшего между ними, другим обязательством между теми же лицами, 
предусматривающим иной предмет или способ исполнения (ст. 414 ГК 
РФ). В качестве предмета отступного может использоваться имущест-
во должника, принадлежащее ему на праве собственности. В случае, 
если по соглашению об отступном должник обязуется передать креди-
тору недвижимое имущество, переход прав собственности на указанное 
имущество подлежит обязательной государственной регистрации. Со-
глашение об отступном государственной регистрации не требует.

При заключении соглашения об отступном договаривающиеся сто-
роны руководствуются общими правилами заключения сделок, уста-
новленными ст. 158–160 ГК РФ. Статья 409 ГК РФ определяет размер, 
сроки и условия предоставления отступного как обязательные условия, 
которые стороны должны согласовать при заключении мирового согла-
шения. Для избежания возможных претензий налоговых органов це-
лесообразно произвести экспертную оценку имущества, являющегося 
предметом соглашения об отступном.

Стоимость отступного, как правило, не совпадает с размером пер-
воначального обязательства. Поэтому величина дебиторской задолжен-
ности корректируется организацией-продавцом исходя из стоимости 
имущества, подлежащего получению. Кредиторская задолженность кор-
ректируется исходя из стоимости имущества, подлежащего выбытию. 
Это имущество и выступает предметом соглашения об отступном.

Следует отметить, что порядок отражения в бухгалтерском учете сде-
лок по переуступке права требования в настоящее время нормативны-
ми документами не определен. Поэтому переуступка права требования 
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дебиторской задолженности оформляется у кредитора как погашение 
дебиторской задолженности по поставленным товарам, выполненным 
работам, оказанным услугам проводками, указанными ниже7 (подробно 
порядок отражения в учете сделок по переуступке прав требования был 
рассмотрен на примерах в предыдущих главах).

Передача прав требований:
1. Дт 76, субсчет «Права требования переданные» Кт 62 «Расчеты с 

покупателями и заказчиками» – на сумму дебиторской задолженности;
2. Дт 99 «Прибыли и убытки» Кт 62 «Расчеты с покупателями и за-

казчиками» – сумма убытка от уступки права требования в случае пере-
уступки права требования на сумму меньшую, чем дебиторская задол-
женность;

3. Дт 76, субсчет «Права требования переданные» Кт 99 «Прибы-
ли и убытки» – сумма прибыли от уступки права требования в случае 
переуступки права требования на сумму большую, чем дебиторская за-
долженность.

В случае переуступки права требования в сумме меньшей, чем де-
биторская задолженность в бюджет, кредитор обязан начислить налог 
на добавленную стоимость со всей суммы дебиторской задолженности:

1. Дт 90 «Продажи» Кт 68 «Расчеты по налогам и сборам» – на сумму 
НДС по моменту реализации в целях исчисления налога по отгрузке;

2. Дт 90 «Продажи» Кт 76 «Расчеты с разными дебиторами и креди-
торами», субсчет «НДС» – сумму НДС по моменту реализации в целях 
исчисления налога по оплате.

После получения денежных средств, на сумму НДС на момент ре-
ализации в целях исчисления налога по оплате производится запись: 
Дт 76, субсчет «НДС» Кт 68, субсчет «НДС».

Если дебиторская задолженность переуступается по большей стои-
мости, то с суммы превышения необходимо начислить налог на добав-
ленную стоимость на сумму дохода по договору: Дт 76, субсчет «НДС 
неоплаченный» Кт 68 «Расчеты по налогам и сборам». 

Учет прав требований в сумме фактических затрат: Дт 58 «Финансо-
вые вложения» Кт 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами».

Оплата приобретаемого права требования: Дт 76 «Расчеты с разны-
ми дебиторами и кредиторами» Кт 50 «Касса», 51 «Расчетные счета».

Согласно ст. 818 ГК РФ, может быть осуществлена новация долга в 
заемное обязательство. Ст. 414 ГК РФ определено, что обязательство 
может быть прекращено по соглашению сторон путем замены первона-
чального обязательства, существовавшего между ними, другим обяза-
тельством между теми же лицами, предусматривающими иной предмет 
или способ исполнения (новация).

При прощении долга обязательство должника перед кредитором 
прекращается. В случае предоставления скидки с долга обязательство 
перед кредитором уменьшается на сумму скидки.

Прощение долга, предоставление скидки с долга отражаются на сче-
тах бухгалтерского учета следующей записью:

Дт 60 Кт 91, субсчет «Прочие доходы» – на сумму частично или пол-
ностью прощеного долга.

7. Кукукина И.Г., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств : учеб. пособие. – 
2-е изд., испр. и доп. / под ред. И.Г. Кукукиной. – М. : Финансы и статистика, 2006.
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При удовлетворении требований кредиторов путем передачи иму-
щества организации-должника в виде материалов, товаров, готовой 
продукции на счетах бухгалтерского учета осуществляются следующие 
записи:

Дт 60 Кт 10 «Материалы», 41 «Товары», 43 «Готовая продукция» – на 
сто имость материалов, товаров, готовой продукции по учетным ценам:

Дт 60 Кт 68 – на сумму начисленного НДС:
Дт 60 Кт 91 – на сумму превышения стоимости переданных материа-

лов, товаров, готовой продукции над величиной требовании кредитора;
Дт 91 Кт 60 – на сумму превышения требований кредиторов над сто-

имостью переданных материалов, товаров, готовой продукции.
Отсрочка или рассрочка исполнения обязательств в бухгалтерском 

учете отражается только в аналитическом учете. Скидка долга в бух-
галтерском учете у должника представляет собой безвозмездные пос-
тупления. 

В процессе мирового соглашения возможен обмен требований на 
акции. Обменять требования можно как на акции, уже выкупленные у 
акционеров, так и на акции, выпущенные в связи с увеличением устав-
ного капитала. Операции, связанные с первой ситуацией, отражаются в 
учете следующим образом:

1. Дт 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами» Кт 84 
«Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)» – на сумму обмена 
акций на требования по договору;

2. Дт 84 «Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)» Кт 91 
«Прочие доходы и расходы» – на сумму разницы между номинальной 
стоимостью и стоимостью обмена акций на требования по договору в 
случае превышения номинальной стоимости;

3. Дт 84 «Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)» Кт 81 
«Собственные акции (доли)» – на сумму номинальной стоимости;

4. Дт 60 «Расчеты с поставщиками и подрядчиками» Кт 76 «Расче-
ты с разными дебиторами и кредиторами» – на сумму обмена акций на 
требования по договору;

5. Дт 84 «Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)» Кт 91 
«Прочие доходы и расходы» – на сумму разницы между суммой обмена 
и суммой требований в случае превышения суммы требований.

Операции, связанные с увеличением уставного капитала и обменом 
требований на вновь выпущенные акции, отражаются записями:

1. Дт 75 «Расчеты с учредителями». Кт 80 «Уставный капитал» – на 
сумму увеличения уставного капитала;

2. Дт 60 «Расчеты с поставщиками и подрядчиками» Кт 75 «Расчеты 
с учредителями» – на сумму обмена требований на акции.

Обмен требований на акции означает, что бывшие кредиторы полу-
чают возможность участвовать в управлении должника, становясь его 
акционерами. При этом право требования такого кредитора к должнику 
прекращается по воле кредитора. Бывшие кредиторы становятся совла-
дельцами организации. В случае ее последующего банкротства они уже 
не будут кредиторами, а выступят как участники, не имеющие в конкур-
сном процессе практически никаких прав.
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Контрольные вопросы

1. Каковы особенности организации бухгалтерского учета в условиях 
банкротства?

2. Какие проблемы существуют в учете процедур банкротства?
3. Как в бухгалтерском учете отражаются операции по кредитам и 

займам, полученным должником в ходе финансового оздоровления?
4. Какими бухгалтерскими записями отражают в учете государствен-

ную помощь, предоставленную должнику?
5. Как ведется учет безвозмездно полученных ценностей?
6. Как в бухгалтерском учете отражаются операции, связанные с 

прекращением какого-либо вида деятельности должника?
7. Определите порядок формирования резервов по прекращаемой 

деятельности и отражения их в учете.
8. Приведите пример отражения в учете уступки прав требований.
9. Дайте определение категории «справедливая стоимость». Каким 

способом она рассчитывается?
10. Как отражаются в бухгалтерском учете расходы должника, свя-

занные с процедурой наблюдения?
11. Приведите пример отражения в учете уступки прав требований.
12. Какие бухгалтерские записи оформляют частичную продажу 

имущества организации-должника?
13. Назовите основные особенности формирования ликвидацион-

ных балансов.
14. Приведите примеры хозяйственных операций и соответствую-

щих им учетных записей, связанных с составлением промежуточного 
ликвидационного баланса.

15. В чем заключается особенность отражения в учете продажи ор-
ганизации как единого имущественного комплекса?

16. Какими записями отражаются в учете расчеты с кредиторами?
17. Опишите очередность выплат и учетные операции расчетов с 

кредиторами на стадии конкурсного производства.
18. Считаются ли погашенными обязательства, не удовлетворенные 

в связи с недостатком денежных средств в ходе конкурсного производс-
тва?

19. Какую информацию можно получить из бухгалтерского баланса 
без привлечения других финансовых документов?
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ГЛАВА IV. МЕТОДИКИ, ЦЕЛИ И СИСТЕМА 
ПОКАЗАТЕЛЕЙ ОЦЕНКИ 

ФИНАНСОВО-ХОЗЯЙСТВЕННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
КОММЕРЧЕСКОЙ ОРГАНИЗАЦИИ

4.1. Эволюция взглядов на анализ финансовой 
деятельности и оценки кредитоспособности 
компаний

История становления анализа финансовой отчетности с помощью 
коэффициентов сравнительно молода. Конечно, можно отталкиваться 
от различных точек отсчета, так как идея анализа с помощью относи-
тельных показателей зародилась давно – еще Евклид за 300 лет до но-
вой эры упоминал в своих трудах о подобном анализе. Но приложение 
этой идеи к оценке финансово-хозяйственной деятельности, по мнению 
большинства западных историков, относится ко второй половине XIX 
в., что связано с возникновением объективной потребности разработки 
инструментов оперативного финансового управления и оценки креди-
тоспособности заемщика. Инициатором в развитии этого направления 
выступили не ученые, а практик. Начиная с 70-х годов XIX в. некоторые 
коммерческие банки в США стали требовать от своих клиентов, обра-
щавшихся за кредитами, предоставления финансовой отчетности, а в 
90-е годы так стали поступать большинство банков. В эти же годы воз-
никла практика разделения оборотных и внеоборотных активов и сопос-
тавления величины оборотных средств и краткосрочной кредиторской 
задолженности. Коэффициент текущей ликвидности начали рассчиты-
вать не ранее 1891 г., после этого периода можно говорить о возникно-
вении систематизированного анализа финансовой отчетности. В 1905 г. 
Джеймс Кеннон (James Cannon) впервые начал использовать систему 
из десяти аналитических коэффициентов для анализа финансовых воз-
можностей компаний, пытающихся получить банковский кредит. 

Эволюция теории финансового менеджмента начинается с появ-
лением разработок, носящих аналитический характер. Эти разработки 
позволяли оценивать финансовое состояние компании, ее кредитоспо-
собность, прогнозировать банкротство, инвестиционную привлекатель-
ность. Затем в рамках «финансового менеджмента» стали развиваться 
направления, связанные с методами непосредственного управления 
финансовой структурой капитала компании, и управлением ее отде-
льными активами. 

Анализ финансовой устойчивости компании проводился с момента 
возникновения отчетности. Формирование целостной системы оценки 
финансового состояния компании и ее выделение в отдельную теоре-
тическую область финансового менеджмента следует отнести к 20-м 
годам XX в., когда появились сразу две школы систематизации методов 
финансового анализа компании1.

1. Слепов В.А., Лисицына Е.В. Финансовый менеджмент для бакалавров эко-
номики : Учебное пособие. – М. : ИД ФБК-ПРЕСС, 2005. – (Библиотека журнала 
«Финансовые и бухгалтерские консультации». – Вып. 4 (37). – С. 21.
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Первая школа – это «школа статистического финансового анализа». 
Ее появление связано с работой А. Уолла, посвященной разработке кре-
дитоспособности компании. В1912 г. Александр Уолл (Alexander Wall) за-
метил, что практики все более нуждаются в системе разнообразных ана-
литических коэффициентов, дополненной их критериальными значени-
ями. Результаты исследований он обобщил в статье «Статистический 
анализ критериев кредитоспособности» («Study of Credit Barometrics»), 
опубликованной в 1919 г. В исследовании он проанализировал систе-
му из семи аналитических коэффициентов по данным отчетности 981 
компании. A. Уолл является одним из первых популяризаторов идеи ис-
пользования системы показателей в анализе финансовой отчетности, а 
также идеи о необходимости использования эмпирических статистичес-
ких данных для разработки локальных критериев.

Основная идея представителей данного направления финансового 
анализа заключается в разработке средних пороговых критериев (по 
различным отраслям и группам однотипных компании) для сравнения 
с ними индивидуальных финансовых коэффициентов отдельных ком-
паний. Определение этих нормативных коэффициентов строилось с ис-
пользованием статистических методов исследования. Начиная с 1960-х 
годов в рамках данной школы проводятся исследования по корреляци-
онному анализу взаимосвязи различных финансовых коэффициентов 
между собой и выделению независимых групп показателей финансово-
го состояния фирмы. 

Вторая школа – «школа мультивариантных аналитиков», предста-
вители которой разрабатывали показатели оценки финансово-хозяйс-
твенной деятельности компании, такие как пирамиды (системы) рента-
бельности авансированного капитала или рентабельность собственного 
капитала по системе DuPont. В 1920-е годы над этой проблемой работа-
ли Дж. Блисс и А. Винакор. Идеи данной школы получили дальнейшее 
развитие в 70 – 80-е годы XX столетия при построении имитационных 
моделей взаимосвязи аналитических коэффициентов и рыночной цены 
капитала.

В начале XX в. в учете появилось новое понятие — балансоведение, 
которое предусматривало экономический анализ баланса. Первыми 
развивали это направление И. Шер, П. Герстнер и Ф. Ляйтнер. В част-
ности, П. Герстнер ввел понятия аналитических характеристик баланса: 
о соотношении кратко- и долгосрочных обязательств, установление вер-
хнего предела заемных средств в размере 50% авансированного капи-
тала, взаимосвязи финансового состояния и ликвидности и др. 

В первой четверти XX в. начинается разработка критериальных зна-
чений аналитических коэффициентов; опыт такой разработки описан 
Уильмом Лоу (William H. Lough) в 1917 г. Тогда же появился один из из-
вестных нормативов – коэффициент текущей ликвидности, рекомендуе-
мое значение – не ниже 2. 

В модели специалистов фирмы Дюпон (The DuPont System of 
Analysis), предложивших в 1919 г. схему факторного анализа, впервые 
несколько показателей увязываются вместе и приводятся в виде треу-
гольной структуры, в вершине которой находится коэффициент рента-
бельности совокупного капитала RОА как основной показатель, характе-
ризующий эффективность средств, вложенных в деятельность фирмы, 
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а в основании два факторных показателя — рентабельность продаж 
NPM и ресурсоотдача ТАТ.

В теоретическом плане они заимствовали идею взаимосвязанных 
показателей, высказанную впервые Альфредом Маршаллом (Alfred 
Marshall) и опубликованную им в 1892 г. в книге «Элементы отраслевой 
экономики», но их заслуга состояла в практическом приложении идеи. 

Значительный вклад в развитие финансового менеджмента внес 
Джеймс Блисс (James H. Bliss); в 1923 г. он попытался дать теоретичес-
кое обоснование системе коэффициентов, выявить логику их взаимосвя-
зей, существующую априори. Полагая, что все финансовые показатели 
и аналитические коэффициенты, характеризующие доходы, затраты, 
оборачиваемость и рентабельность, связаны между собой достаточно 
жесткими зависимостями (которые он пытался найти путем обработки 
статистических данных), он построил финансовую модель компании, со-
ставными элементами которой были аналитические коэффициенты. 

Стивен Гилман (Stephen Gilman) в 1925 г. подверг критике систему 
анализа с помощью коэффициентов, равно как обоснованность и целе-
сообразность расчета среднеотраслевых показателей. Он также указал 
на несопоставимость отчетных данных, их малопригодность для анали-
за ввиду временного лага, существующего между моментом составле-
ния отчетности и ее анализом. Замечания по построению аналитичес-
ких коэффициентов сводились к следующему:

• любой коэффициент представляет собой искусственную конструк-
цию;

• изменения коэффициентов во времени не могут быть интерпрети-
рованы надлежащим образом, поскольку и числитель, и знаменатель 
любого коэффициента меняются в динамике;

• аналитические коэффициенты только вводят в заблуждение ана-
литика, который вместо проведения детального анализа реальных дан-
ных занимается построением искусственных конструкций, далеко не 
всегда поддающихся обоснованной интерпретации;

• поскольку значения коэффициентов могут ощутимо варьировать, 
достоверность выводов и решений, основанных на их анализе, весьма 
спорна.

Эти аргументы показывают, что С. Гилман был выразителем точки 
зрения, о том, что система коэффициентов может рассматриваться как 
модель финансового состояния предприятия. Некоторые замечания С. 
Гилмана сохранили свою актуальность, а диверсификация производс-
тва и многопрофильность компаний не позволяют относить ее к строго 
конкретной отрасли.

В 40-е годы между специалистами была развернута дискуссия по 
поводу целесообразности мониторинга той или иной совокупности по-
казателей. Каждый из участников полемики предлагал свой набор по-
казателей. Так, Юджин Бенджамин (Eugene S. Benjamin) предложил 
систему, состоявшую из шести основных и шести вспомогательных ко-
эффициентов, но большей известности добился Рой Фоулк; после того 
как он перешел на работу в информационное агентство «Дан энд Брэд-
стрит» («Dun&Bradstreet», D&В) его система из четырнадцати коэффи-
циентов получила общее признание и стала регулярно публиковаться в 
бюллетенях агентства начиная с 1933 г. Примечательно, что компания, 
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основанная в 1841 г., является и ныне наиболее авторитетным инфор-
мационным агентством с годовым объемом товарооборота около 5 млрд 
долл. и банком данных о нескольких миллионах компаний мира. Р. Фо-
улк был основателем нового направления в анализе финансового состо-
яния – «прагматический эмпиризм». 

Усилиями Рэймонда Смита (Raymond F. Smith) и Артура Винакора 
(Arthur H. Winakor) начинает развиваться новое направление анали-
за, связанное с исследованием возможности использования аналити-
ческих коэффициентов для предсказания финансовых осложнений 
компаний. Они проанализировали отчетные данные ряда компаний за 
1923-1931 гг., причем исследовались тренды аналитических коэффи-
циентов лишь по тем компаниям, которые столкнулись с проблемами 
финансового характера. В результате анализа выяснилось, что одним 
из наиболее существенных критериев банкротства является показатель 
«доля собственных оборотных средств» («Net Working Capital to Total 
Assets») – у большинства обанкротившихся компаний этот показатель 
начал устойчиво снижаться примерно за десять лет до банкротства. 
Критика их подходов заключалась в отсутствии в анализе данных о 
контрольной группе преуспевающих компаний. Параллельно прово-
дятся исследования, в которых выборочные совокупности включают не 
только обанкротившиеся, но и процветающие фирмы. К примеру, Пол 
Фитцпатрик (Paul J. Fitzpatrick) анализировал трех- и пятилетние тренды 
тринадцати аналитических коэффициентов за 1920-1929 гг. по двадцати 
обанкротившимся и девятнадцати преуспевающим компаниям. По его 
мнению, наилучшими индикаторами возможного банкротства являются 
коэффициенты: рентабельность собственного капитала, рассчитывае-
мая делением чистой прибыли на величину собственного капитала (Net 
Profi t to Net Worth), соотношение собственных и заемных средств (Net 
Worth to Debt) и доля собственного капитала в покрытии внеоборотных 
активов (Net Worth to Fixed Assets). 

Определенный резонанс получило также исследование Дж. Рамсе-
ра (J.R. Ramser) и Л. Фостера (L.O. Foster), анализировавших динамику 
семи коэффициентов, рассчитанных по данным отчетности 173 корпора-
ций. Полученные результаты можно рассматриваются как первый опыт 
применения современных аналитических методов для решения практи-
ческих задач перспективного анализа с применением коэффициентов.

Первая половина 40-х годов не принесла каких-либо ощутимых 
результатов. Большинство исследований в той или иной степени обоб-
щали сформулированные ранее идеи о возможности использования 
коэффициентов в прогностических целях. Наибольший интерес вызва-
ла работа Чарльза Мервина (Charles L. Merwin), обосновавшего с по-
мощью анализа большого объема данных применение трех коэффици-
ентов для предсказания возможного банкротства за 4-5 лет до его на-
ступления. Эти коэффициенты: доля собственных оборотных средств, 
соотношение собственных и заемных средств и коэффициент текущей 
ликвидности стали в тот период времени как важный инструмент анали-
тических расчетов.

Кеннет Риккей (Kenneth R. Rickey), опубликовал в 1963 г. научный 
труд, в котором он обосновывал приоритетность коэффициента «рен-
табельность собственного капитала» над коэффициентом «рентабель-
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ность совокупного капитала» и рекомендовал использовать первый 
из них в качестве результатного показателя при построении жестко 
детерми нированной факторной модели. 

В 1953 г. в США было создано Управление по делам малого бизнеса 
(Small Business Administration, SBA). Его задача – поощрение развития 
малого бизнеса путем предоставления кредитов небольшим компани-
ям и гарантий по этим кредитам, оказание консультационных услуг в 
сфере управления, а также лицензирование и финансирование инвес-
тиционных компаний для мелкого бизнеса; основным источником выде-
ляемых средств были дотации Конгресса США. В связи с этим резко 
возрос интерес к анализу возможностей использования коэффициентов 
для управления деятельностью малых предприятий. Следует заметить, 
что в построении моделей диагностики банкротства сохранила свою 
актуальность проблема учета размера фирмы, например, требования 
к крупному аграрному хозяйству и фермерскому не могут быть иден-
тичными. В 1958 г. Брэддок Хикман (W. Braddock Hickman) опубликовал 
результаты исследования причин финансовых трудностей с погашением 
облигационных займов корпораций, имевших место в 1900–1943 гг. По 
его мнению, индикаторами надежности подобных финансовых опера-
ций являются показатели: коэффициент обеспеченности процентов к 
уплате (Times-interest-earned Ratio), рассчитываемый делением суммы 
прибыли до вычета налогов и процентов на величину расходов по вы-
плате процентов, и рентабельность продаж.

Особо интересующее нас научное направление, сопряженное с ана-
лизом возможности применения коэффициентов для прогнозирования 
банкротства, еще в начале 60-х годов активно разрабатывали Уильям 
Бивер (William H. Beaver) и Чарльз Мервин (Charles L. Merwin). В эти 
же годы появляется интерес к исследованиям состояния и динамики 
коэффициентов в связи с психологическими особенностями управлен-
ческого персонала компании. Так, Джордж Сортер (George Sorter) и 
Селвин Беккер (Selwyn Becker) строили психологическую модель пер-
сонала корпорации и пытались найти взаимосвязь ее с аналитическими 
коэффициентами. В ходе исследования было выявлено, в частности, 
что корпорации с более консервативным управленческим персоналом 
предпочитают иметь более высокие значения коэффициентов ликвид-
ности и платежеспособности.

В начале 60-х годов изучалась устойчивость коэффициентов в от-
ношении варьирования методов учета. К примеру, Джордж Холдрен 
(George C. Holdren) демонстрировал, что выбор метода ФИФО или 
ЛИФО влияет главным образом на значения показателей оборачивае-
мости и не затрагивает значений других аналитических коэффициентов; 
Том Нельсон (A. Tom Nelson) выявил существенность выбора метода 
учета лизинговых операций.

В отличие от США, где исследования посвящены в основном разра-
ботке системы коэффициентов, ориентированных на запросы кредито-
ров и инвесторов (кредитно-инвестиционный аспект), в Англии особое 
внимание уделялось анализу возможности использования аналитичес-
ких коэффициентов в тактическом уровне менеджмента (управленчес-
кий аспект). В СССР анализ отчетности как самостоятельное направ-
ление не выделялся; анализ финансового состояния был разделом 
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дисциплины «Анализ хозяйственной деятельности», при этом многие 
финансовые показатели, имевшие отношение к оценке эффективности 
ресурсов и рентабельности, активно использовались советскими эконо-
мистами2. 

4.2. Финансовое равновесие и финансовая 
устойчивость в системе управления 
финансами фирмы

Эффективность антикризисного менеджмента характеризуется сте-
пенью достижения поставленных целей, которые прослеживаются при 
анализе и общей оценке управления, его успехов или просчетов, гибкос-
ти и оперативности применяемых мер в его процессе.

Для того чтобы обнаружить пробелы в своей деятельности и потен-
циальные возможности для осуществления эффективного управления 
и предупреждения менеджеров об опасных ситуациях для бизнеса, по-
лучения объективной оценки финансовой устойчивости организации, 
деловой и инвестиционной активности, определения возможности (не-
возможности) восстановления платежеспособности необходимо посто-
янно проводить мониторинг финансово-хозяйственной деятельности 
коммерческой организации. Менеджеры и собственники коммерческих 
организаций должны правильно сориентироваться и всесторонне оце-
нить сложившуюся ситуацию в целях определения будущего фирмы и 
принятия эффективных решений дальнейшего ее устойчивого функци-
онирования.

Особое внимание при проведении анализа уделяется платежеспо-
собности и финансовой устойчивости. 

Финансовая устойчивость3 – характеристика, свидетельствующая 
об устойчивом превышении доходов предприятия над его расходами, 
свободном маневрировании денежными средствами и эффективном их 
использовании, бесперебойном процессе производства и реализации 
продукции. Она формируется в процессе всей производственно-хозяйс-
твенной деятельности и является главным компонентом общей устой-
чивости фирмы. Основной критерий оценки финансового состояния ор-
ганизации – платежеспособность4 , то есть способность организации 
своевременно и в полном объеме платить по своим по своим долгам и 
обязательствам в данный конкретный период времени.

Принято считать, что если организация не отвечает по своим обяза-
тельствам к установленному сроку, то она неплатежеспособна. Но при 
этом важно при анализе учитывать потенциальные возможности орга-
низации и тенденции погашения долгов во избежание банкротства. Хотя 
платежеспособность предприятия в определенный промежуток времени 
является необходимым условием, этого недостаточно для стабильно-

2. См.: Ковалев В.В. Введение в финансовый анализ. – М. : Финансы и статис-
тика, 2001. –С. 199-212.

3. Анализ и диагностика финансово- хозяйственной деятельности пред-
приятия : учеб. пособие для вузов / под ред. П.П. Табурчика, В.М. Туманина, 
М.С.Сапрыкина. – Ростов н/Д: Феникс, 2002. – С. 231.

4. Бердникова Т.Б. Анализ и диагностика финансово-хозяйственной деятель-
ности предприятия : учеб. пособие. – М.: ИНФРА-М, 2004. – С. 79. 
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го финансового положения. Условие достаточности соблюдается в том 
случае, если организация платежеспособна во времени, т.е. имеет ус-
тойчивую платежеспособность и способна погасить свои обязательства 
в любой момент времени. 

Экономическая устойчивость коммерческой организации – это 
сбалансированное состояние экономических ресурсов, которое обес-
печивает стабильную прибыльность и нормальные условия для расши-
ренного воспроизводства, устойчивого экономического роста в длитель-
ной перспективе.

К негативным факторам, отрицательно влияющим на хозяйственную 
деятельность фирмы и нарушающим равновесие экономических ресур-
сов, относятся:

1. Нарушение финансовой устойчивости организации, пре-
пятствующее нормальному осуществлению ее хозяйственной 
деятельности характеризуется превышением финансовых обяза-
тельств организации над ее активами. Такое финансовое состояние 
предприятия отражается показателем «чистая отрицательная стои-
мость» (или чистая стоимость дефицита), который определяется по 
формуле: 

ЧОС = ЗК – А,

где ЧОС – сумма чистой отрицательной стоимости организации; 
ЗК – сумма заемного капитала, используемого организацией (ее фи-

нансовых обязательств);
А – сумма активов фирмы, не включающая отражаемую в их составе 

по балансу сумму убытка прошлых лет и отчетного периода. 
2. Несбалансированность объемов денежных потоков, которая 

характеризуется продолжительным превышением объема отрицатель-
ного денежного потока над положительным и отсутствием перспектив 
перелома этой негативной тенденции.

3. Продолжительная неплатежеспособность фирмы, вызван-
ная низкой ликвидностью его активов характеризуется значитель-
ным хроническим превышением неотложных финансовых обязательств 
организации над суммой остатка ее денежных средств и активов в вы-
соко ликвидной форме.

Финансовое равновесие5 – это оптимальное соотношение собствен-
ных и заемных средств предприятия, при котором за счет собственных 
средств полностью погашаются как прежние, так и новые долги. 

Расчет точки финансового равновесия не позволил бы хозяйствую-
щим субъектам наращивать заемные средства, установить ограничения 
на использование существующих собственных средств в настоящем. В 
качестве критерия финансовой устойчивости можно использовать равно-
весие между статьями актива и пассива баланса с использованием абсо-
лютных показателей финансовой устойчивости, которые характеризуют 
состояние запасов и обеспеченности их источниками формирования.6 

5. См. подробно: Грачев А.В. Анализ и управление финансовой устойчивос-
тью предприятия: Учебно-практическое пособие. – М. : Издательство «Финпресс», 
2002. С. 64.

6. Савицкая Г. В. Анализ хозяйственной деятельности предприятия. М.: Изд-во 
«ИНФРА-М», 2008. – 344 с.
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Для оценки состояния запасов и затрат используют данные бухгал-
терского баланса, рассчитывая три основных показателя: 

1. Собственные оборотные средства (СОС): 

СОС = СИ – ВА,

где СИ – собственные источники (стр. 490);
ВА – внеоборотные активы (стр. 190).
2. Величина собственных и долгосрочных заемных источников фор-

мирования запасов и затрат (СД): 

СД = СОС + ДП,

где ДП – долгосрочные пассивы (стр. 590).
3. Общая величина основных источников формирования запасов и 

затрат (ИО): 

ИО = СД + КЗС,

где КЗС – краткосрочные заемные средства (стр. 690).
Трем показателям наличия источников формирования запасов и за-

трат соответствуют показатели обеспеченности запасов и затрат источ-
никами формирования:

1. Излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств 
D СОС: 

D СОС = СОС – З,

где З – запасы (стр.210 II раздела актива баланса).
2. Излишек (+) или недостаток (-) собственных и долгосрочных заем-

ных источников формирования запасов и затрат (D СД):

D СД = СД – З;

3. Излишек (+) или недостаток (-) общей величины основных источ-
ников формирования запасов и затрат (D ИО):

D ИО = ОИ – З.

Эти показатели позволяют определить трехфакторный показатель 
(S = (D СОС; D СД; D ИО)), с помощью которого выделяют четыре типа 
финансовой ситуации. 

1. Абсолютная устойчивость финансового состояния организа-
ции показывает полное покрытие запасов собственными оборотными 
средствами. Данная ситуация встречается крайне редко, т.к. означает 
нежелание использовать внешние источники средств для основной де-
ятельности.

D СОС > 0, D СД > 0, D ИО > 0, тогда S (1; 1; 1)
2. Нормальная устойчивость финансового состояния гарантирует 

платежеспособность предприятия, это соотношение соответствует ус-
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пешному функционированию организации, использующей для покрытия 
запасов различные «нормальные» источники средств – собственные и 
привлеченные, при условии

D СОС < 0, D СД > 0, D ИО > 0, тогда S (0; 1; 1).
3. Неустойчивое финансовое состояние, характеризующееся на-

рушением платежеспособности. В этом случаи восстановление равно-
весия возможно за счет пополнения источников собственных средств 
и ускорения оборачиваемости запасов, т.е. организация для покрытия 
части своих запасов вынуждена привлекать дополнительные источники, 
не являющие «нормальными» (обоснованными), при условии, что 

D СОС < 0, D СД < 0, D ИО > 0, тогда S (0; 0; 1).
4. Кризисное финансовое состояние. Организация является непла-

тежеспособной и находится на грани банкротства, т.к. запасы не обес-
печены источниками их покрытия. Критическое финансовое положение 
в данной ситуации обостряется в случаи наличия кредитов и займов, не 
погашенных в срок и просроченной дебиторской и кредиторской задол-
женности, при условии

D СОС < 0, D СД < 0, D ИО < 0, тогда S (0; 0; 0).
Важно при анализе полученных результатов учитывать отраслевые 

особенности производства. Например, соотношение заемных и собс-
твенных средств не может быть одинаковым для разных отраслей про-
изводства. Показатели доли собственного и заемного капитала в фор-
мировании активов сельскохозяйственной организации и уровень фи-
нансового левериджа ниже, чем в других сферах производства вследс-
твие медленного оборота капитала. Практика показывает, что чем 
выше уровень коэффициентов автономии, долгосрочной финансовой 
независимости, платежеспособности и чем ниже уровень коэффици-
ентов финансовой зависимости, текущей задолженности, финансового 
риска, тем выше и устойчивее финансовая независимость фирмы. При 
этом немаловажная роль в антикризисном менеджменте организации 
отводится использованию внутренних механизмов финансовой стаби-
лизации. Правильное применение этих механизмов позволяет своевре-
менно предотвратить угрозу банкротства, мобилизовать собственные 
средства, при минимальном использовании заемного капитала ускорить 
темпы экономического развития.

Финансовая стабилизация фирмы в условиях кризисной ситуации 
проходит следующие этапы7:

1) устранение неплатежеспособности и восстановление способнос-
ти осуществлять платежи по своим обязательствам предупреждает про-
цедуру банкротства;

2) восстановление финансовой устойчивости (финансового равно-
весия) до безопасного уровня, что позволяет устранить угрозу возобнов-
ления финансового кризиса;

3) обеспечение финансового равновесия в длительном периоде воз-
можно только после внесения определенных исправлений в отдельные 
параметры финансовой стратегии коммерческой организации.

Механизм финансовой стабилизации базируется на использовании 
модели устойчивого роста организации. Классический вариант послед-

7. Никифорова Н.А. Управление финансами предприятия // Финансовый ме-
неджмент. – 2004. – № 6. – С. 10.
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ней впервые был предложен американским исследователем Р. Хиггин-
сом в 1977 г. Наиболее простой вариант модели устойчивого роста пред-
приятия имеет следующий вид:

                 ПЧ x Ккпч x А x d1                                                                     A
 ∆B = ----------------------------------- x 100% = Rч x Ккпч  x --------- x d x 100%,

                         В x СК                                                СК

где В – возможный темп прироста объемов продаж продукции, не 
нарушающий финансового равновесия предприятия, %;

Пч – сумма чистой прибыли предприятия;
Ккпч – коэффициент капитализации чистой прибыли;
Rч – чистая рентабельность;
А – стоимость активов предприятия;
d – коэффициент оборачиваемости активов в обороты;
В – объем продажи продукции (выручка);
СК – сумма собственного капитала предприятия.
Расчетный показатель составляет оптимальное значение возможно-

го прироста выручки при стабильных базовых параметрах финансовой 
стратегии фирмы в предстоящем периоде. Всякое отклонение от этого 
оптимального значения будет либо требовать дополнительного привле-
чения финансовых ресурсов (нарушая финансовое равновесие), либо 
создавать дополнительный объем денежных ресурсов, не обеспечивая 
эффективного их использования в хозяйственном процессе. Модель 
устойчивого роста является регулятором нормальных темпов развития 
организации (прирост объемов продаж продукции) или в обратном ее 
варианте — регулятором основных параметров финансового развития 
фирмы (отражаемых системой рассмотренных коэффициентов), а так-
же позволяет закрепить финансовое равновесие в долгосрочной перс-
пективе.

Стабильный рост организации показывает положительная динамика 
следующих основных показателей:

• коэффициент чистой рентабельности;
• коэффициент капитализации чистой прибыли, отражающий поли-

тику распределения прибыли;
• коэффициент финансовой независимости (леверидж активов), от-

ражающий политику формирования структуры капитала и финансиро-
вания активов;

• коэффициент оборачиваемости активов, отражающий политику 
формирования состава активов, ресурсоотдачу.

В условиях финансового равновесия возможны изменения пара-
метров финансовой стратегии фирмы в целях достижения приемлемых 
темпов ее экономического развития, поэтому должны периодически 
корректироваться с учетом внутренних условий ее развития, изменения 
конъюнктуры финансового и товарного рынков и других факторов вне-
шней среды. Финансовая стабилизация считается достигнутой, если в 
результате ускорения темпов устойчивого роста предприятия обеспечи-
вается соответствующий рост его рыночной стоимости в долгосрочной 
перспективе.

Анализ финансовой устойчивости и финансового равновесия яв-
ляется важным и актуальным для нормального функционирования 
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организации сегодня и ее процветания в будущем. В настоящее вре-
мя отечественные предприятия обязаны в отведенные сроки представ-
лять в налоговые и статистические органы бухгалтерскую отчетность. 
Но данная отчетность не предусматривает специального раздела или 
отдельной формы, посвященной оценке финансовой устойчивости ор-
ганизации. Этот вопрос оставлен на усмотрение предприятия и носит 
рекомендательный характер. По нашему мнению, наличие базы данных 
о финансовой устойчивости коммерческих организаций и их обработка 
статистическими органами позволила бы дать представление о финан-
совом состоянии не только отдельного предприятия, но и конкретной от-
расли и регионов. Отсутствие методической базы и специальной статис-
тической формы «Финансово-экономическое состояние предприятия» в 
бизнесе часто затрудняет принятие правильных управленческих реше-
ний и своевременную разработку стратегий, выводов, рекомендаций 
по укреплению финансовой устойчивости и предупреждению неплате-
жеспособности коммерческих организаций. На региональном уровне 
информация о финансовой устойчивости и составление рейтинговых 
таблиц позволили бы местным органам власти разработать комплекс 
антикризисных мер, рекомендаций и льгот на развитие конкретного ре-
гиона, уточнить бюджет региона и привлечение инвесторов.

4.3. Финансовый анализ состояния и возможности
восстановления платежеспособности 
коммерческой организации

Для анализа и оценки деятельности хозяйствующего субъекта ис-
пользуют стандартные показатели и коэффициенты. Динамика рассчи-
танных финансовых показателей характеризует организацию по таким 
направлениям, как ликвидность, финансовая устойчивость, прибыль-
ность, рентабельность, оборачиваемость. Но основной момент выявле-
ния причин финансового неблагополучия – это не только статистический 
набор коэффициентов, а результирующие выводы о главных причинах 
ухудшения состояния организации и рекомендуемых рычагах его опти-
мизации. Для этого необходимо выявить взаимосвязи и закономернос-
ти, существующие в экономике фирмы.

Проблемы и затруднения, возникающие в финансовом состоянии 
организации, в конечном итоге имеют два основных проявления. Их 
можно сформулировать так:

• дефицит денежных средств, основные индикаторы – низкие пока-
затели ликвидности, просроченная кредиторская задолженность, сверх-
нормативные задолженности перед бюджетом, персоналом и кредитую-
щими организациями;

• недостаточная отдача на вложенный в предприятие капитал – о 
чем свидетельствуют низкие показатели рентабельности.

Причины негативного финансового состояния заключаются в следу-
ющем: 

• отсутствие потенциальных возможностей сохранять приемлемый 
уровень финансового состояния (или низкие объемы получаемой при-
были); 
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• нерациональное управление результатами деятельности (нераци-
ональное управление финансами). 

Выяснение того, какая из указанных выше причин привела к ухуд-
шению финансового состояния предприятия, имеет принципиальное 
значение. В зависимости от этого осуществляется выбор управленчес-
ких решений, направленных на оптимизацию финансового положения 
организации.

Процесс проведения финансового анализа, как и любой другой 
сложный процесс, должен иметь свою технологию – последователь-
ность шагов, направленных на выявление причин ухудшения состояния 
предприятия и рычагов его оптимизации8.

Один из возможных вариантов схемы проведения анализа финансо-
вого состояния предприятия представлен на рис. 4.1.

Можно выделить три основные составляющие, которые относятся к 
области управления результатами деятельности организации.

1. Управление оборотными средствами объединяет такие про-
цессы, как материально-техническое снабжение, сбыт, установление и 
контроль условий взаиморасчетов предприятия с покупателями и пос-
тавщиками. Для характеристики принципов управления оборотным ка-
питалом фирмы используются результаты анализа структуры баланса, 
показателей оборачиваемости текущих активов и пассивов, а также дан-
ные отчета о движении денежных средств.

2. Инвестиционная политика распределение финансовых ресур-
сов (собственных и заемных) по различным направлениям деятельнос-
ти фирмы, предполагающее выделение приоритетов и объемов финан-
сирования основной, инвестиционной и прочих видов деятельности ор-
ганизации. Для характеристики инвестиционной политики предназначен 

8. Васина. А.А. Принципиальный подход к определению причин ухудшения 
финансового состояния предприятия (организации). http://www.ippnou.ru/article.
phpidarticle.

Рис. 4.1.
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расчет показателей самофинансирования и мобилизации, чистого обо-
ротного капитала, а также отчет о движении денежных средств.

3. Структура источников финансирования (структура пассивов) – 
это обеспечение приемлемого уровня финансовой устойчивости, при 
обеспечении такой структуры пассивов, которая будет способствовать 
повышению рентабельности собственного капитала организации.

Анализ финансово-хозяйственной деятельности, может проводиться 
с различными задачами по следующим направлениям: ревизия, судеб-
но-бухгалтерская и финансово-экономическая экспертиза, оценка кре-
дитоспособности заемщика, внутренний, внешний аудит и др. Все виды 
анализа регламентируются на основе использования различных офици-
альных методик, например: оценка кредитоспособности заемщика осу-
ществляется по регламентам коммерческих банков (Методика анализа 
и оценки финансового состояния заемщиков ОАО «Россельхозбанка» с 
учетом их отраслевых особенностей и особенностей организационно-
правовой формы утверждена Решением Правления ОАО «Россельхоз-
банк» (протокол № 65 от 25.11.2004)), арбитражными управляющими 
финансовый анализ проводится по «Правилам проведения арбитраж-
ным управляющим финансового анализа» (утв. постановлением Прави-
тельства РФ от 25 июня 2003 г. № 367) и т.д.

С учетом роста емкости рынка актуальны диагностика признаков 
рейдерского захвата компаний с проверкой на юридическую и финан-
совую уязвимость. Сегодня этим видом деятельности занимаются кон-
салтинговые фирмы. Как правило, атакующая фирма пытается взять на 
испуг, а независимые эксперты – антирейдеры способны оценить ситуа-
цию и доказать, что, к примеру, нет никакого коллапса в компании-потен-
циальной жертве захватчиков. Среди первых признаков захвата можно 
назвать: внезапные проверки контролирующих инстанций, пропажа до-
кументов, интерес отдельных лиц к приобретению долей в уставном ка-
питале или заявления о намерениях приобрести собственность, скупка 
акций у мелких акционеров и др.

Практика России показывает, что девять из десяти крупных пред-
приятий, принадлежащих ныне наиболее мощным ФПГ, были отобраны 
у прежних владельцев рейдерами – специалистами по захвату предпри-
ятий. Передел крупных компаний продолжается и в настоящее время. 
По материалам исследования «Рейдпригодность-2007» рейдеров ин-

Источник: Аргументы и факты, 2007. №38.
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тересуют дорогие и слабо защищенные активы коммерческих органи-
заций, которые сосредоточены в основном в пяти отраслях: финансы, 
розничная торговля, общепит, сфера услуг, строительство и сельское 
хозяйство. 

Для анализа деятельности отраслей СФ вместе с международной 
консалтинговой компанией Tax Consulting UK разработал специальный 
«индекс рейдпригодности» Чем выше индекс у отрасли, тем больше там 
дорогих и слабо защищенных компаний и тем больше вероятность, что 
эту отрасль оккупируют рейдеры. Индекс представляет собой сумму по-
казателей, помноженных на определенные веса. Весовой коэффициент 
у каждого показателя свой и зависит от степени влияния конкретного 
показателя на итоговый индекс рейдпригодности – от 0,1 (влияние ми-
нимально) до 0,7 (влияние решающее). 

Для анализа использовали шесть основных показателей:
1. К1 – степень распыленности акционерного капитала в отрасли 

(самый значимый показатель, максимальный вес коэффициента – 0,7). 
2. К2 – доля основных средств в валюте баланса (второй по значи-

мости показатель, максимальный вес – 0,5). 
3. К3 – доля долгов в валюте баланса (столь же важный по значимос-

ти показатель, как и К2, максимальный вес – 0,5). 
4. К4 – дивидендная политика предприятия, (второстепенный пока-

затель, максимальный вес – 0,3).
5. К5 – рентабельность бизнеса в отрасли (второстепенный показа-

тель, максимальный вес – 0,3). 
6. К6 – учитывает внешние факторы, то есть, принадлежность ор-

ганизации к отраслям с наибольшим числом захватов и к регионам с 
наибольшим уровнем коррупции (второстепенный показатель, макси-
мальный вес – 0,3). 

Категорию максимального риска (наиболее рейдпригодных) при-
обретают компании, чьи акции распылены между множеством держа-
телей, которые владеют дорогим имуществом и обременены долгами, 
не платят дивидендов своим акционерам, имеют высокорентабельный 
бизнес и расположены в коррупционных регионах (то есть компании с 
наивысшими значениями всех коэффициентов). 

В группу основных показателей включены наиболее важные первые 
три коэффициента.

1. Распыленность акционерного капитала (К1) – показатель, оп-
ределяющий пригодность организации для захвата, который начинает-
ся со скупки небольших пакетов у миноритарных акционеров. Это дает 
возможность рейдерам получить всю информацию о компании и воз-
можность влиять на финансово-хозяйственную деятельность общества. 
Согласно «Положению о ведении реестра владельцев именных ценных 
бумаг» владелец 1% акций имеет право получить выписку из свежего 
реестра обо всех акционерах предприятия и размере принадлежащих 
им пакетов. У обладателя 10% акций появляется право на созыв вне-
очередного собрания акционеров с нужной ему повесткой дня – это 
ключевой момент любого захвата. Пакета в 30% акций достаточно для 
кворума на повторном собрании акционеров. Максимальный вес коэф-
фициента К1 – 0,7, он означает, что более 51% акций компании рассеяно 
между множеством их держателей.
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Распыленность в 25–51% акций дает рейдеру, конечно, меньше 
шансов легкой добычи, хотя этот вариант все равно остается весьма 
перспективным для рейдера (вес коэффициента К1 здесь – 0,5), пос-
кольку контрольный пакет принадлежит мажоритарию. 

При распылении менее 25% акций, вероятность поглощения еще 
ниже, но остается высокий шанс захвата фирмы (вес коэффициента К1 
в этом случае 0,3).

2. Доля основных средств в валюте баланса (К2) выявляет нали-
чие дорогой недвижимости, находящейся в собственности организации 
земельных участков, зданий, машин и оборудования. Коэффициент К2 
получает максимально возможный вес – 0,5 при условии, что доля ос-
новных средств в валюте баланса фирмы превышает 50%, что является 
первостепенной целью рейдерских атак на данное предприятие. Но не 
менее привлекательными для рейдеров остаются организации, у кото-
рых вклад основных фондов в баланс исчисляется 10–50%. Это объяс-
няется тем, что стоимость недвижимости часто занижается, чтобы ми-
нимизировать налог на имущество, либо изначально неверно переоце-
нивалась и рыночная стоимость имущества в разы больше балансовой. 
Поэтому если доля основных средств составляет 10–50%, коэффициент 
К2 получает средний вес – 0,3. 

3. К3 – показатель долговой нагрузки (доля долгов в валюте ба-
ланса) отражает экономическое состояние фирмы и служит барометром 
финансовой силы или, наоборот, слабости компании. Высокие значения 
показателя являются поводом захвата предприятия путем его искусст-
венного банкротства. Если кредиторская задолженность организации 
превышает половину валюты баланса, коэффициенту К3 присваивается 
максимальный вес – 0,5. что практически означает крах компании, тем 
более, если у нее были уже скуплены рейдерами просроченные долги.

В группу второстепенных показателей включены три последних ко-
эффициента. 

4. Дивидендный коэффициент К4. Компании, которые пытаются 
экономить на выплатах дивидендов, держателям ценных бумаг, тем са-
мым дают рейдерам дополнительное оружие. Обиженные и не получа-
ющие годами никаких выплат на вложенный капитал акционеры, охотно 
идут на контакт со скупщиками акций из рейдерских контор и с удоволь-
ствием расстаются со ценными бумагами. Вес коэффициента равен 0,3, 
если на предприятии не платят дивиденды, в противном случае вес со-
ставляет 0,1. 

5. Среднеотраслевая рентабельность (К5). Этот показатель, обре-
тает важность в свете тенденции последних лет: многие финансово-про-
мышленные группы начали вкладывать деньги в отрасли, показывающие 
наибольшую динамику роста и высокую рентабельность. И дальновид-
ные рейдеры загодя начинают скупать мелких и средних игроков, чтобы 
затем объединить их в холдинг и продать какой-либо заинтересованной 
финансово-промышленной группе. Если рентабельность больше 15%, 
коэффициенту присваивается вес 0,3; если меньше – 0,1.

6. Принадлежность фирмы к отраслям с наибольшим числом за-
хватов (К6) – оценивает внешнюю среду, определяя принадлежность 
организации к той отрасли, где до сих пор наблюдалась наибольшая 
активность рейдеров. Принадлежность фирмы к наиболее коррупци-
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онному региону определяет вес коэффициента – 0,3; если же внешняя 
среда не особо благоприятна для расцвета рейдерства, коэффициенту 
присваивался минимальный вес 0,1.

Цели финансового анализа определяют акценты и значимость каж-
дого финансового показателя. Предлагая страховые продукты в области 
страхования финансовых рисков, в том числе на случай банкротства, 
страховые компании адаптируют методики анализа финансового поло-
жения под свои задачи. Оценщики проводят анализ финансового состо-
яния фирмы под своим углом зрения для целей оценки бизнеса. 

При внешнем анализе, проводимом потенциальным кредитором, 
основное внимание направлено на анализ финансовой состоятельнос-
ти потенциального партнера. Если анализ проводится учредителями 
компании, то его доминантой будет сопоставление затрат и результатов 
деятельности компании; акционеров интересует направления расходо-
вания прибыли, налоговую службу – структура задолженности перед 
бюджетом, КРУ и Счетную палату интересует порядок использования 
бюджетных средств. Важно знать, для каких целей используются нор-
мативы.

Рассмотрим положительные моменты и недостатки официальных 
методик, использующихся для различных целей анализа коммерческих 
организаций.

Отечественными нормативными материалами в частности, в Законе 
о банкротстве (в редакции 1992 г.) впервые был введен термин «неудов-
летворительная структура баланса», под которой понималось «такое 
состояние имущества и обязательств должника, когда за счет имущест-
ва не может быть обеспечено своевременное выполнение обязательств 
перед кредитором в связи с недостаточной степенью ликвидности иму-
щества должника». В развитии закона было принято постановление 
Правительства РФ от 20. 05. 1994 г. за № 498 «О некоторых мерах по 
реализации законодательства о несостоятельности (банкротстве) пред-
приятий», ныне действующие в рамках не противоречащих «Правилам 
проведения арбитражным управляющим финансового анализа».

На основании приведенной в постановлении системы критериев и 
по результатам финансового анализа принимались решения:

• о признании структуры баланса неудовлетворительной, а предпри-
ятия – неплатежеспособным;

• наличии реальной возможности предприятия- должника восстано-
вить свою платежеспособность;

• наличии реальной возможности утраты платежеспособности пред-
приятия, когда оно в ближайшее время не сможет выполнить свои обя-
зательства перед кредиторами.

Они являлись основанием для подготовки предложений по оказа-
нию финансовой поддержки неплатежеспособным предприятиям, про-
ведения реорганизационных процедур для восстановления платежеспо-
собности, ликвидационных мероприятий (рис. 4.2). Но данная методика 
имеет ряд существенных недостатков. Во-первых, признание организа-
ции неплатежеспособной и имеющей неудовлетворительную структуру 
баланса вовсе не означает ее признание банкротом, и, следовательно, 
не меняет ее юридического статуса. Во-вторых, расчет и оценка крите-
риев носят профилактический характер, позволяя лишь констатировать 
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собственникам имущества факт неустойчивости финансовое состояние 
организации.

В-третьих, согласно Постановлению показателями для оценки удов-
летворительной структуры баланса являются:

• коэффициент текущей ликвидности;
• коэффициент обеспеченности собственными оборотными средс-

твами;
• коэффициент восстановления (утраты) платежеспособности.
Приведенные показатели рассчитываются по данным баланса.

Основанием для признания структуры баланса предприятия неудов-
летворительной, а предприятия – неплатежеспособным является вы-
полнение одного из следующих условий:

Решение об отложении
признании структуры

баланса
неудовлетворительной,

а организации –
неплатежеспособной
на срок до 6-ти месяцев

Наличие реальной
возможности

восстановить свою
платежеспособность

Расчет значений Кл1 и Кфуз

Начало

Кл1 2 <2 и Кфу3< 0,1 Кл1 ≥ 2 Кфу3  ≥ 0,1

Расчет Квп за период равный
шести месяцам

нет

Квп> 1 Куп> 1

Расчет Куп за период равный
трем месяцам

нет дада

Конец

В ближайшее время у
организации нет

реальной возможности
восстановить

платежеспособность

Наличие реальной
возможности не

утратить
платежеспособность

В ближайшее время
имеется

возможности
утратить

платежеспособность

Решение о признании
структуры баланса

неудовлетворительной,
а организации -

неплатежеспособной

Решение о
признании

структуры баланса
удовлетворительной,
а организации -
платежеспособной

ввиду угрозы
утраты

платежеспособности
решение о
постановке

организации на учет

да

нет

да

нет

Рис 4.2. Алгоритм оценки структуры баланса и возможности 
восстановить (утратить) платежеспособность
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• коэффициент текущей ликвидности на конец отчетного периода 
имеет значение менее 2;

• коэффициент обеспеченности собственными средствами на конец 
отчетного периода имеет значение менее 0,1.

Если значение обоих показателей не превышает соответствующие 
нормативные значения, то структура баланса предприятия считается 
положительной. В том случае, если хотя бы значение одного из двух 
коэффициентов ниже нормативного, но наметилась тенденция к их рос-
ту, рассматривается коэффициент восстановления платежеспособнос-
ти. Если этот коэффициент больше 1, то предприятие имеет реальную 
возможность восстановить свою платежеспособность, если меньше 1 
не имеет возможности ее восстановить в течение 6 месяцев. Когда зна-
чения этих показателей выше нормативного, но, наметилась тенденция 
их снижения, используется коэффициент утраты платежеспособности 
предприятия. Этот коэффициент, в отличие от коэффициентов текущей 
ликвидности и обеспечения собственными средствами, имеет четкие 
факторные временные параметры, т.е. начало и конец отчетного перио-
да в месяцах года. Если значение коэффициента больше 1, то предпри-
ятие имеет реальную возможность восстановить свою платежеспособ-
ность в течение ближайших трех месяцев, а при значении меньше 1 – нет. 
Но здесь необходимо отметить, что коэффициент текущей ликвидности 
и коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 
имеют экономическую интерпретацию и алгоритмы расчета по балан-
су, а коэффициент восстановления (утраты) платежеспособности пред-
ставляет собой искусственную конструкцию. Значение последнего ко-
эффициента может быть рассчитано различными методами. Алгоритм 
фактически не учитывает возможности коммерческой организации при-
нимать какие-либо мероприятия в отношении изменения ее политики 
управления оборотными средствами. Тогда как организация, имеющая 
неудовлетворительную структуру баланса, обязана предпринимать все 
доступные меры по восстановлению своей платежеспособности. Эти 
меры должны быть приняты во внимание при расчете прогнозного зна-
чения коэффициента текущей ликвидности. Также необходима коррек-
тировка нормативного значения коэффициента текущей ликвидности, 
так как норматив не учитывает отраслевой специфики, отражающейся 
в различиях структуры активов. 

В настоящее время в целях подготовки заключений о возможнос-
ти (невозможности) восстановления платежеспособности должника и 
обоснования целесообразности введения в отношении должника соот-
ветствующей процедуры банкротства комплексный анализ финансово-
хозяйственной деятельности проводится арбитражным управляющим 
на основании Правил проведения арбитражным управляющим финан-
сового анализа. 

Для анализа финансово-хозяйственной деятельности должника ис-
пользуют следующую систему коэффициентов:

• коэффициенты, характеризующие платежеспособность долж-
ника (коэффициенты абсолютной, текущей ликвидности, показатель 
обеспеченности обязательств должника его активами, степень плате-
жеспособности по текущим обязательствам); 

• коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость 
должника (коэффициенты автономии, обеспеченности собственными 
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оборотными средствами, доля просроченной кредиторской задолжен-
ности в пассивах, показатель отношения дебиторской задолженности к 
совокупным активам);

• коэффициенты, характеризующие деловую активность должни-
ка (рентабельность активов, норма чистой прибыли). Для более деталь-
ного анализа хозяйственной, инвестиционной и финансовой деятель-
ности организации, положения на товарных и иных рынках учитывают 
внешние и внутренние условия ее деятельности. 

При анализе внешней среды деятельности учитываются общеэконо-
мические условия, региональные и отраслевые особенности производс-
твенно-хозяйственной деятельности. При анализе внутренней среды 
особое внимание уделяют изучению экономической политики и орга-
низационно-производственной структуры должника. Анализ рынков, на 
которых осуществляется деятельность должника, представляет собой 
анализ данных о поставщиках и потребителях (контрагентах). 

Число показателей, с помощью которых проводится оценка финан-
сового состояния организации, при использовании различных методик 
составляет от 2-3 до 100. Более детальный анализ проводится узкими 
специалистами с использованием максимального количества коэффи-
циентов и показателей.

Относительные показатели финансового состояния подразделяются 
на коэффициенты распределения и коэффициенты координации. Коэф-
фициенты распределения применяются в тех случаях, когда требуется 
определить, какую часть тот или иной абсолютный показатель финансо-
вого состояния составляет от итога группы абсолютных показателей. Ко-
эффициенты координации используются для выражения отношений раз-
ных по существу абсолютных показателей финансового состояния или их 
линейных комбинаций, имеющих различный экономический смысл. Для 
задания нормативных (пороговых) значений коэффициентов их необхо-
димо классифицировать по группам. В первую группу можно отнести те 
показатели, для которых в процессе своей практической деятельности 
финансовые аналитики эмпирическим путем установили приемлемые 
для себя интервалы их варьирования. Как правило, это коэффициенты, 
отражающие соотношения крупных стоимостных агрегатов в структуре 
имущества организации и ее финансовых обязательствах. Они могут 
быть межотраслевыми, так как при их расчете определяющим является 
не производственный, а финансовый аспект. Это своеобразный первич-
ный тест в финансовом анализе. Уязвимость этой группы показателей 
проявляется в нестабильных экономиках с неразвитой рыночной инф-
раструктурой. В другую группу попадают коэффициенты, отражающие 
различные стоимостные и затратные пропорции, соотношения стоимос-
ти различных статей активов и финансовых обязательств, значения ко-
торых существенно зависят от отраслевой специфики, масштаба и вида 
производства, технологических особенностей и т. п. Так, для анализа хо-
зяйственной деятельности организации в российской нормативной базе 
разработаны «Методические рекомендации по реформе организаций» 
(Приложение к Приказу Минэкономики России от 01.10.1997 г., № 118), 
содержащие нормативные значения финансовых индикаторов, которые 
подразделены на два класса и сформированы по нескольким группам:

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава IV.

186

1. Показатели ликвидности:
1.1. Общий коэффициент покрытия показывает достаточность 

оборотных средств у фирмы, которые могут быть использованы для 
погашения своих краткосрочных обязательств. Рассчитывается как от-
ношение текущих активов (оборотных средств) к текущим пассивам 
(краткосрочным обязательствам). Норматив от 1 до 2. Нижняя грани-
ца обусловлена тем, что оборотных средств должно быть достаточно, 
чтобы покрыть краткосрочные обязательства. При этом превышение 
оборотных активов над краткосрочными обязательствами более чем в 
два раза свидетельствует о нерациональном вложении фирмой своих 
средств и неэффективном их использовании.

1.2. Коэффициент срочной ликвидности показывает прогнозируе-
мые платежные возможности фирмы при условии своевременного про-
ведения расчетов с дебиторами. Рассчитывается как отношение сум-
мы денежных средств, краткосрочных ценных бумаг, мобилизованных 
средств в расчетах с дебиторами к краткосрочным обязательствам. Нор-
матив 1 и выше. Низкие значения указывают на необходимость посто-
янной работы с дебиторами, чтобы обеспечить возможность обращения 
наиболее ликвидной части оборотных средств в денежную форму для 
расчетов со своими поставщиками. 

1.3. Коэффициент ликвидности при мобилизации средств опреде-
ляет степень зависимости платежеспособности компании от материаль-
но-производственных запасов и затрат с точки зрения необходимости 
мобилизации денежных средств для погашения своих краткосрочных 
обязательств. Рассчитывается как отношение материально-производс-
твенных запасов и затрат к сумме краткосрочных обязательств. Допус-
тимые значения 0,5-0,7.

2. Показатели финансовой устойчивости: 
2.1. Соотношение заемных и собственных средств показывает, 

сколько заемных средств привлечено фирмой на 1 рубль вложенных в 
активы собственных средств. Рассчитывается как отношение всех обя-
зательств организации (кредиты, займы и кредиторская задолженность) 
к собственным средствам (собственному капиталу). Значение соотно-
шения должно быть меньше 0,7. Превышение указанной границы озна-
чает зависимость организации от внешних источников средств, потерю 
финансовой устойчивости (автономности).

2.2. Коэффициент обеспеченности собственными средствами 
указывает на наличие собственных оборотных средств фирмы, необхо-
димых для ее финансовой устойчивости. Определяется как отношение 
собственных оборотных средств к общей величине оборотных средств. 
Нижняя граница 0,1. Чем выше показатель (около 0,5), тем лучше фи-
нансовое состояние фирмы, тем больше у нее возможностей в проведе-
нии независимой финансовой политики.

2.3. Коэффициент маневренности собственных оборотных 
средств определяет способность фирмы поддерживать уровень собс-
твенного оборотного капитала и пополнять оборотные средства за счет 
собственных источников. Рассчитывается как отношение собственных 
оборотных средств к общей величине собственных средств. Норматив 
0,2-0,5. Чем ближе значение показателя к верхней рекомендуемой гра-
нице, тем больше возможностей финансового маневра у коммерческой 
организации.
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3. Интенсивность использования ресурсов:
3.1. Рентабельность чистых активов по чистой прибыли показы-

вает эффективность использования средств, принадлежащих учредите-
лям фирмы. Служит основным критерием при оценке уровня котировки 
акций на бирже. Рассчитывается как отношение чистой прибыли к сред-
ней за период величине чистых активов. Рентабельность чистых акти-
вов по чистой прибыли должна обеспечивать окупаемость вложенных 
средств акционеров.

3.2. Рентабельность реализованной продукции показывает эффек-
тивность затрат организации на производство и реализацию продукции. 
Рассчитывается как отношение прибыли от реализованной продукции 
к объему затрат на производство реализованной продукции. Динамика 
коэффициента может свидетельствовать о необходимости пересмотра 
цен или минимизации затрат реализованной продукции.

4. Показатели деловой активности: 
4.1. Коэффициент оборачиваемости оборотного капитала опре-

деляет скорость оборота материальных и денежных ресурсов предпри-
ятия за анализируемый период или сколько рублей оборота (выручки) 
снимается с каждого рубля данного вида активов. Рассчитывается как 
отношение объема чистой выручки от реализации к средней за период 
величине стоимости денежных средств и краткосрочных ценных бумаг. 
Нормативного значения нет, однако усилия руководства фирмы должны 
быть направлены на ускорение оборачиваемости. Если на предприятие 
наблюдается тенденция постоянного дополнительного использования 
заемных средств (кредиты, займы, кредиторская задолженность), это 
значит, сложившаяся скорость оборота генерирует недостаточное ко-
личество денежных средств для покрытия издержек и расширения де-
ятельности.

4.2. Коэффициент оборачиваемости собственного капитала оп-
ределяет скорость оборота вложенного собственного капитала или 
активность денежных средств, которыми рискуют акционеры. Рассчи-
тывается как отношение чистой выручки от реализации к среднему за 
период объему собственного капитала. Если показатель рентабельнос-
ти собственного капитала не обеспечивает его окупаемость, то данный 
коэффициент оборачиваемости означает бездействие части собствен-
ных средств, то есть свидетельствует о нерациональности их структу-
ры. При снижении рентабельности собственного капитала необходимо 
адекватное увеличение оборачиваемости.

Оценка финансово – экономического состояния фирмы определя-
ется исходя из вышеприведенных показателей, которые разделены на 
два класса.

Первый класс включает показатели ликвидности и финансовой ус-
тойчивости, для которых определены нормативные значения. При этом 
как снижение значений показателей ниже нормативных, так и их превы-
шение, а также их движение в одном из названных направлений, следу-
ет трактовать как ухудшение характеристик анализируемой организации 
(табл. 4.1).
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Таблица 4.1 
Состояние показателей первого класса

Тенденции Улучшение
значений

Значения 
устойчивы

Ухудшение
значений

Соответствие нормативам 1 2 3
Нормальные значения I I.1 I.2 I.3
Значения не соответствуют 
нормативным II II.1 II.2 II.3

Анализ возможного состояния фирмы, исходя из полученных дан-
ных, характеризуется по пятибалльной системе.

Состояние I.1 значения показателей находятся в пределах реко-
мендуемого диапазона нормативных значений (далее именуется – «ко-
ридор»), но у его границ. Анализ динамики изменения свидетельствует 
в сторону наиболее приемлемых значений (движение от границ к центру 
«коридора») оценка – «отлично».

Состояние I.2 значения показателей находятся в рекомендуемых 
границах, а анализ динамики показывает их устойчивость. Если зна-
чения устойчиво находятся в середине «коридора» оценка «отлично», 
если значения у одной из границ «коридора» – «хорошо».

Состояние I.3 значения показателей находятся в рекомендуемых 
границах, но анализ динамики указывает на их ухудшение (движение от 
середины «коридора» к его границам). Оценка аспекта финансово – эко-
номического состояния – «хорошо».

Состояние II.1 значения показателей находятся за пределами ре-
комендуемых, но наблюдается тенденция к улучшению. В этом случае 
в зависимости от отклонения от нормы и темпов движения к ней фи-
нансово – экономическое состояние может быть охарактеризовано как 
«хорошее» или «удовлетворительное».

Состояние II.2 – значения показателей устойчиво находятся вне ре-
комендуемого «коридора». Оценка – «удовлетворительно».

Состояние II.3 – значения показателей за пределами нормы и все 
время ухудшаются. Оценка – «неудовлетворительно».

Второй класс – это ненормируемые показатели рентабельности, ха-
рактеристики структуры имущества, источников и состояния оборотных 
средств, значения которых показывают оценку эффективности функци-
онирования фирмы и ее финансово-экономического состояния только 
в сравнении со значениями этих показателей с данными аналогичных 
организаций. По данной группе показателей целесообразно опираться 
на анализ тенденций изменения показателей и выявлять их ухудшение 
или улучшение. Поэтому вторая группа может быть охарактеризована 
лишь следующими состояниями:

• «улучшение» – 1;
• «стабильность» – 2;
• «ухудшение» – 3.
В целях получения более объективной оценки финансово – эко-

номического состояния фирмы целесообразно сопоставить состояния 
показателей первого и второго класса (табл. 4.2). Используя такое со-
поставление, можно получить и среднюю интегральную оценку, и со-
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поставимые экспресс – оценки финансово – экономического состояния 
организации по отдельным группам показателей. Вместе с тем анализ 
и оценка финансово-хозяйственной деятельности фирмы являются 
индикаторами экономической экспресс – диагностики состояния пред-
приятия, показывая руководству компании слабые стороны бизнеса и 
направления деятельности, по которым необходимо совершенствовать 
организацию управления. 

Таблица 4.2 
Сопоставление состояний показателей первого и второго класса

Состояние 
показателей 

первого класса

Состояние 
показателей 

второго класса
Оценка

I.1
1

Отлично
I.2 Отлично, хорошо
I.3

2
Хорошо

II.1 Хорошо, удовлетворительно

II.2
3

Удовлетворительно, неудовлетво-
рительно

II.3 Неудовлетворительно

Оптимальное количество показателей для оценки финансового или 
общеэкономического состояния организации должно представлять со-
бой не набор коэффициентов, а систему, при этом показатели не долж-
ны противоречить друг другу, дублировать друг друга и необходимо, 
чтобы они в полном объеме охватывали деятельность фирмы. Для ряда 
показателей могут быть определены интервалы оптимальных значений 
в зависимости от их отраслевой принадлежности и других особеннос-
тей функционирования коммерческой организации. Значимость финан-
сового коэффициента зависит от цели финансового анализа. Если это 
внешний анализ, проводимый потенциальным кредитором, то основное 
внимание будет направлено на анализ его финансовой состоятель-
ности. Если анализ проводится учредителями компании, то доминан-
той анализа будет сопоставление затрат и результатов деятельности 
предприятия; акционеров интересуют направления расходования при-
были, налоговую службу – структура задолженности перед бюджетом, 
КРУ и Счетную палату интересует порядок использования бюджетных 
средств. Важно, для каких целей используются нормативы. Скажем, кре-
дитный анализ или анализ кредитоспособности заемщика характеризу-
ется рядом особенностей, во-первых, существует временное различие 
между кредитоспособностью и платежеспособностью (кредитоспособ-
ность – это прогнозная, перспективная платежеспособность заемщика, 
оценка которой должна охватывать предполагаемый период пользова-
ния кредитом), во-вторых, эти понятия различаются и в «пространствен-
ном» отношении (платежеспособность – это возможность и способность 
своевременно погасить все виды обязательств и задолженности, а кре-
дитоспособность характеризуется лишь возможностью фирмы погасить 
кредитную задолженность), в – третьих, при оценке кредитоспособности 
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нужно выявить не только возможность клиента, но и порядочность, же-
лание своевременно вернуть долг. 

Предлагая страховые продукты в области страхования финансовых 
рисков, в том числе на случай банкротства, страховые компании адапти-
руют методики анализа финансового положения под свои задачи.

Оценщики проводят анализ финансового состояния фирмы под сво-
им углом зрения – для целей оценки бизнеса, применяя также коэффи-
циентный анализ.

Главный недостаток финансовой диагностики заключается в статич-
ности коэффициентов, т.е. динамика организации слабо учитывается; 
критические уровни имеют страновые отличия (Япония, США, Россия, 
Белоруссия, Казахстан, Украина и т.д.). Кроме того, сложно получить 
агрегированную оценку финансового состояния, хотя и разработаны ин-
тегральные коэффициенты подобия (сходства) структуры баланса.

Особенности составления и ведения бухгалтерской отчетности вли-
яют на корректность использования коэффициентов в анализе хозяйс-
твенной деятельности. Финансовые коэффициенты, как правило, явля-
ются соотношением бухгалтерских показателей, поэтому важно времен-
ное соответствие данных. Не возникает сложностей, когда коэффициент 
рассчитывается по одной форме бухгалтерской отчетности. К примеру, 
коэффициент автономии, равный отношению капитала и резервов к ва-
люте баланса, определяется только по данным бухгалтерского баланса 
(форма № 1), а рентабельность продаж, равная отношению прибыли от 
реализации к выручке от реализации, определяется по данным отчета 
о прибылях и убытках (форма № 2). При расчете синтетических коэф-
фициентов соотносятся данные разных бухгалтерских форм. Например, 
коэффициент рентабельности капитала вычисляется как соотношение 
прибыли из формы № 2 и стоимости капитала из формы № 1. При анали-
зе таких показателей необходимо учитывать то, что в отличие от данных 
бухгалтерского баланса данные отчета о прибылях и убытках отражают-
ся нарастающим итогом. То есть и выручка и прибыли будут зависеть от 
времени составления формы № 2, а значит, от этого будут зависеть и ве-
личины рентабельности капитала. Поэтому не имеет смысла, например, 
сравнение между собой величин рентабельности капитала за квартал, 
полугодие и год. Их можно сравнивать только в совпадающие по про-
должительности промежутки времени. Если это проблематично, то для 
возможного сравнения целесообразно привести такие коэффициенты к 
единому промежутку, например, году.

Кроме того, важно использовать одни и те же термины показателей 
и не обозначать одно и то же явление разными терминами (принцип 
однозначности). В качестве примера разночтений М.С. Абрютина, А.В. 
Грачев приводят редакции «коэффициента маневренности собственных 
средств». Кроме приведенной выше редакции есть и другая: «коэффици-
ент маневренности функционирующего капитала». Знаменателем этого 
коэффициента являются собственные оборотные активы, что было в 
числителе первого коэффициента маневренности, а числителем – так 
называемые медленно реализуемые активы, т.е. все оборотные активы 
за вычетом ликвидных активов и дебиторской задолженности со сроком 
погашения в течение ближайших 12 месяцев. Неоднозначность наимено-
ваний и классификаций коэффициентов у разных авторов проявляется 
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еще и в том, что авторы коэффициента маневренности функционирую-
щего капитала помещают его среди коэффициентов платежеспособнос-
ти, в то время как коэффициент маневренности собственных средств 
рассматривается в составе показателей финансовой устойчивости. По-
казатели «платежеспособность» и «устойчивость» тесно связаны друг 
с другом, но если эти понятия не разделить в процессе исследования, 
то овладеть ими в целях управления финансовой устойчивостью станет 
невозможно. Авторы отмечают, что наименование коэффициента ма-
невренности функционирующего капитала исходит из утверждения, что 
капитал, вложенный во «внеоборотные средства», не функционирует. 
Так, одна устойчивая терминологическая ошибка – «внеоборотные акти-
вы» вместо «долгосрочных активов» влечет за собой другую: оказывает-
ся, что этот капитал «не функционирует»9. 

В научных работах по финансовому анализу высказываются предо-
стережения от формального и повсеместного использования при оценке 
уровня платежеспособности организации фактического (балансового) 
коэффициента текущей ликвидности и сравнении его с нормативным, 
эталонным, рекомендованным в методических положениях по оценке 
финансового состояния предприятия и установлению неудовлетвори-
тельной структуры баланса. В зарубежной практике нормативное значе-
ние подобных коэффициентов дифференцировано по отраслям и подот-
раслям и используются не для принятия решений, а лишь как средство 
анализа. Так, по данным Министерства торговли США, коэффициент 
текущей ликвидности по ряду отраслей и групп предприятий имел сле-
дующие значения: корпорации производственной сферы – 1,47; произ-
водство продуктов питания – 1,25; химическая промышленность – 1,30; 
розничная торговля – 1,50; машиностроение – 1,85. В республике Бела-
русь установлены нормативные критерии нижнего уровня коэффициен-
та ликвидности с учетом отраслевой специфики: промышленные пред-
приятия – 1,7; сельскохозяйственные предприятия – 1,5; строительные 
организации – 1,2; транспорт – 1,3; торговля – 1. 

Неизменной проблемой при анализе остается искажение финансо-
вых показателей деятельности организации в результате резких скачков 
инфляции, которые присущи отечественной экономике. Например, од-
ним из последствий инфляции является то, что стоимость активов бу-
дет занижена по сравнению с ее текущим значением, поскольку активы 
обычно регистрируются по их начальной стоимости (за вычетом суммы 
амортизации). Это значит, что сравнения, как между предприятиями, так 
и между различными периодами, будут затруднены. Разница, скажем, 
в доходности применяемого капитала будет возникать лишь благодаря 
тому, что активы в одном из сравниваемых балансов были приобретены 
позже (игнорируя влияние амортизации на стоимость активов). Другое 
последствие инфляции – искажение измерения прибыли. Выручка от 
реализации за период зачастую сопоставляется с затратами за более 
ранний период. Это происходит потому, что имеется временной разрыв 
между приобретением конкретного ресурса и его использованием. На-
пример, товарно-материальные запасы могут быть приобретены пред-
приятием в одном периоде, а проданы в более позднем. В условиях инф-

9. Абрютина М.С., Грачев А.В. Анализ финансово-экономической деятельности 
предприятия: учебно-практ. пособие. – М. : Изд-во «Дело и сервис», 2000. – С. 28-35.
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ляции это будет означать, что затраты на ресурсы не отражают текущих 
цен их приобретения. В результате затраты будут занижены в текущем 
отчете о прибылях и убытках, что в свою очередь означает — прибыль 
будет завышена. Один из результатов этого – искажение коэффициен-
тов рентабельности.

Еще одна проблема, с которой сталкивается аналитик, это отсутс-
твие ориентира на значения показателей, публикуемых авторитетными 
агентствами, например, ведущими мировыми кредитными агентствами 
Equifax, Experian и Trans Union; рейтинговыми агентствами типа «Дан 
энд Брэндстрит». В немецкой литературе по контроллингу, кредитному 
рейтингу, где приводятся расчеты различных финансовых показателей, 
даются значения финансовых параметров под ссылкой «Указание из 
практики» (Praxis-Tipp). Так, в Германии издается сборник «Faustzahlen 
fьr die Landwirtschaft» «Параметры для сельского хозяйства», где при-
водятся так называемые интерпретационные значения показателей, в 
том числе финансовых. В развитых странах ежегодно торговая палата, 
промышленные ассоциации или правительство публикует информацию 
о «нормальных» значениях показателей. Сопоставление показателей, 
например, рентабельности активов, рентабельности всего капитала, 
производственных фондов, финансовых вложений, перманентных 
средств и др. с их допустимыми величинами позволяет сделать вывод о 
состоянии финансового положения предприятия. В России эта практика 
не сложилась, поэтому базой для сравнения, в частности, является ин-
формация о величине анализируемых показателей в предыдущие годы. 
Наши исследования подтверждают о необходимости выявления нор-
мативных значений и четких «определений» финансовых показателей 
даже без учета отраслевой специфики, с позиции различных норматив-
ных документов и ученых (см. подр. прил. 4). 

4.4. Содержание и задачи анализа эффективности 
конечных финансовых результатов коммерческой 
организации

Для фирмы итоги финансово-хозяйственной деятельности измеря-
ются полученным положительным (либо отрицательным) результатом – 
прибылью (убытком). Основным инструментом анализа правильности и 
эффективность применяемых решений является разность результатов и 
затрат, которые выражаются в следующих показателях: доход, прибыль, 
норма прибыли, показатели деловой активности, рентабельность. 

Прибыль является одной из основных экономических категорий ры-
ночного хозяйства. Как экономическая категория прибыль характеризует 
конечные финансовые результаты деятельности хозяйствующего субъ-
екта и представляет собой положительную разницу между общей сум-
мой доходов и затратами (расходами) на производство и реализацию 
продукции с учетом других хозяйственных операций10. Это показатель, 
которой отражает эффективность производства, объем и качество про-

10. Крылов Э.И., Власова В.М., Журавкова И.В. Анализ финансовых результа-
тов, рентабельности и себестоимости продукции: учеб. пособие. – М. : Финансы и 
статистика, 2005. – С. 67.
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изведенной продукции, состояние производительности труда, уровень 
себестоимости. 

Отношение к бизнесмену зависит от восприятия его как партнера 
или эксплуататора наемных работников; ключевым в этом вопросе яв-
ляется понимание экономического источника и социального содержа-
ния прибыли. А. Смит полагал, что прибыль – «плата за надзор», Ж.Б. 
Сэй считал ее смешанным доходом (процентом на вложенный капитал, 
платой за управление и за особый риск). А. Маршалл рассматривал, как 
плату «за ожидание», компенсацию за риск и за организацию. К. Маркс 
описывал прибыль как нетрудовой (эксплуататорский) доход. В учебни-
ке К. Макконнелла и С. Брю «Экономикс» прибыль представлена как от-
дача от предпринимательской способности, от взятой ответственности 
за экономические риски. Какую «компенсацию» получает бизнесмен за 
риск? Он является претендентом на экономическую (чистую) прибыль. 
«Бухгалтерская» прибыль – это то, что остается от общей выручки фир-
мы после выплат внешним поставщикам. Но помимо явных издержек су-
ществуют вмененные (скрытые) издержки, т.е. платежи за аналогичные 
ресурсы, которыми владеет сама фирма или сама их использует. Может 
быть положительная бухгалтерская прибыль и отрицательная экономи-
ческая (убытки) одновременно. С точки зрения экономиста, фермеры, 
владеющие землей, оборудованием и инвентарем и использующие 
общественный труд, в значительной мере завышают свою экономи-
ческую прибыль, если они вычитают из общего дохода свои платежи 
внешним поставщикам за семена, удобрения, топливо и др. Используя 
свои собственные ресурсы, они не учитывают вмененные издержки 
на ренту, ссудный процент и заработную плату. Процент на собствен-
ный капитал, заработная плата за труд самого фермера являются не 
прибылью, а платежами, которые необходимо было бы производить, 
если бы предложение этих ресурсов было бы внешнее. Таким образом, 
экономическая прибыль – остаток от общего дохода после вычета из-
держек – является платой за предприимчивость11. Под экономической 
прибылью понимают также прирост экономической стоимости компа-
нии. В общем виде прибыль – это выручка минус затраты (издержки) 
производства – это понимание в рамках концепции эффективности или 
наращивания капитала; а трактование прибыли как прирост в течение 
отчетного периода собственного капитала, результат улучшения благо-
состояния фирмы вписывается в концепцию сохранения капитала. Так 
как существует множество категорий издержек, уместно заключить, что 
имеется несколько видов прибыли. Выручка за вычетом внешних (яв-
ных) издержек составит бухгалтерскую прибыль. Выручка за минусом 
экономических издержек – экономическую прибыль. Разницу между 
бухгалтерской и экономической прибылью называют нормальной при-
былью, так как внутренние неявные начисления фирмы в виде отдачи 
собственных ресурсов производства рассчитывают на уровне среднего 
нормального вознаграждения фактора производства. В российском фи-
нансовом менеджменте, экономике предприятий определенной отрасли 
бухгалтерскую прибыль называют балансовой прибылью, экономичес-
кую – остаточной, нормальную – плановой (нормативной) прибылью. 

11. См. подр.: Макконнелл Кэмпбелл Р., Брю Стэнли Л. Экономика: принципы, 
проблемы и политика. В 2 т. Пер. с англ. Т. 2. – М., 1993. – С. 182.
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В бухгалтерском учете (форма 2) выделяются: прибыль от продаж (ва-
ловая), прибыль (убыток) с оборота, прибыль (убыток) до налогообло-
жения, прибыль (убыток) от обычной деятельности, чистая прибыль 
(нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода). МСФО име-
ет две составляющие прибыли (убытка): прибыль и убыток от обычной 
и прочих видов деятельности. В настоящее время ПБУ 9/99 и 10/99 (в 
ред. Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 г.) приблизили составляющие 
прибыли к МСФО. Однако форма №2 Отчета о прибылях и убытках в 
редакции Приказа Минфина РФ от 31.12.2004 г. содержит строки, отра-
жающие прочие доходы и расходы в разрезе процентов к получению и 
уплате, доходов от участия в других организациях, прочих операцион-
ных и внереализационных доходов и расходов, т.е. налицо противоре-
чие национальных стандартов и отчета о прибылях и убытках.

В целях проведения анализа финансовых результатов целесообраз-
но классифицировать итоговый показатель хозяйственной деятельнос-
ти «Прибыль» по нескольким признакам.

1. По источникам формирования в соответствии с Налоговым ко-
дексом РФ прибыль подразделяют:

• на прибыль от реализации продукции, работ и услуг – это ос-
новной вид прибыли на предприятии непосредственно связанный с от-
раслевой спецификой его деятельности. Ее также называют прибылью 
от основной (уставной) деятельности, в рамках которой для более де-
тального анализа выделяют прибыль от основной деятельности органи-
зации, прибыль от прочей реализации (или прибыль от операционной 
деятельности);

• прибыль от прочей реализации (операционная прибыль по отчету 
о прибылях и убытках) представляет собой доход организации от реали-
зации различных видов имущества, включая ценные бумаги и имущес-
твенные права, отражает финансовый результат от разовых операций 
деятельности фирмы, как правило, не занимает высокого удельного 
веса в общем объеме производственной деятельности;

• прибыль от внереализационных операций образуется как доход от 
долевого участия в совместных предприятиях и других организациях в 
виде распределенной прибыли на сумму пая, купли-продажи иностран-
ной валюты, доходы по заемным обязательствам, полученные штрафы, 
пени и неустойки;

• прибыль от чрезвычайных обстоятельств возникает при поло-
жительном сальдо чрезвычайных доходов и расходов, что, как правило, 
не характерно для обычной деятельности организации.

2. По видам деятельности фирмы прибыль подразделяют:
• на прибыль от производственной деятельности результат ос-

новной текущей деятельности фирмы по ее уставу. В зарубежной эко-
номической литературе данный показатель интерпретируется как «опе-
рационная прибыль», что не является аналогом официального показа-
теля «сальдо операционных доходов и расходов» отчета о прибылях и 
убытках;

• прибыль от инвестиционной деятельности отражается на про-
изводственной прибыли при осуществлении инвестиций в реальные 
активы по расширению, обновлению и модернизации основного или 
вспомогательного производства. Частично отражается в прибыли от 
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внереализационных операций в виде доходов от участия в совместной 
деятельности, от владения ценными бумагами, депозитными вкладами, 
частично в операционной прибыли от реализации имущества по оконча-
нии использования инвестиционного проекта;

• прибыль от финансовой деятельности представляет собой вло-
жения собственного капитала в финансовые проекты иных организаций, 
привлечения фирмой капитала из внешних источников на более выгод-
ных, чем среднерыночные, условиях. 

3. По составу элементов, формирующих прибыль, в экономичес-
ком анализе различают:

• маржинальную прибыль (валовая маржа) – это положительная раз-
ница между суммой выручки-нетто и переменными затратами. В ее со-
став входят коммерческие и управленческие расходы, а также прибыль 
от продаж. Понятию «маржинальная прибыль» соответствует понятие 
«валовая прибыль», применяемое в отчете о прибылях и убытках (фор-
ма 2).Это разница между выручкой от продаж за вычетом косвенных 
налогов (чистая выручка или выручка-нетто) и производственных рас-
ходов, приходящихся на проданные товары, продукцию, выполненные 
работы и оказанные услуги;

• прибыль от продаж представляет собой сумму дохода коммерчес-
кой организации за вычетом всех постоянных и переменных операцион-
ных расходов. Данное понятие отражено в строке «прибыль от продаж» 
отчета о прибылях и убытках (форма 2) и рассчитывается как разница 
между валовой прибылью и суммой коммерческих и управленческих рас-
ходов (валовая прибыль за вычетом расходов по управлению и сбыту); 

• прибыль от операционной деятельности – это положительная 
разница (сальдо) между суммой доходов от операционной деятель-
ности, включающей проценты к получению, доходы от участия в других 
организациях и прочие операционные доходы, и суммой расходов от 
операционной деятельности, в состав которых включаются проценты к 
уплате и прочие операционные расходы;

• прибыль от внереализационных операций представляет собой 
положительное сальдо внереализационных доходов (штрафы, пени, 
неустойки в пользу организации по хозяйственным договорам, стои-
мость безвозмездно полученных активов, кредиторская и депонентская 
задолженность с истекшим сроком исковой давности, положительные 
курсовые разницы и др.) и внереализационных расходов (штрафы, пени 
и неустойками, выплаченные предприятием по хозяйственным догово-
рам, убыткам прошлых лет, признанным в отчетном году, дебиторская 
задолженность с истекшим сроком исковой давности, отрицательные 
курсовые разницы и др.);

• прибыль до налогообложения равняется сумме прибыли от про-
даж, прибыли от операционной деятельности и прибыли от внереали-
зационных операций; 

• прибыль от обычной деятельности представляет собой разницу 
между величиной прибыли до налогообложения и налоговыми отчисле-
ниями из прибыли, включающими налог на прибыль и экономические 
санкции из прибыли; 

• прибыль от чрезвычайных обстоятельств представляет поло-
жительную разницу между доходами от чрезвычайных обстоятельств и 
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соответствующими им расходами. К чрезвычайным доходам относятся 
страховые возмещения, стоимость материальных ценностей после спи-
сания непригодных к дальнейшему использованию активов и др.; к рас-
ходам убытки, возникающие при стихийных бедствиях, национализации 
имущества и др.;

• чистая прибыль – это совокупная (общая бухгалтерская) прибыль, 
уменьшенная на сумму налога на прибыль и аналогичных платежей из 
нее, а также на величину прибыли от чрезвычайных обстоятельств.

4. По характеру налогообложения прибыли выделяют налогооб-
лагаемую и не облагаемую налогом прибыль, которая регулируется 
положениями ст. 251 гл. 25 НК РФ и учитывается в формировании нало-
говой политики организации.

5. По характеру инфляционной очистки прибыли различают но-
минальную и реальную прибыль – размер номинально полученной сум-
мы прибыли за анализируемый период, скорректированной на индекс 
инфляции в соответствующем порядке.

6. По рассматриваемому периоду формирования выделяют при-
быль предшествующего периода, прибыль отчетного периода и пла-
нируемую прибыль.

7. По характеру использования прибыль, отстающую после упла-
ты налогов и других обязательных платежей, подразделяют на капита-
лизированную часть, которая направлена на финансирование прирос-
та активов и потребляемую часть, которая израсходована на выплату 
собственникам, персоналу или социальные программы предприятия.

В отечественной практике финансовый анализ в основном прово-
дится по данным бухгалтерского учета. Система показателей прибыли с 
учетом ее формирования на предприятии представлена в отчете о при-
былях и убытках, который состоит из четырех разделов:

• доходы и расходы по обычным видам деятельности;
• прочие доходы и расходы;
• прибыль (убыток) до налогообложения;
• чистая прибыль (убыток) отчетного периода.
Операционные и внереализационные доходы и расходы объедине-

ны в один раздел «Прочие доходы и расходы», что согласуется с их эко-
номическим содержанием. В составе формы не выделены чрезвычайные 
доходы и расходы, однако при их наличии бухгалтер самостоятельно от-
ражает их по свободным строкам отчета о прибылях и убытках. Согласно 
ПБУ 18/02 в раздел «Прибыль (убыток) до налогообложения» включены 
сведения об отложенных налоговых активах и обязательствах. 

Исходя из данных отчета (форма № 2) описанные выше показатели 
рассчитывают следующим образом:

Прибыль от продаж (стр. 050) = 
= стр. 010 – (стр. 020 + стр. 030 + стр. 040) = 

= стр. 029 – (стр. 030 + стр. 040),
где выручка-нетто (выручка от продаж за вычетом косвенных нало-

гов) – стр. 010,
себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг – 

стр. 020, 
валовая прибыль – стр. 029, 
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коммерческие расходы – стр. 030,
управленческие расходы – стр. 040.

Операционная прибыль = 
= (стр. 060 + стр. 080 + стр. 090) – (стр. 070 + стр. 100),

где операционные доходы (стр. 060 + стр. 080 + стр. 090), в том числе
проценты к получению – стр. 060,
доходы от участия в других организациях – стр. 080,
прочие операционные доходы – стр. 090, 
проценты к уплате – стр. 070, 
прочие операционные расходы – стр. 100, ф. № 2.

Внереализационная прибыль = стр.120 – стр.130, 
где внереализационные доходы – стр. 120,
внереализационные расходы – стр. 130.

Прибыль до налогообложения = 
= прибыль от продаж + операционная прибыль + 

+ внереализационная прибыль,
где прибыль до налогообложения – стр. 140, 
налог на прибыль – стр. 150.
 

Прибыль от обычной деятельности = 
= прибыль до налогообложения – налог на прибыль, 

где прибыль от обычной деятельности – стр. 160.

Чистая прибыль = Прибыль от обычной деятельности + 
+ чрез вычайные доходы – чрезвычайные расходы,

где чрезвычайные доходы – стр. 170,
чрезвычайные расходы – стр. 180,
чистая прибыль – стр. 190.
«Чрезвычайные доходы» и «Чрезвычайные расходы» могут в Ф.2 не 

выделяться в отдельные строки.
К показателям деловой активности относят показатели оборачи-

ваемости и периода оборота активов и пассивов.
Оборачиваемость активов как показатель деловой активности, с од-

ной стороны, характеризует качество самих активов, которые с разной 
скоростью могут быть «потреблены» в ходе хозяйственной деятельнос-
ти. С другой стороны, оборачиваемость активов характеризует интен-
сивность использования активов и средств, вложенных в их приобре-
тение (одни и те же активы в разных организациях позволяют получить 
разные объемы товарооборота).

Расчет показателей оборачиваемости и периода оборота представ-
лен следующим образом:

объем реализации или использования ресурсов, в рублях
Kоб =  ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------;

сумма по группе активов или пассивов
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продолжительность отчетного периода, в днях
Тоб = ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------.

оборачиваемость по группе активов (пассивов)

В числителе показателя оборачиваемости используется товарообо-
рот или выручка от реализации продукции, работ, услуг, однако в расчетах 
периода оборота по отдельным группам нередко используются показате-
ли, характеризующие объемы затрат. В расчетах оборачиваемости основ-
ных средств используется стоимостная оценка объема производства. Ве-
личины, включаемые в знаменатель формулы оборачиваемости, должны 
быть определены как средние за рассматриваемый отчетный период.

Показатели оборачиваемости активов, пассивов и их конкретных 
групп показывают, какое количество оборотов делает капитал и его со-
ставляющие за анализируемый период. Рост оборачиваемости по груп-
пам активов и собственному капиталу свидетельствует об улучшении 
использования авансированного для производственно-хозяйственной 
деятельности капитала, а по заемному капиталу и кредиторской задол-
женности – об ужесточении условий привлечения средств извне.

Эффективность показателей оборачиваемости определяется в 
оценке их динамики за период и взаимосвязи влияния факторов на обо-
рачиваемость нематериальных активов, основных и оборотных средств. 
Основной принцип оценки динамики использования активов коммерчес-
кой организации при прочих равных условиях можно сформулировать 
так: темпы роста отдачи должны опережать темпы роста авансирован-
ного капитала. 

Показатели периода оборота более разнообразны и используются в 
зависимости от цели анализа.

1. Период оборота запасов отражает средний срок, за который средс-
тва, вложенные в запасы, окунаются за счет реализации продукции.

2. Период оборота производственных запасов характеризует сред-
нюю продолжительность их хранения. В качестве оборота здесь прини-
мается сумма материальных затрат, отнесенных на издержки.

3. Период оборота незавершенного производства показывает про-
должительность процесса производства. В качестве оборота здесь при-
нимается фактическая себестоимость выпущенной продукции.

4. Период оборота готовой продукции и товаров соответствует 
среднему сроку хранения готовой продукции и товаров. Оборотом будет 
служить фактическая производственная себестоимость реализованной 
продукции, которая отличается от полной себестоимости на величину 
коммерческих расходов. Для определения периода оборота по товарам 
отгруженным оборотом может служить поступление денег на расчетный 
счет.

5. Период оборота дебиторской задолженности соответствует 
времени нахождения средств в расчетах и средней продолжительности 
коммерческого кредита, предоставляемого покупателям. Оборот прини-
мается равным сумме отгруженной в анализируемом периоде продук-
ции (при реализации по отгрузке – равняется выручке-нетто).

6. Период оборота заемных средств показывает, за сколько дней в 
среднем организация может покрыть поступлением выручки свои обяза-
тельства перед кредиторами.
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7. Период оборота кредиторской задолженности отражает сред-
нюю продолжительность коммерческого кредита, предоставляемого 
организации его поставщиками. Оборот в данном случае принимается 
равным сумме оплаченных обязательств поставщиков12.

Анализ и сопоставление показателей между собой позволяет сде-
лать вывод о том, что является основной причиной негативной тенден-
ции – снижением спроса на товары и готовую продукцию, низкий пла-
тежеспобный спрос или это вызвано нерациональным использованием 
сырья и материалов, МБП либо общим ростом издержек. Сумма пока-
зателей со 2–5 дает представление о длительности производственно-
коммерческого цикла. Исходя из этого можно выявить, на каком этапе 
производственно-коммерческого цикла происходит задержка оборотных 
средств, и принять соответствующие меры. Разница между общим пе-
риодом оборота оборотных активов и продолжительностью производс-
твенно-коммерческого цикла соответствует периоду, в течение которого 
денежные средства находятся на счетах фирмы без движения. Рост 
продолжительности оборота дебиторской задолженности свидетельс-
твует о том, что организация все больше кредитует своих покупателей, 
а рост последнего показателя – о расширении коммерческого кредита 
организации.

В анализе хозяйственной деятельности и управлении финансами 
коммерческой организации используется большое количество разнооб-
разных показателей рентабельности, которые имеют единую методи-
ческую основу и характеризуют относительную доходность деятельнос-
ти хозяйствующего субъекта.

Универсальная формула показателя рентабельности выглядит так:

Рентабельность = (показатели доходов / показатели, характе-
ризующие масштабы деятельности и масштабы затрат) х 100%.

В числителе используют показатели доходов: прибыль от продаж, 
балансовую прибыль, чистую прибыль, чистый денежный поток (брутто-
результат эксплуатации инвестиций) и т. п. 

К величинам, включаемым в знаменатель показателя рентабель-
ности, можно отнести: активы (имущество) по балансу, чистые активы 
(активы за вычетом обязательств), собственный капитал; акционерный 
капитал, выручку от продаж или товарооборот, расходы, связанные с 
производством и реализацией продукции, и т.п.

Наиболее часто используются в анализе следующие показатели 
рентабельности:

1. Коэффициент доходности акционерного капитала (в форме 
обыкновенных акций) (ROSF)13 соизмеряет величину прибыли за пе-
риод, подлежащей распределению между владельцами обыкновенных 
акций, с величиной их вложений в капитал компании. Отражает доходы, 
получаемые владельцами обыкновенных акций. Это соотношение, вы-
ражающееся в процентах, рассчитывается следующим образом:

12. Ковалев В. И., Покровский Г.Е. Финансовый менеджмент : учебное посо-
бие. – Омск: «С-Принт», 2007. – С. 82.

13. Этрил П. Финансовый менеджмент для неспециалистов. – 3-е изд./ Пер. с 
англ. под ред. Е.Н. Бондаревской. – СПб.: Питер, 2006. – С. 87.
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ROSF = (Чистая прибыль после налогообложения привилеги-
рованных дивидендов (если есть) / обыкновенный акционерный 

капитал + резервы) х 100%.

2. Доход на инвестированный капитал (ROCE) – коэффициент, вы-
ражающий соотношение между прибылью, генерируемой компанией, 
и долгосрочными вложениями (капиталом). Этот показатель измеряет 
совокупную доходность всех вложений, обеспечивающих долгосрочное 
финансирование бизнеса, до того как вычитаются проценты, причитаю-
щиеся кредиторам, или совершаются выплаты дивидендов акционерам. 
Коэффициент выражается как процентное соотношение и вычисляется 
так:

ROCE = (величина прибыли до уплаты процентов и налогооб-
ложения / акционерный капитал + резервы + долгосрочные креди-

ты) х 100%.

3. Коэффициент рентабельности продаж (ROS), представляет со-
бой долю прибыли полученную от торговых операций в доходе от реа-
лизации и выражается так:

Рентабельность продаж = (величина прибыли до уплаты про-
центов и налогов / выручка от реализации) х 100%.

Этот коэффициент сравнивает результаты деятельности фирмы – 
прибыль – реализация. Его значение может значительно варьироваться 
в зависимости от типа бизнеса. Например, супермаркет, как правило, 
работает с низкими ценами и, следовательно, небольшой рентабель-
ностью, чтобы стимулировать объем продаж и тем самым увеличить 
общую сумму получаемой прибыли. На размер рентабельности продаж 
компании влияют такие факторы, как степень конкуренции, тип клиен-
тов, общеэкономическая ситуация и характеристики отрасли (например, 
уровень риска).

4. Коэффициент валовой рентабельности продаж (ROS) выража-
ет отношение валовой прибыли фирмы к объему реализации, достигну-
тому за тот же период. Валовая прибыль представляет собой разницу 
между объемом продаж и себестоимостью реализованной продукции. 
Данный коэффициент измеряет рентабельность закупки (или произ-
водства) и последующей продажи товаров до того, как будут учтены лю-
бые другие затраты. Поскольку себестоимость реализованной продук-
ции представляет собой основную долю в затратах производственных 
и торговых предприятий, динамика данного показателя влияет на итог 
деятельности – чистую прибыль организации. Коэффициент валовой 
рентабельности продаж вычисляется следующим образом:

Валовая рентабельность продаж = (валовая рентабельность / 
выручка от реализации) х 100%.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава IV.

201

5. Рентабельность собственного капитала является индикато-
ром роста (или снижения) курса акций акционерного общества, поэтому 
обеспечение ее высокого уровня одна из важнейших задач менеджмен-
та.

Рентабельность собственного капитала = (чистая (или балан-
совая) прибыль / собственный капитал) х 100%.

6. Разновидностью рентабельности текущих затрат является рента-
бельность продукции (услуги), рассчитываемая по формуле:

Рентабельность продукции (услуги) = ((цена продукции – себес-
тоимость продукции) / себестоимость продукции) х 100%.

7. Рентабельность текущих расходов = прибыль от продаж / 
расходы, связанные с производством и реализацией продукции х 
100%

8. Рентабельность активов = (чистая (или балансовая) при-
быль / активы) х 100%;

Стабильный и неуклонный рост показателей рентабельности явля-
ется позитивной тенденцией. Наряду с положительной динамикой по-
казателей рентабельности необходимо учесть этап жизненного цикла 
фирмы и продукта. При этом важно не только сравнивать рентабель-
ность в прошлом и отчетном периоде, но и определять тенденции в ее 
изменении за несколько месяцев и даже лет. Для диагностики эффек-
тивности хозяйственной деятельности фирмы целесообразно отсле-
живать влияние конкретных факторов на показатели рентабельности 
и возможности роста показателя производства – увеличение цены про-
дукции, снижение себестоимости производства продукции, расширение 
объемов производства при имеющихся мощностях. Кроме того, важной 
для характеристики производственной (либо торговой) деятельности ор-
ганизации является оценка влияния на общую рентабельность оборота 
рентабельности отдельных видов товаров или их групп (например, про-
мышленные и продовольственные или высоко и низко рентабельные).

4.5. Методы оценки денежных потоков. 
Финансовая активность фирмы

Денежный поток организации представляет собой совокупность 
поступлений (притоков) и выплат (оттоков) денежных средств за опреде-
ленный период времени, то есть это движение денежных средств, рас-
пределенное во времени и пространстве. Эффективно организованные 
денежные потоки фирмы являются предпосылкой достижения высоких 
конечных результатов ее хозяйственной деятельности. Качественная 
характеристика денежных потоков определяется циклической последо-
вательностью хозяйственных процессов организации и соответствует 
кругообороту средств. В процессе кругооборота оборотные средства 
неизбежно меняют свою функциональную форму и в результате реали-
зации готовой продукции превращаются в денежные средства. Поэтому 
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денежные потоки фирмы должны рассматриваться не просто как про-
цесс получения и выплаты денежных средств, а как процесс прохожде-
ния капиталом организации определенных стадий ее производственно-
финансовой деятельности. 

В состав денежных средств, учитываемых в оборотных активах, 
включаются: касса, расчетный счет, валютный счет, прочие денежные 
средства, а также краткосрочные финансовые вложения.

Денежные средства – это наиболее ликвидные активы, которые в 
определенном размере должны постоянно присутствовать в составе 
оборотных средств. Если посмотреть на балансовый отчет компании, 
можно увидеть, что статьи оборотного капитала располагаются по мере 
уменьшения ликвидности: наличность в кассе, расчетный счет, счета к 
получению (дебиторы), ценные бумаги, платежи, подлежащие оплате от 
сотрудников и т.д. 

Рабочий капитал представляет собой остаток оборотных средств 
после оплаты всех текущих долгов.

В деятельности любого хозяйственного субъекта наиболее важными 
финансовыми показателями являются:

1) выручка от реализации – учетный доход от реализации продукции 
или услуг за данный период, отражающий как денежные, так и неденеж-
ные формы дохода;

2) прибыль – разность между учтенными доходами от реализации и 
расходами, начисленными на реализованную продукцию;

3) поток денежных средств – разность между всеми полученными 
и выплаченными фирмой денежными средствами за определенный пе-
риод.

Совокупность значений этих показателей и тенденций их изменения 
характеризует эффективность работы организации и ее основные про-
блемы. 

Различие между суммой полученной прибыли и величиной денеж-
ных средств состоит в следующем:

• прибыль отражает денежные и неденежные доходы, учтенные в 
течение определенного периода, что не совпадает с реальным поступ-
лением денежных средств;

• прибыль признается после совершения продажи, а не после пос-
тупления денежных средств;

• при расчете прибыли расходы на производство продукции призна-
ются после ее реализации, а не в момент их оплаты.

Прирост денежных потоков возникает из валового дохода организа-
ции, который создает предпосылки для расширенного воспроизводства. 
Движение денежных средств с момента получения выручки от реали-
зации товаров до конечного распределения прибыли и формирования 
денежных фондов организации иллюстрирует рис. 4.3.

Разнообразие хозяйственных операций обуславливает наличие са-
мых различных видов денежных потоков, которые классифицируют по 
ряду признаков.

1. По видам финансово-хозяйственной деятельности (текущей, 
инвестиционной, финансовой) различают:

1.1. Совокупный денежный поток.
1.2. Денежный поток от текущей деятельности.
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1.3. Денежный поток от инвестиционной деятельности.
1.4. Денежный поток от финансовой деятельности.

Состав денежных потоков по видам деятельности представлен на 
рис. 4.4. 

2. В зависимости от масштаба обслуживания финансово-хозяйс-
твенных процессов выделяют:

2.1. Денежный поток организации.
2.2. Денежный поток структурного подразделения.
2.3. Денежный поток отдельной хозяйственной операции. 
Денежный поток организации выступает обобщающим показателем 

и характеризует поступление и использование денежных средств на 
уровне организации в целом.

3. В зависимости от оценки стоимости компании различают
3.1. Чистый (свободный) денежный поток, представляет собой из-

лишек денежных средств от производственно-инвестиционной деятель-
ности, доступный для распределения между всеми инвесторами (акцио-
нерами и кредиторами). Разница между денежным потоком от основной 
деятельности и величиной валовых инвестиций используется в следую-
щих направлениях:

на выплату процентов кредиторам (из чистой прибыли);
на погашение основной суммы долга; 
на выплату дивидендов акционерам;
на выкуп акций у акционеров;
на вложение средств в ликвидные ценные бумаги.

Выручка от продаж

Материальные
затраты

Расходы на
оплату труда
и взносы во
внебюджетн
ые фонды

Прочие
расходы

Коммерческие и
управленческие

расходы

Амортизационные
отчисления

Прибыль от продаж

Бухгалтерская
прибыль

Сальдо
внереализационных
доходов и расходов

Сальдо
операционных

доходов и
расходов

Реальные
инвестиции

Налог на
прибыль

Сальдо
чрезвычайных

доходов и расходов

Чистая
прибыль

Резервный
фонд

Фонд
потребления

Фонд
реинвестирования

Портфельные
инвестиции

Рис. 4.3. Движение денежных потоков организации
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3.2. Валовой денежный поток – совокупный поток денежных средств, 
создаваемый организацией и доступный для реинвестирования на под-
держание и развитие бизнеса.

3.3. Инвестиционный денежный поток – это денежный поток от ин-
вестиционной деятельности.

3.4. Финансовый поток возникает в результате финансовой деятель-
ности организации и соответствуют свободному денежному потоку, 
представляя собой сальдо от притоков (привлечение дополнительно-
го акционерного и паевого капиталов, поступления новых кредитов и 
займов, доходы от долевого участия, средства, поступившие в порядке 
безвозмездного целевого финансирования) и оттоков всем инвесторам 
организации (собственникам – выплата дивидендов, кредиторам – про-
центов по кредитам и займам).

4. По направлению движения денежный поток разделяют на:
4.1. Входящий денежный поток (приток), характеризуется совокуп-

ностью поступлений денежных средств в организацию за определенный 
период времени.

4.2. Исходящий денежный поток (отток), характеризуется совокупнос-
тью выплат денежных средств организации за этот же период времени.

5. По форме осуществления различают
5.1. Безналичный денежный поток

Рис. 4.4. Состав денежных потоков по видам деятельности 
организации

Притоки Оттоки

Текущая

Выручка от продаж

Авансы от покупателей

Погашение дебиторской
задолженности

Оплата счетов поставщиков

Выплата заработной платы

Отчисления во внебюджетные
фонды

Оплата налоговых платежей

Уплата процентов за кредит

Инвестиционная

Приобретение внеоборотных
активов

Финансовые вложения

Предоставление долгосрочных
займов

Выручка от продажи
внеоборотных активов

Поступления от
финансовых вложений

Возврат долгосрочных
займов

Дивиденды и проценты
по финансовым
вложениям

Финансовая

Погашение облигаций и выкуп
акций

Возврат займов и кредитов

Выплаты дивидендов
собственникам организации

Поступления от эмиссии
ценных бумаг

Долгосрочные займы и
кредиты

Целевое финансирование

Краткосрочные займы и
кредиты

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава IV.

205

5.2. Наличный денежный поток
6. По продолжительности денежный поток может быть
6.1. Краткосрочный денежный поток
6.2. Долгосрочный денежный поток
7. В зависимости от объемов поступлений и расходований денеж-

ных средств различают: 
7.1. Избыточный денежный поток характеризуется превышением пос-

тупления денежных средств над текущими потребностями организации и 
образованием высокой положительной величины чистого остатка денеж-
ных средств, которую организация не использует в своей деятельности.

7.2. Оптимальный денежный поток характеризуется сбалансиро-
ванностью поступления и использования денежных средств. Он спо-
собствует формированию оптимального остатка денежных средств на 
расчетном счете, величина которого предусматривает, с одной стороны, 
поддержание платежеспособности, с другой – рациональное их исполь-
зование.

7.3. Дефицитный денежный поток следствие недостаточной величи-
ны денежных средств на финансирование текущих потребностей орга-
низации. Даже при положительном значении суммы чистого остатка де-
нежных средств он может характеризоваться как дефицитный, если эта 
сумма не обеспечивает плановую потребность организации в денежных 
средствах по всем видам деятельности. Отрицательное же значение 
суммы чистого остатка денежных средств автоматически делает этот 
поток дефицитным.

Управление денежными потоками осуществляется в рамках финан-
совой политики фирмы, задачей которой является построение эффек-
тивной системы управления финансами, обеспечивающей достижение 
стратегических и тактических целей деятельности организации.

Управление движением денежных средств представляет собой ди-
намическое управление капиталом с учетом изменения стоимости во 
времени. 

Система управления денежными потоками коммерческой орга-
низации – это совокупность методов, инструментов и специфических 
приемов целенаправленного, непрерывного воздействия со стороны 
финансовой службы организации на движение денежных средств для 
достижения поставленной цели в процессе управления денежными по-
токами обеспечивающая:

- сбалансированность объемов поступлений (притоков) и выплат 
(оттоков) денежных средств;

- синхронность движения денежных потоков во времени;
- рост свободного (чистого) денежного потока организации.
Элементы системы управления денежными потоками включают в 

себя: 
• финансовые инструменты объединяют деньги, кредиты, налоги, 

формы расчетов, инвестиции, цены и другие инструменты фондового 
рынка, нормы амортизации, дивиденды, депозиты и прочие инструмен-
ты, состав которых определяется особенностями организации финан-
сов на предприятии;

• финансовые методы оказывают непосредственное воздействие 
на организацию, динамику и структуру денежных потоков фирмы опре-
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делены системой расчетов с дебиторами и кредиторами, взаимоотно-
шениями с учредителями (акционерами), контрагентами, государствен-
ными органами; системой кредитования; финансирования; фондообра-
зования; инвестирования; страхования; налогообложения; факторинга 
и др.;

• нормативно-правовое обеспечение коммерческой организации со-
стоит из системы государственных законодательных актов, установлен-
ных норм и нормативов, устава хозяйствующего субъекта, внутренних 
приказов и распоряжений, договорной базы; 

• информационное и программное обеспечение достигается за счет 
достоверности, прозрачности, надежности, своевременного использо-
вания внутрифирменной учетной и аналитической информации и опе-
ративного реагирования на нее.

Процесс управления денежными потоками организации осущест-
вляется поэтапно.

На первом этапе осуществляется сбор исходной информации о 
движении денежных средств на основании первичных документов бух-
галтерского учета и осуществляется полный учет денежных потоков ор-
ганизации по видам ее деятельности.

Второй этап управления денежными потокам представляет собой 
анализ денежных средств организации в предшествующем периоде в 
разрезе основных видов деятельности (текущая, инвестиционная и 
финансовая). Основная цель анализа – определение достаточности 
величины денежных средств, сбалансированности положительных и 
отрицательных денежных потоков организации для осуществления хо-
зяйственной деятельности. 

Третий этап управления предполагает бюджетирование денежных 
потоков на основе аналитические данных, полученных на предыдущем 
этапе. Бюджетирование включает в себя комплекс мер и инструментов 
прогнозирования и оперативного управления кругооборотом денежных 
средств организации в форме платежного календаря и кассового плана.

Четвертый этап управления денежными потоками заключается в 
синхронизации поступлений и выплат организации и важен для обеспе-
чения ее платежеспособности. 

Пятый этап управления денежными потоками организации состоит 
в оптимизации их остатка на расчетном счете для решения следующих 
задач:

• выявление и реализация резервов, позволяющих снизить зави-
симость организации от внешних источников привлечения денежных 
средств;

• сбалансированности положительных и отрицательных денежных 
потоков по объему и во времени;

• оптимизация остатков денежных средств на счетах в банке и лик-
видности активов до определенных пределов для повышения рента-
бельности капитала организации;

• повышение суммы и качества чистого денежного потока, генериру-
емого хозяйственной деятельностью организации.

Шестой этап управления денежными потоками организации пред-
полагает осуществление контроля над ее денежными потоками, при 
этом объектами контроля являются:
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• выполнение установленных плановых заданий по формированию 
объема денежных средств и их целевому расходованию;

• равномерность формирования денежных потоков во времени;
• анализ эффективности управления денежными потоками.
Контроль процесса генерации доходности в потоках наличности не-

обходим по следующим причинам:
• срок оборачиваемости дебиторской задолженности выше, чем срок 

оборачиваемости кредиторской задолженности;
• постоянные расходы ползут вверх быстрее, чем доход от продаж;
• Переменные затраты трудно контролируемы, часто обгоняют в сво-

ем росте увеличение объема продаж;
• продажи в кредит не оборачиваются в наличность так быстро, как 

хотелось бы.
Эффективное управление денежными потоками обеспечивает фи-

нансовое равновесие и рентабельность в процессе стратегического раз-
вития фирмы и предполагает исключение иммобилизации и непроизво-
дительного вложения денежных средств, генерирование их во все воз-
растающих масштабах, обеспечивающих потребности поступательного 
развития коммерческой организации. Оптимально организованные де-
нежные потоки организации обеспечивают устойчивый рост объема про-
изводства и реализации продукции, стабилизируют процесс капитализа-
ции бизнеса. Сбои и нестабильность в осуществлении платежей отрица-
тельно сказывается на формировании производственных запасов сырья 
и материалов, уровне производительности труда, реализации готовой 
продукции и на конечных финансовых результатах. Для эффективного 
управления денежными средствами целесообразно разрабатывать про-
гноз движения денежной наличности, который можно использовать как 
для целей планирования, так и контроля. Прогнозы помогают менедже-
рам увидеть ожидаемые результаты планируемых мероприятий в виде 
периодов, когда ожидается избыток или недостаток денежных средств. 
Активное, грамотное управление денежными потоками, способствует 
более экономному использованию собственных финансовых ресурсов, 
формируемых из внутренних источников, снижает зависимость темпов 
развития фирмы от привлекаемых кредитов, повышает эффективность 
использования заемных средств, обеспечивает снижение риска непла-
тежеспособности организации.

Для осуществления текущей, инвестиционной и финансовой де-
ятельности руководителю фирмы необходимо точно знать, когда и 
сколько ликвидных средств потребуется для реализации вещественных 
целей, а также когда и сколько их будет получено в результате. Ответы 
на этот вопрос дает планирование финансов, или планирование лик-
видности, основанное на концепции денежных потоков (cash fl ow) и про-
гнозирование поступления (притока) и использования (оттока) денеж-
ных средств. При прогнозе денежных потоков на финансовый год важно 
учитывать влияние инфляции и конъюнктуры рынка. Прогноз ожидае-
мых поступлений и выплат оформляется в виде аналитических таблиц 
с разбивкой по месяцам или кварталам. От эффективности управления 
денежными средствами зависят финансовое состояние компании и воз-
можность быстро адаптироваться в случаях непредвиденных измене-
ний на финансовом рынке.
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Величина предполагаемых поступлений денежных средств от ре-
ализации продукции рассчитывается с учетом среднего срока оплаты 
счетов и продажи в кредит, с учетом изменений дебиторской задолжен-
ности за прогнозируемый период. Кроме того, определяется влияние 
внереализационных операций и прочих поступлений. Параллельно 
прогнозируется отток денежных средств, т.е. предполагаемая оплата 
счетов за поступившие товары (услуги), погашение кредиторской задол-
женности, платежи в бюджет, налоговые органы, выплаты дивидендов, 
процентов, оплата труда работников организации, возможные инвести-
ции и другие расходы. Полученная разница между притоком и оттоком 
денежных средств представляет собой чистый денежный поток со зна-
ком плюс или минус. Если сумма оттока больше, то для обеспечения, 
прогнозируемого денежного потока рассчитывается величина краткос-
рочного финансирования в виде банковской ссуды или других поступ-
лений. На основании величины чистых денежных потоков принимаются 
необходимые меры по оптимизации управления денежными средства-
ми, принимаются меры для ускорения оборота капитала фирмы за счет 
сокращения продолжительности операционного цикла, более экономно-
го использования собственных и уменьшения потребности в заемных 
источниках денежных средств. 

Для детального анализа движения денежных потоков фирмы ис-
пользуют прямой и косвенный методы анализа, метод ликвидного де-
нежного потока.

Прямой (бухгалтерский) метод расчета осуществляется на основе 
счетов бухгалтерского учета по статьям прихода и расхода, отражающих 
прямое движение денежных средств («Расчетный счет» и «Касса»). Он 
позволяет выявить основные источники и величины притока и оттока 
денежных средств, сделать оперативные выводы относительно доста-
точности средств для платежей по текущим обязательствам, оценить 
ликвидность организации и степень покрытия инвестиционных и фи-
нансовых потребностей имеющимися денежными ресурсами. Получен-
ные данные анализа характеризуют валовой и чистый денежный поток 
организации в отчетном периоде. Форма составления аналитического 
отчета о движении денежных средств прямым методом представлена 
в табл. 4.3.

Таблица 4.3
Форма составления аналитического отчета о движении денежных 

средств прямым методом
Наименование показателей Сумма

Остаток денежных средств на начало периода
I. Денежные потоки по текущей деятельности
+ Поступления:
   от реализации, работ, услуг
   авансы, полученные от покупателей
   прочие поступления
– Расход:
   оплата поставщикам за сырье и материалы
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   заработная плата персонала
   отчисления в бюджет и внебюджетные фонды
   прочие расходы
= Итого объем денежных потоков по текущей деятельнос-
ти
II. Денежные потоки по инвестиционной деятельности
+ Поступления:
   от реализации основных средств
   от реализации нематериальных активов
   от долгосрочных финансовых вложений
– Расход:
   покупка основных средств и нематериальных активов
   долгосрочные капитальные вложения и инвестиции
= Итого объем денежных потоков по инвестиционной де-
ятельности
III. Денежные потоки по финансовой деятельности
+ Поступления:
   получение долгосрочных и краткосрочных кредитов и зай-
мов
   увеличение уставного капитала за счет дополнительной 
эмиссии акций
   денежные средства в порядке безвозмездного целевого фи-
нансирования
   доходы от долевого участия
– Расход:
   выплаты по долгосрочным и краткосрочным кредитам и зай-
мам
   уплата процентов по долгосрочным и краткосрочным кре-
дитам и займам
   дивиденды, уплаченные собственниками организации на 
вложенный капитал (акции, паи)
   выкуп акций
= Итого объем денежных потоков по финансовой деятель-
ности
Совокупный (валовой) положительный денежный поток 
по всем видам деятельности
(Поступления I + Поступления II + Поступления III)
Совокупный (валовой) отрицательный денежный поток 
по всем видам деятельности
(Расход I + Расход II + Расход III)
Чистый денежный поток по всем видам деятельности
(Совокупный положительный CF – Совокупный отрицатель-
ный CF)
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Остаток денежных средств на конец периода
(Остаток CF на начало периода + Чистый CF)

Косвенный метод направлен на получение данных, характеризую-
щих чистый денежный поток организации в отчетном периоде. Инфор-
мационной базой расчета являются бухгалтерский баланс организации 
(форма № 1) и отчет о прибылях и убытках (форма № 2). Расчет чистого 
денежного потока организации косвенным методом осуществляется по 
видам хозяйственной деятельности и организации в целом, что позволя-
ет увязать разные виды деятельности и установить соотношение между 
чистой прибылью и изменениями в активах и пассивах баланса в отчет-
ном периоде.

Косвенный метод выявляет прямые и косвенные факторы, обус-
ловившие отклонение величины чистого остатка денежных средств от 
чистого финансового результата, полученного организацией в отчетном 
периоде. 

Прямые факторы непосредственно влияют на денежные потоки и 
вызывают пропорциональное изменение объемов поступлений и вы-
плат денежных средств. Косвенные факторы характеризуются показа-
телями, получаемыми в результате применения метода начисления, 
влияют на денежные потоки косвенно, вызывая непропорциональное их 
изменение, путем задержки возможного поступления денежных средств 
или расходования, оказывая воздействие на денежные потоки опосре-
дованно, через налог на прибыль и иные обязательные выплаты.

Таблица 4.4
Форма составления аналитического отчета о движении денежных 

средств по текущей деятельности (косвенный способ)
Наименование показателей Сумма

Остаток денежных средств на начало периода
I. Денежные потоки по текущей деятельности
Чистая прибыль
+ Амортизационные отчисления
– Изменение суммы оборотных активов:
   запасы
   дебиторская задолженность
+ Изменение суммы краткосрочных обязательств:
   кредиторская задолженность
   прочие текущие обязательства
+ Изменение сумм резервного, страхового и других видов 
капитала
= II. Чистый денежный поток по текущей деятельности

Проведение анализа прямым и косвенным методами различается в 
содержании раздела «Денежные потоки по текущей деятельности» (см. 
табл. 4.3, 4.4), так как при расчетах используется различная инфор-
мационная база. Каждая организация самостоятельно выбирает метод 
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расчета денежных потоков. Преимуществом прямого метода являет-
ся база более точных данных об объеме и составе денежных средств 
организации. Преимуществом косвенного метода является то, что он 
позволяет установить соответствие между прибылью и собственными 
оборотными средствами.

На основе полученных данных о величине и структуре денежных по-
токов, рассчитанных прямым или косвенным методом, рассчитывается 
достаточность генерируемого организацией чистого денежного потока с 
позиции финансируемых ею потребностей через коэффициенты исполь-
зования денежных средств (табл. 4.5). Рассчитанные коэффициенты 
позволяют оценить эффективность использования денежных средств 
по организации в целом. 

Таблица 4.5
Коэффициенты эффективности использования денежных средств

№ 
п/п

Название 
коэффициента Формула расчета Интерпретация 

1. Коэффициент до-
статочности чисто-
го денежного пото-
ка (КДчдп)

ЧДП
–––––––––––––––

ОД + ∆Зтм + Дy

где ЧДП – чистый денеж-
ный поток; ОД – сумма 
выплат основного долга; 
ΔЗтм – прирост запасов; 
Ду – дивиденды, уплачен-
ные акционерам

Позволяет определить 
достаточность создава-
емого организацией чис-
того денежного потока с 
учетом финансируемых 
потребностей

2. Коэффициент эф-
фективности де-
нежных потоков 
(КЭдп)

ЧДП
–––––
ОДП

где ОДП – отток денежных 
средств

Является обобщающим 
показателем для опре-
деления эффективности 
денежных потоков в це-
лом в организации

3. Коэффициент ре-
инвестирования 
чистых денежных 
потоков (КРчдп)

ЧДП – Дy
––––––––––

∆ВА

где ΔВА – прирост внеобо-
ротных активов

Позволяет определить 
эффективность исполь-
зования денежных пото-
ков организации как при 
осуществлении хозяйс-
твенной деятельности, 
так и в рамках финанси-
рования конкретного ин-
вестиционного проекта

4. Коэффициент лик-
видности денежно-
го потока (КЛдп)

ПДП – ∆ДС
–––––––––––––

ОДП

где ΔДС – прирост остатка 
денежных средств; ПДП – 
приток денежных средств

Позволяет оценить синх-
ронность формирования 
различных видов денеж-
ных потоков

5. Коэффициент рен-
табельности поло-
жительного денеж-
ного потока (КРпдп)

ЧП
––––
ПДП

где ЧП – чистая прибыль

Показывает прибыль, по-
лучаемую на один рубль 
денежных поступлений
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6. К о э ф ф и ц и е н т 
рентабельности 
среднего остатка 
денежных средств 
(КРДСср)

ЧП
–––––
ДСср

где ДСср – средний остаток 
денежных средств

Показывает прибыль 
от использования сред-
него остатка денежных 
средств

7. К о э ф ф и ц и е н т ы 
рентабельности 
денежных потоков 
по видам деятель-
ности (текущая, 
инвестиционная, 
финансовая)

ЧП
–––––––
ПДПтек

ЧП
–––––––
ПДПинв

ЧП
–––––––
ПДПфин

где ПДПтек, ПДПинв, ПДПфин – 
положительный денежный 
поток соответственно теку-
щей, инвестиционной и фи-
нансовой деятельности

Показывает прибыль от 
использования денеж-
ных средств в разрезе 
отдельных видов де-
ятельности: текущей, 
инвестиционной, финан-
совой

Метод ликвидного денежного потока оценивает финансовое поло-
жение фирмы, позволяет оперативно рассчитать величину потока де-
нежных средств и может быть использован для экспресс-диагностики 
ее финансового состояния. Ликвидный денежный поток является пока-
зателем избыточного или дефицитного сальдо денежных средств орга-
низации. При сравнительном анализе долговых обязательств и остатка 
денежных средств на начало и конец расчетного периода может воз-
никнуть как избыточный, так и дефицитный ликвидный денежный поток, 
который рассчитывается по следующей формуле:

ЛДП = (ДК1 + КК1 – ДС1) – (ДК0 + КК0 – ДС0), 

где ДК1, ДКо – долгосрочные кредиты и займы на конец и начало 
расчетного периода;

КК1, ККо – краткосрочные кредиты и займы на конец и начало рас-
четного периода;

ДС1, ДСо — остаток денежных средств, находящийся в кассе, на 
расчетных и валютных счетах в банках на конец и на чало расчетного 
периода.

Согласно ПБУ 15/2008 (Приказ Минфина РФ от 6.10.2008 г. № 107 н) 
с 2009 г. для целей бухгалтерского учета задолженность по полученным 
займам и кредитам не будет подразделяться на краткосрочную и долго-
срочную. В настоящее время при расчете ликвидного денежного потока 
используем стр. 510, 610 и 260 Формы 1.

Ликвидный денежный поток характеризует абсолютную величину 
денежных средств, получаемых от собственной деятельности, и являет-
ся «внутренним» показателем, выражающим результативность деятель-
ности фирмы в отличие от коэффициентов ликвидности, отражающих 
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способность организации погашать свои обязательства перед внешни-
ми кредиторами. 

Важной задачей управления денежными потоками является опти-
мизация остатка денежных средств.

Существует несколько способов оптимизации денежных потоков: 
сбалансированность денежных потоков по объему и во времени, синх-
ронизация их формирования во времени и оптимизация остатка денеж-
ных средств на расчетном счете в банке.

Для определения сбалансированности денежных потоков по объему 
и во времени рассчитывается коэффициент корреляции положитель-
ных (ПДП) и отрицательных (ОДП) денежных потоков организаций по 
следующей формуле:

где n – количество временных интервалов в анализируемом пери-
оде.

Коэффициент корреляции показывает уровень сбалансированности 
денежных потоков организации. Однако тот факт, что положительные 
денежные потоки организации в большинстве случаев превышают их 
отрицательные значения и коэффициент корреляции принимает высо-
кие значения, близкие к единице, не дает основания утверждать, что 
организация осуществляет рациональное управление денежными по-
токами. Сбалансированность денежных потоков в значительной степе-
ни зависит от равномерности поступлений и расходовании денежных 
средств.

Абсолютные показатели равномерности денежных потоков не поз-
воляют определить степень равномерности их распределения. С этой 
целью рассчитывают относительные показатели равномерности рас-
пределения денежных средств, используя коэффициент равномерности 
(Кравн) распределения объемов притока и оттока денежных средств по 
временным промежуткам:

Кравн = 1 – σ / х

где σ – среднеквадратическое отклонение фактических значений 
показателей от их среднеарифметического значения, которое опреде-
ляется по формуле:

где х – фактическое значение i-го показателя совокупности данных; 
x  – среднеарифметическое значение фактических показателей со-

вокупности данных; 
п – количество показателей, принимаемых в расчет.
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Коэффициент равномерности характеризует относительную вели-
чину среднеквадратических отклонений фактических значений показа-
телей от их среднеарифметического значения. Он показывает характер 
колебаний абсолютных и относительных величин денежных потоков по 
объему и определяет максимальные значения «пиков» отклонений от 
средних величин денежных потоков. Обеспечение сбалансированности 
положительных и отрицательных денежных потоков организации со-
ставляет основу для их оптимизации, так как на результаты хозяйствен-
ной деятельности оказывают негативное влияние как дефицитный, так 
и избыточный денежные потоки.

Проблема управления денежными средствами может рассматри-
ваться в широком и узком ее понимании.

Широкое понимание предполагает в качестве методов управления 
денежными средствами – анализ и планирование движения денежных 
средств, выручки, затрат, налогов; политику заимствования, полити-
ку реинвестирования и дивидендную политику, политику управления 
запасами и дебиторской задолженностью – как составные части этой 
системы, включающие элементы анализа, планирования, оперативного 
управления денежными потоками. 

Узкое понимание проблемы управления денежными средствами 
предполагает постоянную возможность получения достаточного для 
масштабов деятельности организации объема денежных средств, а про-
блема заключается лишь в том, сколько средств держать на расчетном 
счете и сколько инвестировать в высоколиквидные краткосрочные акти-
вы. Решение о том, сколько денежных средств необходимо удерживать 
в наличии, зависит от рода деятельности фирмы. Если бизнес позволя-
ет быстро осуществлять заимствования, либо имеет активы, которые 
легко могут быть конвертированы в наличность (рыночные ценные бу-
маги, государственные долговые обязательства), то величина денежных 
средств, которую необходимо постоянно иметь в наличии, может быть 
уменьшена. Задача управления состоит в определении размера остатка 
(запаса) денежных средств, исходя их того, чтобы цена ликвидности не 
превысила процентного дохода от таких вложений. Для расчета опти-
мального остатка денежных средств может быть предложено несколько 
моделей – модель Баумоля, модель Миллера – Орра, модель Стоуна, 
предлагающих использование нижнего и верхнего пределов баланса на-
личности, при условии, что бизнес будет инвестировать денежные средс-
тва в рыночные ценные бумаги, которые обладают высокой ликвиднос-
тью. Эти ценные бумаги можно покупать и продавать по мере необходи-
мости, чтобы удерживать баланс наличности в заданных пределах. 

Модель Баумоля разработана в 1952 г.; применима для органи-
заций, денежные расходы которых стабильны и прогнозируемы. Она 
предполагает, что фирма начинает функционировать при условии мак-
симального для нее уровня денежных средств, которые расходуются в 
течение определенного периода времени. Вновь поступающие денеж-
ные средства от реализации товаров и услуг организация вкладывает 
в быстро реализуемые финансовые активы. При истощении запаса де-
нежных средств и достижении критического уровня безопасности, орга-
низация продает часть финансовых активов и тем самым пополняет за-
пас денежных средств до первоначальной величины. В результате при 
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относительно равномерном расходовании денежных средств динамика 
остатка средств на расчетном счете представляет собой «пилообраз-
ный» график (рис. 4.5).

Величина денежных средств, полученная от перевода ценных бумаг 
в наличные деньги, рассчитывается по формулам:

д

до
мах П

ПОРДС ⋅⋅
= 02

2
мах

ср
ДСДС =

где ДСмаx – верхний предел остатка денежных средств организации;
ДСср – средний размер (запас) денежных средств на расчетном сче-

те организации; 
Р0 – расходы по обслуживанию одной операции пополнения денеж-

ных средств; 
Пд – уровень потерь альтернативных доходов при хранении денеж-

ных средств (средняя ставка процента по краткосрочным финансовым 
вложениям), выраженный десятичной дробью; 

ПОдо – планируемый объем денежного оборота (суммы расходова-
ния денежных средств).

Модель Миллера – Орра (М. Miller, D. Оrr, 1966 г.) также приемлема 
для коммерческих организаций, денежные расходы которых стабильны 
и прогнозируемы, хотя в действительности это практически невозможно, 
так как денежные средства фирмы подвержены значительным внутрен-
ним и внешним колебаниям. Но теоретически модель помогает менед-
жеру ответить на вопрос: как фирме следует управлять своим денежным 
запасом, если невозможно предсказать каждодневный отток или приток 
денежных средств? Модель получила наибольшее распространение в 
западной практике, так как непосредственное применение модели в оте-
чественных реалиях экономики затруднено ввиду сильной инфляции, 
аномальных учетных ставок, неразвитости рынка ценных бумаг.

Миллер и Орр используют при построении модели процесс Бернул-
ли – стохастический процесс, в котором поступление и расходование 

Денежные
средства

Время

ДСмах

ДСср

Рис. 4.5. График изменения остатка средств на расчетном счете
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денег от периода к периоду являются независимыми случайными со-
бытиями.

Управление остатком средств на расчетном счете становится воз-
можным за счет регулирования верхнего и нижнего предела запаса де-
нежных активов. Остаток средств на счете хаотически меняется до тех 
пор, пока не достигает верхнего предела, что влечет за собой покупку 
фирмой достаточного количества ценных бумаг с целью вернуть запас 
денежных средств к некоторому нормальному уровню (точке возврата). 
Если запас денежных средств достигает нижнего предела, то в этом 
случае фирма продает свои ценные бумаги и таким образом пополняет 
запас денежных средств до нормального предела.

При решении вопроса о размахе вариации (разность между верх-
ним и нижним пределами) рекомендуется придерживаться следующей 
политики: если ежедневная изменчивость денежных потоков велика или 
постоянные затраты, связанные с покупкой и продажей ценных бумаг, 
высоки, то предприятию следует увеличить размах вариации и наобо-
рот. Также рекомендуется уменьшить размах вариации, если есть воз-
можность получения дохода благодаря высокой процентной ставке по 
ценным бумагам. 

Действия финансовых служб при управлении остатком денежных 
средств согласно модели Миллера – Орра осуществляются по следу-
ющему алгоритму: остаток денежных средств на счете постоянно ме-
няется, достигая верхнего предела. При его достижении финансовый 
менеджер конвертирует такое количество ценных бумаг, при котором за-
пас денежных средств достигает точки возврата. Если запас денежных 
средств доходит до нижнего предела, финансовый менеджер реализу-
ет приобретенные ранее ценные бумаги для достижения нормального 
уровня остатка денежных средств. При использовании данной модели 
следует учесть допущение, что расходы по покупке и продаже ценных 
бумаг фиксированы и равны между собой.

Моделирование осуществляется по следующей формуле:

3

2

/ 4
33
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доо
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⋅
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⋅=
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Точки пополнения
остатка денежных
средств

Периоды

Сумма остатка денежных
средств, руб

Максимальный остаток (ДСмакс) 
денежных средств

Средний остаток (ДСср) 
денежных средств

Минимальный остаток
(ДСмин) денежных средств

Страховой остаток

Рис. 4.6. Модель Миллера – Орра
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где ДКОм/м – диапазон колебаний суммы остатка денежных средств 
между минимальным и максимальным его значениями;

Ро – расходы по обслуживанию одной операции пополнения денеж-
ных средств;

σдо – среднеквадратическое (стандартное) отклонение ежемесячно-
го объема денежного оборота;

Пд – среднедневной уровень потерь альтернативных доходов при 
хранении денежных средств (среднемесячная ставка процента по крат-
косрочным финансовым операциям), выраженный десятичной дробью.

Соответственно, верхний предел и средний размер остатка денеж-
ных средств определяются по формулам:

ммминмакс ДКОДСДС /+=

3
/ мм

минср
ДКОДСДС +=

где ДСмакс – верхний предел остатка денежных средств организа-
ции;

ДСср – средний размер остатка денежных средств организации в точ-
ке возврата;

ДСмин – минимальный (или страховой) остаток денежных средств 
организации.

Модель Стоуна дополняет модель Миллера – Орра и основана на 
прогнозах движения денежных средств на ближайшее будущее. Дости-
жение верхнего предела величины денежных средств на расчетном сче-
те не вызовет их немедленного перевода в ценные бумаги, как по мо-
дели Миллера – Орра, если в ближайшие дни у организации, согласно 
прогнозам, ожидаются относительно высокие выплаты. Это позволяет 
минимизировать количество операций по конвертации и, следователь-
но, снижать связанные с ними расходы.

Эффективное управление финансовой деятельностью фирмы спо-
собствует последовательному росту деловой активности. 

Деловая активность — это совокупность целенаправленных про-
цессов, обеспечивающих планируемые темпы экономического роста 
предприятия на основе согласованного развития его составляющих в 
гармонии с внешней средой.

Финансовая активность рассматривается как необходимый элемент 
деловой активности, которая является составной частью системы уп-
равления организацией (рис. 4.7).

Под финансовой активностью понимают определенные (заданные) 
темпы роста финансовых ресурсов фирмы, обеспечивающихся совокуп-
ностью целенаправленных мероприятий, воздействий.

Концепция управления финансовой активностью предполагает 
удовлетворение следующим принципам:

• взаимосвязанности деятельности в сфере финансов с другими 
видами деятельности фирмы и активности (производственной, инвести-
ционной, инновационной и т.п.);
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• комплексному характеру формирования решений предполагаю-
щему систему действий, обеспечивающую разработку взаимосвязан-
ных управленческих решений;

• динамичности, учитывающей изменение факторов внешней и 
внутренней среды, ресурсного потенциала, форм организации и управ-
ления производством и т.п.;

• противоречивости возникающей при принятии финансовых ре-
шений производственной деятельности фирмы например, увеличения 
темпов роста влечет за собой значительны рост затрат, резкая активиза-
ция одного направления (к примеру, вложения в основные фонды) часто 
приводит к оттоку средств из другого, что может ухудшить финансовое 
положение организации на начальном этапе;

• согласованности текущих (тактических) и долгосрочных ориенти-
ров деятельности. 

Для разработки эффективного механизма управления финансовой 
активностью целесообразно ее оценивать по денежному потоку. В связи 
с тем, что финансовые цели в краткосрочной перспективе могут вступать 
в противоречие с целями в долгосрочной перспективе, целесообразно 
финансовую активность разделить на две составляющие: текущую фи-
нансовую активность и стратегическую финансовую активность.

1. Текущая финансовая активность отражает краткосрочные цели 
организации. Для стратегического управления финансами важен не 
только общий объем денежных ресурсов, но и величина денежного по-
тока, интенсивность его движения в течение определенных периодов. 

Финансовая деятельность коммерческой организации это средство 
для обеспечения инвестиционной и операционной деятельности необ-
ходимыми финансовыми ресурсами. Предприятие должно развиваться, 
поэтому масштабы притоков и оттоков по финансовой деятельности 
должны возрастать при сохранении достаточного уровня ликвидности 

Финансовая активность

Деловая активность
организации

Прочие виды активности

Маркетинговая
активность

Трудовая активность

Организационная
активность

Производственная
активность

Инновационная
активность

Инвестиционная
активность

Рис. 4.7. Составляющие деловой активности
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средств. Для поддержания оптимальной величины и структуры вложен-
ного капитала в денежной форме с целью получения максимального 
объема денежного потока за определенный период и обеспечения лик-
видности фирмы прирост притоков должен быть больше прироста кре-
диторской задолженности. 

Расчет индексов текущей финансовой активности как отношение 
фактических значений к запланированным позволяет оценить выполня-
емость целей коммерческой организации.

Индексы финансовой активности рассчитываются следующим об-
разом:

1. Индекс финансовой активности = совокупный поток на конец пе-
риода / совокупный поток на начало периода. 

2. Индекс текущей деятельности = поток от текущей деятельности 
на конец периода / поток от текущей деятельности на начало периода.

3. Индекс инвестиционной деятельности = поток от инвестиционной 
деятельности на конец периода / поток от инвестиционной деятельности 
на начало периода. Если данное соотношение больше 1, то инвестици-
онная активность возросла, если равно 1, то изменений не произошло, 
если меньше 1, то инвестиционная активность снизилась.

4. Индекс финансовой деятельности = поток от финансовой де-
ятельности на конец периода / поток от финансовой деятельности на 
начало периода.

Если индекс по финансовой деятельности больше 1, то возросла 
финансовая активность, если равен 1, то изменений не произошло, 
если меньше 1, то произошло снижение финансовой активности по фи-
нансовой деятельности.

5. Совокупный индекс финансовой активности = индекс текущей де-
ятельности х индекс инвестиционной деятельности х индекс финансо-
вой деятельности. Совокупный индекс текущей финансовой активности 
должен быть больше 1, при этом совокупный денежный поток должен 
стремиться к 0. Если это условие соблюдается, то текущая финансовая 
активность увеличивается. В случае если совокупный индекс текущей 
финансовой активности больше 1, а совокупный денежный поток выше 
максимально допустимого, то организация неэффективно использует 
ресурсы. Если совокупный индекс финансовой активности равен 1 при 
совокупном денежном потоке ниже максимально допустимого, то текущая 
финансовая активность не изменилась. Если совокупный индекс финан-
совой активности меньше 1, то финансовая активность снизилась.

6. Совокупный денежный поток = поток от текущей деятельности + 
поток от инвестиционной деятельности + поток от финансовой деятель-
ности.

Совокупный денежный поток должен стремиться к минимально не-
обходимому уровню, обеспечивающему текущую платежеспособность 
фирмы, так как денежные средства предприятия свыше установленного 
уровня обязаны работать, т.е. приносить дополнительную прибыль.

2. Стратегическая финансовая активность, отражает стратеги-
ческие цели предприятия оценивать через темпы изменения финансо-
вой устойчивости предприятия.

Финансовая устойчивость служит важнейшей характеристикой фи-
нансово-экономической деятельности фирмы в долгосрочной перспек-
тиве. Платежеспособно устойчивая организация имеет преимущество 
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перед конкурентами в привлечении инвестиций, получении кредитов, 
выборе поставщиков и подборе квалифицированных кадров. Для каж-
дой организации можно определить точку финансово-экономического 
равновесия, в которой собственный капитал обеспечивает нефинан-
совые активы, а финансовые активы покрывают обязательства пред-
приятия. Именно такое положение считается устойчивым: в экстраор-
динарном случае, когда все кредиторы желают одновременно получить 
по своим требованиям, предприятие может расплатиться со всеми, не 
продавая производственных запасов или оборудования, не нарушая 
производственного цикла.

Так как отчетность не содержит специального раздела или формы 
посвященной оценке финансовой устойчивости предприятия, методика 
оценки финансовой устойчивости заключается в следующем. Прежде 
чем проводить оценку финансовой устойчивости или анализ финансо-
вого состояния, используя традиционные методы, следует сформиро-
вать аналитический (пригодный для анализа) баланс-нетто, очищенный 
от регулирующих статей.

Каждый аналитик в соответствии со своей квалификацией опреде-
ляет перечень процедур преобразования отчетной формы баланса в 
аналитический баланс. Важно, чтобы были исправлены показатели, ис-
кажающие реальную картину, а для этого необходимо например, исклю-
чить из общей суммы капитала (валюты баланса) величину «Расходов 
будущих периодов», увеличить размеры материально-производствен-
ных запасов на сумму налога на добавленную стоимость по приобретен-
ным ценностям, исключить из суммы материально-производственных 
запасов стоимость отгруженных товаров и увеличить на эту же сумму 
размеры дебиторской задолженности и т.п.

Таким образом, стратегическая финансовая активность будет рас-
считываться как отношение изменение достигнутого запаса финансо-
вой устойчивости по отношению к начальному запасу финансовой ус-
тойчивости, деленное на начальное значение запаса финансовой ус-
тойчивости, взятое по модулю. Темпы изменения запаса финансовой 
устойчивости предприятия при значении показателя стратегической 
финансовой активности > 0 свидетельствуют об увеличении стратеги-
ческой финансовой активности, при значении < 0 свидетельствует о сни-
жение стратегической финансовой активности предприятия. Если = 0, то 
это свидетельствует о том, что стратегическая финансовая активность 
не изменилась. Но помимо выполнения данного условия необходимо, 
чтобы сохранялось оптимальное соотношение собственного и заемного 
капитала, которое должно быть больше 1. Если данное соотношение 
меньше, то предприятие не имеет запаса финансовой устойчивости.

4.6. Анализ, оценка и финансовое моделирование
кредитоспособности заемщика

Для оценки кредитоспособности заемщика и принятия оптимального 
управленческого решения о возможности кредитных взаимоотношений 
банк определяет основные подходы, методы и критерии оценки финан-
сового состояния заемщика с учетом отраслевых особенностей, сферы 
деятельности, особенностей организационно-правовой формы. 
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Кредитный анализ или анализ кредитоспособности заемщика ха-
рактеризуется рядом особенностей, во-первых, существует временное 
различие между кредитоспособностью и платежеспособностью (креди-
тоспособность – это прогнозная, перспективная платежеспособность 
заемщика, оценка которой должна охватывать предполагаемый пери-
од пользования кредитом). Во-вторых, понятия различаются, и в «про-
странственном» отношении (платежеспособность – это возможность и 
способность своевременно погасить все виды обязательств и задол-
женности, а кредитоспособность характеризуется лишь возможностью 
фирмы погасить кредитную задолженность). В-третьих, при оценке кре-
дитоспособности нужно выявить не только возможность клиента, но и 
порядочность, желание своевременно вернуть долг.

Среди способов оценки кредитоспособности заемщика выделяют-
ся: метод финансовых коэффициентов, метод агрегированных показа-
телей, анализ денежного потока, оценка делового риска, интегральный 
(факторный) анализ, методы наглядного изображения (метод табулиро-
вания, графический метод), метод скоринга, логический метод, метод 
экономико-математического моделирования и др.

Для создания методик оценки кредитного риска систем скоринга не-
обходимо несколько условий: 

1. Заемщик характеризуется количеством описывающих его призна-
ков больше или равным 2. 

2. Выделение аналогичных заемщиков по группам, которые делят-
ся, как минимум, на две части: кредитоспособные и нет. К некредитос-
пособным относят заемщиков, которые не могли в установленный срок 
погасить задолженность перед кредитной организацией. При привлече-
нии инструментария дискриминантного анализа, разбиение заемщиков 
возможно по большому числу классов. 

Существует принципиальная возможность построения на этой со-
вокупности заемщиков при имеющихся у них характеристиках и ис-
пользуемом наборе признаков скоринговой системы. Эта возможность 
определяется, как говорят математики, геометрической структурой мно-
жества «хороших» и «плохих» заемщиков в многомерном пространстве 
характеризующих их признаков. Факт многомерности признакового про-
странства означает, что у каждого заемщика количество характеристик 
больше или равно 2. На приведенном ниже рис. 4.8, проиллюстрирован 
одновременный учет нескольких характеристик заемщика.

Рассмотрим, что будет, если попытаться оценивать заемщиков обе-
их групп по одной переменной, скажем, х1 на рисунке, как это делается в 
индикативных методах оценки риска, к которым, кстати, относится и ис-
пользуемая нашим ЦБ система нормативов оценки рисков коммерческих 
банков. Как видно на рисунке, использование «по отдельности» характе-
ристик х1 и х2 не позволяет создать механизм определения «плохих» и 
«хороших» заемщиков. Об этом говорит большая область пересечения 
одномерных функций плотности вероятности, характеризующих частоту 
встречаемости того или иного значения признака х1 и х2 в обеих груп-
пах заемщиков. Эти области на рисунке заштрихованы. Одновременное 
использование характеристик заемщиков позволяет, «рассматривая» 
группы под разными углами, найти такой «угол зрения», под которым 
эти группы («хороших» и «плохих» заемщиков) имеют минимальное пе-
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ресечение, т.е., максимально непохожи друг на друга. Это направление 
обозначено на рисунке прямой S, перпендикуляр к которой и являет-
ся осью скоринга, обозначеной Z. Точка пересечения оси Z с прямой S, 
обозначенная Z*, и является пороговым значением Z. Сравнение позво-
ляет относить заемщиков к той или иной группе по простому правилу: 

Z1 > Z* – «хорошие» заемщики», 
Z1 < Z*- «плохие» заемщики».

В широко известных моделях оценки кредитоспособности для опре-
деления порогового значения Z* и оценки скоринга конкретного заемщи-
ка используется формула вида:

Z = a1X1 + a2X2 + ... + akXk

Алгоритмы расчета параметров, стоящих в формулах, используе-
мые для построения скоринга, различны. Это и регрессия, дискриминан-
тный анализ, нейронные сети, системы «размытых» множеств, логит-
анализ и др.Чем богаче описание заемщика (используется большее чис-
ло факторов), тем больше должно быть «кредитное кладбище». Итак, 
для оценки кредитоспособности необходим скоринг, а для его создания 
необходима статистика банкротств. На рисунке, изображена почти иде-
альная ситуация; рассматриваемые группы заемщиков в пространстве 
параметров  и  почти не «пересекаются» и их проекции на найденную 
ось Z – функцию плотности – также не пересекаются, что и позволяет 
нам с использованием скоринга отличать кредитоспособных заемщиков 
от неплатежеспособных. В реальной ситуации может быть пересечение 
более значительное; поэтому многое зависит от коэффициентов, закла-
дываемых в модель. В главе V мы подробно рассмотрим ряд зарубеж-
ных и отечественных скоринговых моделей. 

Рис. 4.8. Оценка риска заемщика на основе индикативного метода
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Модель надзора за ссудами Чессера (1974) прогнозирует случаи 
невыполнения клиентом условий договора о кредите. При этом под «не-
выполнением условий» подразумевается не только непогашение ссуды, 
но и любые другие отклонения, делающие ссуду менее выгодной для 
кредитора, чем было предусмотрено первоначально. Переменные, вхо-
дящие в модель, могут рассчитываться на основании данных предва-
рительно составленного ранее агрегированного баланса, что показано 
ниже. 

Оценочные показатели модели следующие: 

у = -2,0434 + (-5,24Х1) + 0,0053Х2 – 6,6507Х3 + + 4,4009Х4 –
– 0,0791Х5 – 0,1020Х6. 

Переменная у, которая представляет собой линейную комбинацию 
независимых переменных, используется в следующей формуле для 
оценки вероятности невыполнения условий договора, Р: 

P = 1 / (1 + e-y),

где е = 2,71828. 
Получаемая оценка у может рассматриваться как показатель вероят-

ности невыполнения условий кредитного договора. Чем больше значение 
у, тем выше вероятность невыполнения договора для данного заемщика. 
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Для оценки вероятности невыполнения договора используются сле-
дующие критерии: 

• если Р > 0,50, следует относить заемщика к группе, которая не 
выполнит условий договора; 

• если Р < 0,50, следует относить заемщика к группе надежных. 
Модель оценки рейтинга заемщика Чессера подходит для оценки 

надежности кредитоспособности. Однако, используя математические 
методы при управлении ссудами банка, необходимо иметь в виду, что 
предоставление коммерческих кредитов не есть чисто механический акт. 
Это сложный процесс, в котором важны как человеческие отношения 
между сторонами, так и понимание технических аспектов. Математичес-
кие модели не учи тывают роль межличностных отношений, а в практике 
кредитного анализа и кредитования этот фактор необходимо учитывать.

Методика Д. Дюрана представляет собой интегральную оценку 
финансовой устойчивости на основе скорингового анализа. Она пред-
ставляет собой суммирование трех основных показателей, характери-
зующих платежеспособность предприятия, с определенными весовыми 
коэффициентами.

В соответствии с этой моделью предприятия имеют следующее рас-
пределение по классам:

I – предприятия с хорошим запасом финансовой устойчивости, поз-
воляющим быть уверенным в возврате заемных средств;

II – предприятия, демонстрирующие некоторую степень риска по за-
долженности, но еще не рассматриваются как рискованные;

III – проблемные предприятия;
IV – предприятия с высоким риском банкротства даже после приня-

тия мер по финансовому оздоровлению;
V – предприятия высочайшего риска, практически несостоятельные.

Таблица 4.6
Группировка предприятий на классы по уровню 

платежеспособности

Показатель Границы классов согласно критериям
I класс II класс III класс IV класс V класс

Ре н та бел ь -
ность сово-
купного капи-
тала, %

30% и 
выше – 50 

баллов

от 29,9 до 
20% – от 

49,9 до 35 
баллов

от 19,9 до 
10% – от 

34,9 до 20 
баллов

от 9,9 до 
1% – от 19,9 
до 5 баллов

менее 
1% – 0 
баллов

Коэффициент 
текущей лик-
видности

2,0 и 
выше – 30 

баллов

от 1,99 до 
1,7 – от 

29,9 до 20 
баллов

от 1,69 до 
1,4 – от 

19,9 до 10 
баллов

от 1,39 до 
1,1 – от 9,9 до 

1 балла

1 и 
ниже – 0 
баллов

Коэффициент 
финансовой 
независимос-
ти

0,7 и 
выше – 20 

баллов

от 0,69 до 
0,45 – от 

19,9 до 10 
баллов

от 0,44 до 
0,3 – от 
9,9 до 5 
баллов

от 0,29 до 
0,2 – от 5 до 1 

балла

менее 
0,2 – 0 
баллов

Границы клас-
сов 100 баллов от 99 до 65 

баллов
от 64 до 35 

баллов
от 34 до 6 

баллов
0 бал-

лов

В силу отсутствия в методике коэффициента абсолютной ликвид-
ности и соотношения собственного и заемного капитала следует ожи-
дать относительно адекватного тестирования.

В соответствии с п. 3.2 Положения № 254-П «О порядке формиро-
вания кредитными организациями резервов на возможные потери по 
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ссудам, по ссудной и приравненной к ней задолженности» зарегистри-
рованного в Минюсте РФ № 7728 от 20.04.2006 г. , кредитная организа-
ция оценивает финансовое положение заемщика на основании мето-
дики, утвержденной внутренними документами. Перечень показателей, 
используемых в целях анализа финансового положения заемщиков, и 
порядок их расчета определяется кредитной организацией. Выбор по-
казателей производится с учетом отраслевых особенностей заемщика, 
формы собственности, сферы деятельности, задач анализа, с учетом 
всей имеющейся информации о заемщике. Финансовое положение за-
емщика оценивается по результатам комплексного анализа его произ-
водственной и финансово-хозяйственной деятельности и иных сведе-
ний о нем. 

Финансовое положение заемщика оценивается как плохое при нали-
чии сведений, свидетельствующих об угрожающих негативных явлениях 
(тенденциях), таких как убыточная деятельность заемщика, отрицатель-
ная величина либо существенное сокращение чистых активов, падение 
объемов производства, существенный рост кредиторской и (или) деби-
торской задолженности. В целях определения финансовой устойчивос-
ти заемщика необходимо учитывать причины убыточной деятельности. 
В случае если отрицательный показатель чистых активов, а также от-
сутствие выручки или ее объем в размере существенно ниже величи-
ны полученного кредита предусмотренном планом развития заемщика 
(бизнес-планом) и обусловлены, например, объективными особенностя-
ми производственной деятельности заемщика (реконструкция предпри-
ятия, наличие сезонного и/или отраслевого факторов, переориентация 
бизнеса и т.п.), при соблюдении всех прочих условий, предусмотренных 
Положением № 254-П, финансовое положение заемщика может быть 
оценено как «удовлетворительное».

Анализ кредитоспособности юридических лиц проводится в два этапа:
1. Общий анализ кредитоспособности заемщика результатом, ко-

торого является описание финансового состояния заемщика с указани-
ем специфических особенностей компании и оценкой ее финансового 
положения. Для этого необходимо составить агрегированный баланс 
предприятия; рассчитать систему финансовых коэффициентов, вклю-
чая коэффициенты обслуживания долга и провести их анализ; оценить 
деловую активность организации; сделать прогноз финансового состоя-
ния фирмы с помощью статистических моделей.

2. Рейтинговая оценка заемщика юридического лица дает стандар-
тную оценку финансового состояния предприятия и позволяет сравни-
вать его с другими заемщиками.

Рассмотрим подробнее названные этапы. Кредитоспособность за-
емщика осуществляется по регламентам коммерческих банков. Оценка 
финансового состояния заемщика по методике Сбербанка применяет-
ся: банками – для определения целесообразности предоставления или 
пролонгации кредита, условий кредитования, для обеспечения гарантий 
возврата кредита путем классификации предприятий по уровню риска 
взаимоотношений с ними банка, коммерческими предприятиями – для 
проведения экспресс-анализа финансового состояния с целью опреде-
ления уровня собственной кредитоспособности или надежности финан-
сового положения контрагентов. Методика Сбербанка по оценке финан-
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сового состояния заемщика основана на проведении экспресс-анализа 
финансового состояния организации с использованием рейтинговых 
значений и применяется в целях классификации предприятий по уровню 
риска взаимоотношений с ними банка. Оценка финансового состояния 
производится с учетом тенденций в изменении финансового состояния 
и факторов, влияющих на эти изменения. С этой целью эксперты ана-
лизируют динамику оценочных показателей, структуру статей баланса, 
качество активов, основные направления финансово-хозяйственной по-
литики фирмы.

Количественный анализ финансового состояния предполагает оцен-
ку следующих групп показателей:

• коэффициентов ликвидности; 
• коэффициентов соотношения собственных и заемных средств; 
• показателей оборачиваемости и рентабельности. 
После расчета основных оценочных показателей в каждой из групп 

заемщику присваивается категория по большинству из этих показате-
лей на основе сравнения рассчитанных значений с нормативными. Для 
показателей третьей группы (оборачиваемость и рентабельность) за ис-
ключением рентабельности продукции/продаж не устанавливаются опти-
мальные или критические значения ввиду их большой зависимости этих 
значений от специфики предприятия, отраслевой принадлежности и дру-
гих конкретных условий. Оценка результатов расчетов этих показателей 
основана, главным образом, на сравнении их значений в динамике.

Далее, на основании определенных категорий показателей, в соот-
ветствии с их весами, рассчитывается сумма баллов. Заключительным 
этапом рейтинговой оценки кредитоспособности является определение 
класса заемщика, проводимое на основе рассчитанной суммы баллов.

Методикой анализа и оценки финансового состояния заемщиков 
ОАО «Россельхозбанка» с учетом их отраслевых особенностей и осо-
бенностей организационно-правовой формы, утвержденной Решени-
ем Правления ОАО «Россельхозбанк» (протокол № 65 от 25.11.2004 г.) 
предусмотрен анализ кредитоспособности заемщика с использованием 
следующего алгоритма:

Формирование аналитического агрегированного баланса
и анализ его статей

Анализ объективных факторов деятельности Заемщика

Анализ субъективных факторов деятельности Заемщика

Оценка финансового состояния Заемщика

Анализ денежных потоков Заемщика

Изучение кредитной истории Заемщика

Обобщение результатов анализа кредитоспособности Заемщика
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Анализ финансового состояния заемщика проводится на основе фи-
нансовой отчетности и иной представленной информации. Для общей 
оценки финансового состояния заемщика формируется аналитический 
агрегированный баланс, показатели которого позволяют определить его 
ликвидность и тенденции в изменениях валюты баланса.

Для получения общего представления о развитии организации про-
водится горизонтальный анализ, который позволяет проследить и оце-
нить динамику относительного изменения различных групп активов и 
пассивов по сравнению с соответствующим периодом прошлого года. 
В случае изменения удельного веса какого-либо из разделов баланса 
или его внутренних статей более чем на 25% клиент обязан пояснить 
причины таких изменений. Вертикальный анализ выявляет наибольший 
удельный вес статей в валюте баланса. Значительная доля в валюте ба-
ланса фирмы собственных средств показывает, что она свою финансо-
во-хозяйственную деятельность осуществляет преимущественно за счет 
собственных средств, не привлекая дополнительных источников финан-
сирования, и, соответственно, «перевес» заемных средств говорит о том, 
что предприятие функционирует преимущественно за счет заемного ка-
питала. Значительная доля в валюте баланса кредиторской задолженнос-
ти свидетельствует о кредитовании предприятия контрагентами.

К отрицательным факторам, свидетельствующим об ухудшении фи-
нансового состояния организации следующие: 

• увеличение доли краткосрочной и долгосрочной дебиторской за-
долженности в валюте баланса на протяжении всех анализируемых от-
четных периодов;

• увеличение доли просроченной кредиторской задолженности в ва-
люте баланса на протяжении всех анализируемых отчетных периодов;

• увеличение доли просроченной дебиторской (кредиторской) задол-
женности в общей сумме дебиторской (кредиторской) более 25%;

• опережающий рост кредиторской задолженности по сравнению 
с дебиторской, который может привести в конечном итоге к снижению 
ликвидности;

• уменьшение валюты баланса.
Кроме того, возрастание доли запасов и затрат в валюте баланса и 

в сумме оборотных активов в некоторых случаях также может быть от-
рицательной тенденцией и свидетельствовать о том, что у предприятия 
происходит затоваривание и имеются проблемы со сбытом продукции. 
Это может привести к ухудшению финансового состояния предприятия 
в будущем (кроме сезонных предприятий).

К положительным факторам, свидетельствующим об улучшении 
финансового состояния предприятия в будущем, относят следующие 
тенденции:

• темпы прироста оборотных активов выше, чем темпы прироста 
внеоборотных активов;

• темпы роста собственного капитала выше темпов роста заемного 
капитала;

• темпы прироста дебиторской и кредиторской задолженности при-
мерно одинаковы; 

• непрерывное увеличение валюты баланса предприятия.
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В качестве критериев оценки финансового состояния заемщика ис-
пользуются следующие показатели: 

• финансовая устойчивость;
• ликвидность (платежеспособность);
• финансовые результаты (прибыль, убыток);
• денежный поток на срок кредитования.
Данный перечень не является исчерпывающим и может быть допол-

нен кредитным экспертом.
В качестве оценочных показателей текущего финансового состоя-

ния используются следующие три группы показателей:
а) показатели финансовой устойчивости (независимости), в том 

числе:
• коэффициент финансовой независимости; 
• коэффициент обеспеченности собственными средствами;
б) показатели ликвидности, в том числе:
• коэффициент текущей ликвидности;
• коэффициент абсолютной ликвидности;
• коэффициент срочной ликвидности (или критической оценки);
в) показатели деловой активности, в том числе:
• показатели оборачиваемости;
• показатели рентабельности (прибыльности). 
В соответствии с данной методикой коэффициенты делятся на:
• обязательные – коэффициент финансовой независимости, ко-

эффициент обеспеченности собственными средствами, коэффициент 
текущей ликвидности, коэффициент срочной ликвидности (критической 
оценки), коэффициенты рентабельности (прибыльности);

• рекомендательные принимаются для оценки при необходимос-
ти – коэффициент абсолютной ликвидности, коэффициенты оборачи-
ваемости товарно-материальных запасов, краткосрочной дебиторской и 
кредиторской задолженности; достаточности оборотов в банке.

С целью определения категории качества ссуды, выданной заем-
щику, не являющемуся кредитной организацией, профессиональным 
участником рынка ценных бумаг или эмитентом учтенных векселей, в 
отсутствие иных существенных факторов, принимаемых во внимание 
при классификации ссуды, финансовое состояние заемщика оценива-
ется с учетом набранных баллов.

Таблица 4.7
Коэффициенты, участвующие в формировании обобщающего 

показателя оценки финансового положения заемщика – 
юридического лица

Наименование 
показателей

Значения показателей

1. Коэффициент финансо-
вой независимости K≥0.4 0.3≤K<0.4 0.2≤K<0.3 0.1≤K<0.2 0.05≤K<0.1

Баллы 20 15 12 8 5
2. Коэффициент обеспе-
ченности собственными 
средствами 

K≥0.2 0.1≤K<0.2 0.05≤K<0.1 0.01≤K<0.05 0<K<0.01

Баллы 15 12 10 5 3
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3. Коэффициент текущей 
ликвидности K≥1.5 1.3≤K<1.5 1.2≤K<1.3 1.1≤K<1.2 1≤K<1.1

Баллы 20 15 12 8 5
4. Коэффициент срочной 
ликвидности K≥0.5 0.3≤K<0.5 0.1≤K<0.3 0.05≤K<0.1 0.01≤K<0.05

Баллы 10 8 6 3 2
5. Норма чистой прибыли* K≥0.01 0≤K<0.01 - - -
Баллы 5 3 - -
6. Оборачиваемость обо-
ротных активов** K>3 2≤K<3 1≤K<2 0,5≤K<1 K<0.5

Баллы 20 15 10 5 0

7. Дополнительные баллы 
за:
- проведение денежных 
оборотов через р/сч. в 
ОАО «Россельхозбанк» в 
размере не менее 40% от 
общего денежного оборота 
заемщика за последние 6 
месяцев;

5

- размещение свободных 
денежных средств в ОАО 
«Россельхозбанк, покуп-
ка векселей банка за счет 
собств. средств;

5

- положительная кредитная 
история в другом банке

5

- наличие субсидирования 
процентной ставки и/или 
компенсации расходов 
(участие в федеральных и 
региональных программах) 
***

5

* При определении данного параметра необходимо учитывать сезонность. 
При ярко выраженной сезонности (растениеводство и т.д.) определять данный ко-
эффициент необходимо по данным годового баланса. 

** Оборачиваемость оборотных активов = валовая выручка / стоимость обо-
ротных активов (по данным годового отчета)

*** В случае, когда общая задолженность заемщика, по которой предусмот-
рено субсидирование процентной ставки и/или компенсация расходов составляет 
более 50%.

   010 стр.
К = ––––––––––––

 290стр.

На основе совокупности этих показателей делаются выводы о со-
стоянии и изменении отдельных статей баланса активов и пассивов, 
соответствии оптимальным соотношениям, тенденциях и перспективах 
развития Заемщика. Ни один из частных показателей не является абсо-
лютным и единственным критерием платежеспособности заемщика.
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Хорошее финансовое состояние – количество набранных баллов 
53 и более.

Среднее финансовое состояние – количество набранных баллов 
составляет от 25 до 52 включительно.

Плохое финансовое состояние – количество набранных баллов со-
ставляет менее 25.

При оценке кредитоспособности необходимо учитывать как можно 
более широкий круг факторов, способных повлиять на выполнение сво-
их обязательств заемщиком, в том числе данные, которые не отражены 
в балансе предприятия, такие как:

• соответствие балансовой стоимости основных средств (рыночной) 
стоимости;

• наличие у предприятия картотеки и счета недоимщика;
• сроки погашения уже имеющихся у предприятия кредитов;
• процент оплаты за готовую продукцию бартером. 
На основе методики оценки кредитоспособности заемщиков (юри-

дических лиц), применяемая Сбербанком России Регламент предостав-
ления кредитов юридическим лицам и индивидуальным предпринима-
телям Сбербанком РФ и его филиалами (утвержденный Комитетом по 
предоставлению кредитов и инвестиций Сбербанка России 30.06.2006 г., 
протокол № 322) возможно построение и адаптация к соответствующе-
му региону, отрасли финансовой модели.

Для оценки кредитоспособности заемщика были использованы три 
группы оценочных показателей:

1. Коэффициенты ликвидности. Позволяют проанализировать спо-
собность предприятия отвечать по своим текущим обязательствам. В 
результате расчета устанавливается степень обеспеченности предпри-
ятия оборотными средствами для расчетов с кредиторами по текущим 
операциям.

Коэффициент абсолютной ликвидности К1 является наиболее 
жестким критерием ликвидности предприятия и показывает, какая часть 
краткосрочных обязательств может быть при необходимости погашена 
за счет имеющихся денежных средств, средств на депозитных счетах и 
высоколиквидных краткосрочных ценных бумаг (итог раздела Y баланса 
за вычетом строк 640 – «доходы будущих периодов», 650 – «резервы 
предстоящих расходов»). 

При расчете коэффициента по строке 250 «краткосрочные финан-
совые вложения» учитываются только государственные ценные бумаги, 
ценные бумаги Сбербанка России и средства на депозитных счетах. При 
отсутствии соответствующей информации строка 250 при расчете К1 не 
учитывается.

Промежуточный коэффициент покрытия (коэффициент быстрой 
ликвидности) К2 характеризует способность предприятия оперативно 
высвободить из хозяйственного оборота денежные средства и погасить 
долговые обязательства. К2 определяется как отношение суммы денеж-
ных средств, краткосрочных финансовых вложений и дебиторской за-
долженности к краткосрочным обязательствам. 

Для расчета этого коэффициента предварительно проводится оцен-
ка групп статей «краткосрочные финансовые вложения» и «дебиторская 
задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев 
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после отчетной даты)». Указанные статьи уменьшаются на сумму фи-
нансовых вложений в неликвидные корпоративные бумаги и неплате-
жеспособные предприятия и сумму безнадежной дебиторской задол-
женности соответственно.

Коэффициент текущей ликвидности (общий коэффициент пок-
рытия) К3 дает общую оценку ликвидности предприятия, в расчет ко-
торого в числителе включаются все оборотные активы, в том числе и 
материальные (итог раздела II баланса) и рассчитывается как отноше-
ние суммы оборотных активов к сумме краткосрочных обязательств без 
доходов будущих периодов и резервов предстоящих расходов.

Для расчета К3 предварительно корректируются уже названные груп-
пы статей баланса, а также «дебиторская задолженность «платежи по 
которой ожидаются более чем через 12 месяцев», «запасы» и «прочие 
оборотные активы» на сумму соответственно безнадежной дебиторской 
задолженности, неликвидных и труднореализуемых запасов.

2. Коэффициент наличия собственных средств К4 показывает 
долю собственных средств предприятия в общем объеме средств пред-
приятия и определяется как отношение собственных средств, увеличен-
ных на доходы будущих периодов и резервы предстоящих расходов ко 
всей сумме средств предприятия.

3. Показатели оборачиваемости и рентабельности. Оборачивае-
мость разных элементов оборотных активов и кредиторской задолжен-
ности рассчитывается в днях исходя из объема дневных продаж (одно-
дневной выручки от реализации). Объем дневных продаж рассчитыва-
ется делением выручки от реализации на число дней в периоде (90, 180, 
270 или 360). 

Средние (за период) величины оборотных активов и кредиторской 
задолженности рассчитываются как суммы половин величин на началь-
ную и конечную даты периода и полных величин на промежуточные 
даты, деленные на число слагаемых, уменьшенное на 1.

Оборачиваемость оборотных активов определяется отношением 
средней стоимости оборотных активов к объему дневных продаж.

Оборачиваемость дебиторской задолженности определяется от-
ношением средней стоимости дебиторской задолженности к объему 
дневных продаж

Оборачиваемость запасов определяется как отношение средней 
стоимости запасов к объему дневных продаж. 

Аналогично могут быть рассчитаны показатели оборачиваемости 
других элементов оборотных активов (готовой продукции, незавершен-
ного производства, сырья и материалов) и кредиторской задолженнос-
ти.

Показатели рентабельности определяются в процентах или долях.
Рентабельность продукции (рентабельность продаж) K5 опреде-

ляется как отношение суммы прибыли от продаж к сумме выручки от 
реализации за минусом НДС, акцизов и аналогичных платежей. 

Рентабельность деятельности предприятия K6 определяется как 
отношение чистой прибыли к сумме выручки от реализации за минусом 
НДС, акцизов и аналогичных платежей. 

Рентабельность вложений в предприятие определяется как отно-
шение балансовой прибыли ко всей сумме средств предприятия.
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Основными оценочными показателями являются коэффициенты К1, 
К2, К3, К4, К5 и К6. Другие показатели оборачиваемости и рентабельности 
используются для общей характеристики и рассматриваются как допол-
нительные к первым шести показателям.

Оценка результатов расчетов шести коэффициентов заключается в 
присвоении категории по каждому из этих показателей на основе сравне-
ния полученных значений с установленными достаточными. Далее опре-
деляется сумма баллов по этим показателям в соответствии с их весами.

Достаточные значения показателей: К1 – 0,1; К2 – 0,8, КЗ – 1,5, К4 – 
0,4 – для всех предприятий, кроме предприятий торговли и лизинговых 
компаний или 0,25 – для предприятий торговли и лизинговых компаний, 
К5 – 0,10, Кб – 0,06. 

Таблица 4.8
Разделение показателей на категории в зависимости 

от их фактических значений
Коэффициенты 1 категория 2 категория 3 категория

К1 0,1 и выше 0,05-0,1 менее 0,05

К2 0,8 и выше 0,5 – 0,8 менее 0,5

КЗ 1,5 и выше 1,0-1,5 менее 1,0
К4

кроме торговли и ли-
зинговых компаний 0,4 и выше 0,25 – 0,4 менее 0,25

для торговли и ли зинговых 
компаний 0,25 и выше 0,15-0,25 менее 0,15

К5 0.1 и выше менее 0,10 нерентаб.
Кб 0.06 и выше менее 0,06 нерентаб.

Формула расчета суммы баллов S имеет вид:

S = 0,05 х Категория К1 + 0,10 х Категория К2 + 0,40 х Категория КЗ + 
+ 0,20 х Категория К4 + 0,15 х Категория К5 + 0,10 х Категория К6.

Значение S наряду с другими факторами используется для опреде-
ления класса кредитоспособности заемщика.

Для показателей третьей группы (оборачиваемость и рентабель-
ность) нет критических значения ввиду большой зависимости их от спе-
цифики предприятия, отраслевой принадлежности и других конкретных 
условий. Оценка результатов расчетов этих показателей основана, глав-
ным образом, на сравнении их значений в динамике.

Определение класса кредитоспособности. В соответствии с дан-
ной методикой устанавливают три класса предприятий:

первый класс – кредитование которых не вызывает сомнений; 
второй класс – кредитование требует взвешенного подхода; 
третий класс – кредитование связано с повышенным риском.
Класс кредитоспособности определяется на основе суммы баллов 

по шести основным показателям, оценки остальных показателей треть-
ей группы и качественного анализа рисков. Сумма баллов S влияет на 
класс кредитоспособности следующим образом:
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1-й класс кредитоспособности S = 1,25 и менее. Обязательным 
условием отнесения к данному классу является значение коэффици-
ента К5 на уровне, установленном для 1-го класса кредитоспособнос-
ти (данное положение не распространяется на предприятия, у которых 
снижение уровня рентабельности продукции в течение определенных 
отчетных периодов обусловлено спецификой их деятельности, напри-
мер сезонностью).

2-й класс кредитоспособности значение S находится в диапазоне 
от 1,25 (не включительно) до 2,35 (включительно) Обязательным усло-
вием отнесения к данному классу является значение коэффициента 
К5 на уровне, установленном не ниже чем для 2-го класса кредитос-
пособности (данное положение не распространяется на предприятия, у 
которых снижение уровня рентабельности продукции в течение опреде-
ленных отчетных периодов обусловлено спецификой их деятельности, 
например сезонностью).

3-й класс кредитоспособности значение S больше 2,35.
Далее определенный таким образом предварительный класс кре-

дитоспособности корректируется с учетом других показателей третьей 
группы и качественной оценки. При отрицательном влиянии этих факто-
ров класс кредитоспособности может быть понижен на один уровень.

Если в результате качественной оценки выявлены факторы, очевид-
но свидетельствующие о неспособности клиента выполнять свои обяза-
тельства, клиенту присваивается класс «d» - дефолт.

К таким факторам относятся в том числе, но не исключительно:
• наличие просроченной задолженности перед банком сроком более 

30 дней,
• вынесение арбитражным судом определения решения о введении 

в отношении клиента одной из процедур банкротства в соответствии с 
законодательством на основании Федерального закона от 26.10.2002г. 
№ 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)».

При создании модели по Методике анализа и оценки финансового 
состояния заемщиков ОАО «Россельхозбанк» в качестве объекта вы-
ступили 369 сельскохозяйственных организаций Омской области. Для 
моделирования использовались показатели годовой бухгалтерской от-
четности сельскохозяйственных организаций Омской области. Были 
рассчитаны 6 обязательных коэффициентов, предусмотренных методи-
кой Россельхозбанка, и определено, что к 1-му классу относятся органи-
зации, имеющие хорошее финансовое состояние, ко 2-му классу – ор-
ганизации, имеющие среднее финансовое состояние и к 3-му классу- 
организации, имеющие плохое финансовое состояние.

Применив метод подстановки данных, определили эксперименталь-
ным путем границы классов в баллах по 100-бальной системе, взяв за 
основу Методику расчета показателей финансового состояния сельско-
хозяйственных производителей (Постановление Правительства РФ от 
30 января 2003г. № 52): 1 класс – от 100 до 42,2 баллов (не включитель-
но); 2 класс – от 42,2 (включительно) до 26 баллов (включительно); 3 
класс – ниже 26 баллов.

Приведенная ниже табл. 4.9 демонстрирует относительно низкий 
уровень кредитоспособности в Северной лесостепи и Северной зоне.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава IV.

234

Таблица 4.9
Распределение сельскохозяйственных организаций 

Омской области по классам кредитоспособности

Зоны
1 класс 2 класс 3 класс

Кол-во % Кол-во % Кол-во %
Степная зона 26 25,49 45 44,12 31 30,39
Южная лесостепь 19 19,00 44 44,00 37 37,00
Северная лесостепь 8 6,25 45 35,16 75 58,59
Северная зона 3 3,85 48 61,54 27 34,61
В целом по области 56 13,73 182 44,60 170 41,67

По итогам анализа построены регрессионные уравнения и графики. 
По данным на 01.01. 2006 г.:

В = 31,859 + 24,02 К1 + 0,026 К2 + 0,396 К3 + 0,81 К4 – 0,013К5 + 0,70К6

Графически зависимость финансового состояния от коэффициента 
текущей ликвидности и коэффициента финансовой независимости вы-
глядит следующим образом:

В результате было установлено, что оценку можно проводить по 
двум показателям, оказывающим наиболее существенное влияние на 
финансовое состояние сельскохозяйственных товаропроизводителей:

Коэффициент финансовой независимости (К1), у которого показа-
тель вероятности ошибки (p-level) равен 0,0000; может принимать от-

3D Surface Plot (РСХБ2005-матрица 7v*369c)
В = 23,8541+2,2037*x+27,0955*y-0,0143*x*x-0,6582*x*y+4,6291*y*y

 100 
 80 
 60 
 40 
 20 

Рис. 4.9. Диагностика финансового состояния 
сельскохозяйственных организаций Омской области 

(по данным на 01.01.2006 г.)
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рицательное значение, когда размер непокрытого убытка больше всех 
других составляющих собственного капитала.

Коэффициент текущей ликвидности (К3), у которого p-level также 
равен 0,000.

В ходе исследования14 были сделаны расчеты в Excel 2003 и полу-
чены уравнения регрессии для четырех природно-климатических зон:

степная зона: 
Y=40,08 + 5,81К1+ 3,75К2 + 0,21К3 + 3,59К4 + 11,17К5 + 0,03К6
южная лесостепь:
Y=28,75 + 7,61К1 – 4,79К2 + 1,52К3 + 25,02К4 + 8,55К5 + 1,73К6
северная лесостепь:
Y= 26,14 – 4,47К1 + 1,5К2 + 2,02К3 + 19,51К4 + 0,31К5 – 0,01К6
северная зона:
Y= 18,47 – 20,46К1 + 10,12К2 +1,0К3 + 34,55К4 -2,53К5 + 1,07К6.
Для определения значимости моделей был произведен расчет 

критерия Фишера при заданном уровне значимости 5%. Полученные 
фактические значения во всех четырех случаях превысили теоретичес-
кие значения, таким образом, можно с уверенностью утверждать, что 
используемые для расчета модели коэффициенты значимы и в целом 
уравнения регрессии значимы. Так, например, при расчете критерия 
Фишера для степной зоны получено фактическое значение F-критерия 
равное 14,24, а теоретическое – 2,2 (табл. 4.10).

Таблица 4.10
Расчет F-критерия (критерия Фишера) для степной зоны 

 Отклонение Вариация n m
Степени свободы Среднее 

квадратичноеn – m n – 1 m -1

Общее 57055,3 102,0   101,0   

Теоретическое 27011,9  7   6 4501,97642

Случайное 30043,4   95   316,246435

Критерий Фишера
Фактический 14,24

Теоретический 2,2

где, n-число наблюдений 
m-число параметров в уравнении регрессии
m -1-число степеней свободы для факторной дисперсии (теоретических 

значений Y)
n – m-число степеней свободы для остаточной дисперсии (фактических 

значений Y)

Критерий Фишера для южной лесостепи имеет фактическое значение 
F-критерия равное 39,47, а теоретическое – 2,21, для северной лесосте-
пи – соответственно 37,62 и 2,17,а для северной зоны – 47,48 и 2,22.

При построении модели в целом по Омской области использована 
программа STARTGRAPHICS Plus 5.1. Многомерный пошаговый рег-

14. См. подр.: Васина Н.В., Патласов О.Ю. Финансовое моделирование креди-
тоспособности заемщика на основе методики Сбербанка России // V Омские тор-
гово-экономические чтения: Материалы международ. науч.-практ. конф. – Омск, 
2007. – С. 139-143.
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рессионный анализ на втором этапе расчета оставил, как наиболее 
значимые, только два коэффициента: К4 – коэффициент наличия собс-
твенных средств и К5 – рентабельность продаж, предложив следующую 
регрессионную зависимость:

Y = 34,5475 + 12,3664 х К4 + 5,47757 х К5.

Из уравнения удален коэффициент абсолютной ликвидности (К1). 
Это подтверждается и другими исследованиями, проведенными по 
совокупности данных организаций по методике расчета показателей 
финансового состояния сельскохозяйственных производителей (Поста-
новление Правительства РФ от 30. 01. 2003 г. № 52). В исследованиях 
доказывается нецелесообразность применения в методиках финансо-
вого анализа показателя абсолютной ликвидности. Однако исключение 
коэффициента текущей ликвидности (К3) явилось несколько неожидан-
ным. Возможно, что при оценке кредитоспособности заемщика в финан-
совом анализе наиболее значимыми являются показатели, характеризу-
ющие собственные и заемные средства (К4) и показатели рентабельнос-
ти продаж (К5). И для целей экспресс-анализа при обработке большого 
количества кредитных заявок достаточно двух показателей.

Контрольные вопросы

1. Охарактеризуйте кратко историю становления анализа финансо-
вой отчетности с помощью коэффициентов.

2. Дайте определения категориям «финансовое равновесие», «фи-
нансовая устойчивость».

3. Раскройте сущность и цели внутренних механизмов финансовой 
стабилизации организации. 

4. Для каких целей производится расчет точки финансового равно-
весия?

5. Какие основные показатели и коэффициенты используют для ана-
лиза и оценки деятельности хозяйствующего субъекта?

6. Какая информация необходима для проведения анализа финан-
сового состояния коммерческой организации?

7. Перечислите основные направления и цели анализа финансово-
хозяйственной деятельности коммерческой организации.

8. В каких случаях применяются в анализе коэффициенты распреде-
ления и коэффициенты координации.

9. Каково, по вашему мнению, должно быть оптимальное количество 
показателей для оценки финансового или общеэкономического состоя-
ния организации?

10. На основании каких показателей определяется класс кредитос-
пособности?

11. С какими проблемами сталкивается аналитик, используя весь ар-
сенал экономических показателей и коэффициентов? 

12. Согласны ли вы с утверждением, что превышение объема источ-
ника собственных средств над заемными средствами всегда является 
положительной тенденцией развития и функционирования организа-
ции?
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13. По каким признакам в научной терминологии классифицируется 
итоговый показатель хозяйственной деятельности фирмы – прибыль?

14. Перечислите основные показатели рентабельности. На что необ-
ходимо обратить внимание при анализе этих показателей?

15. В чем заключаются особенности кредитного анализа или анали-
за кредитоспособности заемщика?

16. Какие показатели используются в качестве критериев оценки фи-
нансового состояния заемщика? 

17. От чего зависит платежеспособность организации, и каковы воз-
можные причины ее неплатежеспособности?

18. Назовите основные критерии оценки неплатежеспособности ор-
ганизации.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

238

ГЛАВА V. АНТИКРИЗИСНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 
КОММЕРЧЕСКОЙ ОРГАНИЗАЦИЕЙ НА ОСНОВЕ 

ДИАГНОСТИКИ РИСКА БАНКРОТСТВА

5.1. Содержание и цель 
диагностики коммерческой организации

Качество управления хозяйственного субъекта зависит от техни-
ческого уровня производства, маркетинга, менеджмента, финансового 
состояния организации, уровня управления персоналом, от своевре-
менности информации, поступающей из различных отделов и служб 
для анализа принятых управленческих решений, и характеризуется 
эффективным и своевременным воздействием на управляемый объект 
с целью достижения запланированных результатов. Основной задачей 
антикризисного управления в условиях свободного нерегулируемого 
рынка, затянувшейся экономической реформы является поддержание 
высокого уровня конкурентного преимущества, при котором эффектив-
ное использование ресурсов коммерческой организации приводит к по-
ложительным итоговым показателям рентабельности и прибыльности. 
Такое состояние предполагает и устойчивое финансовое положение 
организации, при котором ее потребности в финансовых ресурсах для 
текущего и особенно для стратегического (перспективного) развития 
удовлетворяются полностью и, главным образом, за счет собственных 
источников. 

Финансовые затруднения, с которыми сталкивается коммерческая 
организация, имеют различную природу и зависят от условий (нормаль-
ных либо неблагоприятных), в которых функционирует фирма.

Финансовое состояние организации в нормальных условиях нахо-
дится выше точки безубыточности. Колебания итоговых показателей де-
ятельности фирмы – выручки и прибыли невелики и вполне позволяют 
производить расчеты по своим текущим обязательствам и финансиро-
вать инвестиционные проекты. Риски предприятия вполне уравнове-
шиваются его резервами и потенциальными возможностями. В данных 
условиях не проблематично разрабатывать и осуществлять краткосроч-
ные и долгосрочные планы развития, осваивать новые продукты и но-
вые рынки. 

Финансовое состояние организации в неблагоприятных условиях 
сопровождается потерями объемов производства и оказывается ниже 
точки безубыточности. Доступные возможности по увеличению при-
были и уменьшению себестоимости не могут вывести организацию из 
зоны безубыточности, постоянно растущие затраты требуют все больше 
средства для их покрытия. В результате предприятие начинает накапли-
вать пени и штрафы, его положение ухудшается. 

Для объективного анализа состояния предприятия и оценки риска 
наступления неблагоприятных условий необходимо провести деталь-
ную диагностику его финансового состояния, которая может осущест-
вляться внешними и внутренними аудиторами. 
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Цель внешнего аудита – определение причин возможного возникно-
вения кризисной ситуации (неплатежеспособности) и выбор антикризис-
ных мер. 

Цель внутреннего аудита – оценка внутренних резервов предотвра-
щения неплатежеспособности предприятия или восстановления его 
платежеспособности. 

Диагностика коммерческой организации позволяет оценить качес-
тво, методы управления и контроля, исследовать потенциальные воз-
можности хозяйственной и финансовой деятельности, конкурентные 
преимущества организации. Диагностика не вступает в противоречие 
с другими методами исследования, она дополняет их, используя эле-
менты методов (экономический анализ, управленческий учет, анализ 
конкурентного преимущества, методы планирования и прогнозирова-
ния и др.) в качестве инструментов диагностики. Основное достоинство 
диагностического метода – возможность предупреждения ошибочных 
управленческих решений и своевременное реагирование на допущен-
ные ошибки.

Диагностика – это оценка достоверности текущего финансового 
учета и отчетности, база для выдвижения гипотез о закономерностях 
и возможном неустойчивом финансово-экономическом состоянии1. Она 
позволяет выявлять причинно-следственные связи в дисфункциях ме-
неджмента, а затем переходить к построению объяснительной и про-
гнозной моделей функционирования и развития организации, осущест-
вляя при этом предупреждение ее банкротства. В процессе диагностики 
в рамках антикризисного менеджмента решаются следующие вопросы: 

• исследуется финансовое состояние организации с целью предуп-
реждения и обнаружения признаков неплатежеспособности;

• определяются глубина кризисного состояния организации;
• изучаются основные факторы, обуславливающие кризисное разви-

тие организации.
В ходе диагностики могут использоваться следующие направления 

исследований: 
• Расширенный анализ отрасли. 
• Финансы. 
• Маркетинг. 
• Производственная деятельность. 
• Исследования и разработки. 
• Кадры. 
• Система управления. 
• Общая эффективность компании. 
Комплексная диагностика состояния коммерческой организации 

позволяет оценить основные аспекты хозяйственных процессов и 
представляет собой трудоемкий процесс. Она проводится, как прави-
ло, сторонними консультантами не менее одного раза в год, и практика 
показывает, что ее выполняет ограниченное число фирм, в основном, 
находящихся в кризисном состоянии или перед осуществлением каких-
либо крупных проектов. 

Диагностика банкротства – актуальна в связи с особенностями ры-
ночной экономики России и огромным количеством предприятий, оказав-

1. Трененков Е.М., Дведенидова С.А. Диагностика в антикризисном управле-
нии // Менеджмент в России и за рубежом. – 2002. – №1.
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шихся на грани банкротства, а также появившимся законодательством 
о банкротстве, которое потребовало создания методической базы для 
определения потенциальных и реальных банкротов. Целью диагностики 
банкротства, наряду с констатацией факта несостоятельности фирмы, 
является прогнозирование кризисных ситуаций, которое возможно за 
1,5-2 года до появления его очевидных признаков. 

Для установления неплатежеспособности организации можно ис-
пользовать следующие виды диагностики: 

• дескриптивный – это анализ описательного характера; представ-
ляет финансовую отчетность в различных разрезах и предназначен в 
основном для внешних пользователей; 

• предикативный – это анализ прогностического характера, исполь-
зуется для определения будущих доходов и возможного финансового 
состояния предприятия, например анализ вероятности банкротства и 
мер по восстановлению платежеспособности предприятия; 

• нормативный – это анализ, позволяющий сравнить фактические 
результаты деятельности предприятия с ожидаемыми. 

Для диагностики вероятности банкротства в практике сложилось не-
сколько подходов:

• ведение анализа обширной системы критериев и признаков;
• ограниченного круга показателей (экспресс – анализ, мониторинг);
• интегральных показателей, рассчитанных с помощью скоринговых 

моделей, многомерного рейтингового анализа; мультипликативного дис-
криминантного анализа и др. 

При многокритериальном подходе в соответствии выделяются две 
группы признаков несостоятельности. К первой относятся показатели, 
характеризующие возможные финансовые затруднения и вероятность 
банкротства в ближайшем будущем. Во вторую группу входят индика-
торы, негативные уровни которых не дают основания рассматривать 
текущее финансовое состояние фирмы как критическое, но сигнализи-
руют о возможности резкого его ухудшения в будущем при непринятии 
антикризисных мер. Преимущество системы индикаторов возможного 
банкротства заключается в комплексном подходе к анализу, а недоста-
ток – в сложности расчетов, относительной субъективности прогнозного 
решения.

В процессе диагностического исследования разрабатывается про-
грамма действий, предполагающая либо восстановительные меры, 
либо – структурную перестройку, если это критическая ситуация. Успех 
деятельности коммерческой организации во многом зависит от того, 
удалось ли своевременно обнаружить момент возникновения исходного 
явления, с которого начинается движение к кризисному состоянию, рас-
познать те дисфункции, которые мешают эффективной работе предпри-
ятия. Результатом диагностического обследования является реализация 
предложений и рекомендаций, приведение в исполнение мероприятий 
по использованию выявленных в результате диагностики резервов для 
повышения эффективности функционирования организации.

Понятие «диагностика» (греч. diagnostikos) означает «способность 
распознавать». Диагноз («diagnosis») с греческого переводится как «оп-
ределение существа и особенностей болезни на основе всестороннего 
исследования больного».
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Широко применяемая категория «анализ» (analysis), шире, чем по-
нятие «диагностика», использовавшееся первоначально только в меди-
цине. В медицине «диагноз» – это определение состояния человека, в 
технической диагностике – определение состояния объекта технической 
природы, в экономике – определение состояния экономического объек-
та – предприятие, регион, страна.

В начале двадцатого века появилось новое понятие – «техническая 
диагностика», которое обозначает установление и изучение признаков, 
характеризующих наличие дефектов в машинах, устройствах и их узлах, 
для предсказания возможных отклонений в режимах их работы, а также 
разработка методов и средств обнаружения и локализации дефектов в 
технических системах. Но в конце 20 в. в экономических исследовани-
ях, как за рубежом, так и в России, появились термины «экономическая 
диагностика», «социально-экономическая диагностика» и «диагностика 
предприятий»2.

Экономистами дан ряд определений экономической диагностики. 
Так, Р.И. Шниппер под экономической диагностикой предполагает «изу-
чение состояния хозяйствующего субъекта, влияние факторов развития 
социально-экономических процессов и выявления отклонений от нор-
мального развития. Экономическая диагностика ориентирована как на 
познание экономических противоречий, так и на разработку мер по их 
решению. Комплексный характер экономической диагностики заключа-
ется в том, чтобы проследить динамику исследуемых процессов во вза-
имосвязи, исследовать прямые и обратные связи между процессами. 
Диагностические методы призваны отражать причинно-следственные 
связи и зависимости». 

О. Дмитриева считает, что экономическая диагностика близка к эко-
номическому анализу, однако различие состоит в целях, задачах и ис-
пользуемом инструментарии, поэтому основное отличие экономической 
диагностики от анализа заключается в ее целевой направленности на 
выявление отклонений от нормы, обнаружение патологии. Анализ оп-
ределяет количественное значение параметров, выявляет отклонение 
различных параметров от нормы. Диагностика (постановка диагноза) – 
это агрегированное синтетическое заключение о состоянии исследуе-
мого объекта, которое делается на основе различной аналитической 
информации, ее синтеза и сопоставления. Совокупность операций, 
локализующих причину отклонения объекта от нормального функцио-
нирования называют функциональной диагностикой, а определяющей 
отклонения параметров объекта от заданной нормы – параметрической 
диагностикой. 

А.И. Муравьев предлагает понимать под экономической диагности-
кой способ установления характера нарушений нормального хода хо-
зяйственного процесса на основе типичных признаков, присущих дан-
ному нарушению. 

Согласно В.В. Глухову и Ю.М. Бахрамову, диагностика экономичес-
кой системы – это совокупность исследований по определению целей 
функционирования предприятия, способов их достижения и выявления 
недостатков. 

2. Глазов М.М. Анализ и диагностика финансово-хозяйственной деятельности 
предприятия : учебник. – СПб., 2006. 
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Французский экономист Коласс Б. считает, что заниматься диагности-
кой значит рассматривать в динамике симптомы явлений, которые могут 
задержать достижение поставленных целей и решение задач, подвер-
гая опасности планируемую деятельность. Это предполагает выработку 
корректирующих решений и/или пересмотр целей и прогнозов. Знание 
признака (симптома) позволяет быстро и довольно точно установить ха-
рактер нарушений, не производя непосредственных измерений, т.е. без 
действий, которые требуют дополнительного времени и средств. 

Диагностика осуществляется с целью повышения качества менедж-
мента и повышения эффективности деятельности организации в целом, 
при этом она целесообразна тогда, когда проблемы еще не возникли. 
В этом случае процесс восстановления (или «санации») будет менее 
болезненным и более коротким во времени.

Все направления диагностического исследования взаимосвязаны, 
один этап является точкой отсчета другого, поэтому диагностика коммер-
ческой организации заключается в «продвижении» от одного сегмента к 
другому, что позволяет в полной мере выявить имеющиеся дисфункции. 
По результатам исследования осуществляется окончательная корректи-
ровка выводов и разрабатывается комплекс мер по повышению эффек-
тивности финансово-хозяйственной деятельности, пути оздоровления 
анализируемой организации.

Углубленная, или глобальная диагностика – это базовая модель, 
позволяющая рассматривать организацию в целостном аспекте. Она 
состоит из двух направлений: во-первых, познавательного, которое на-
ходит отражение в анализе, и, во-вторых, объясняющего, которое вы-
ражается в суждении или выводе консультанта-эксперта, проводившего 
анализ.

При этом понятие «диагностика» включает в себя различные вари-
анты, и в зависимости от целей диагностика классифицируется по сле-
дующим направлениям исследования:

1) экономическая диагностика;
2) функциональная диагностика, в которую входит:
• диагностика маркетинга;
• производственная диагностика;
• диагностика функции снабжения;
• финансовая диагностика; 
• диагностика менеджмента и организации;
• диагностика персонал-менеджмента (социальная диагностика);
3) диагностика внешней среды;
4) стратегическая диагностика.
На рис. 5.1 представлена схема проведения глобальной (углублен-

ной) диагностики3.
Углубленная (глобальная) диагностика включает в себя четыре ос-

новные части: экономическую диагностику, функциональную диагности-
ку, диагностику внешней среды и стратегическую диагностику.

Под экономической диагностикой подразумевается традиционный 
экономический анализ, который является ее основным инструментом. 

3. Экономический анализ: Основы теории. Комплексный анализ хозяйственной 
деятельности организации:Учебник/ Под ред. Н.В. Войтоловского, А.П. Калининой, 
И.И. Мазуровой. М.: Высшее образование, 2005. -509 с.
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Функциональная диагностика представляет собой методику ана-
лиза банкротств, построенную на диагностическом методе исследова-
ния и является фундаментом составления плана санации как на кратко-, 
так и на долгосрочный периоды. 

Функциональная диагностика направлена на:
• определение дисфункций и трудностей, деформирующих функцио-

нирование хозяйственного объекта;
• установление внутренних и внешних причин, ухудшающих деятель-

ность организации, их анализ;
• построение программы действий, связанных с восстановлением 

функций и структурной перестройкой организации;
• осуществление практической реализации на новом качественном 

уровне принятых управленческих решений в виде планов текущего, 
среднесрочного и перспективного развития производственно-коммер-
ческой деятельности и контроля их выполнения.

Функциональная диагностика включает следующие направления ис-
следования:

• диагностика маркетинга складывается из анализа маркетинг-
плана, оценки коммерческой деятельности организации, изучения 
коммерческой политики, анализа конкурентной среды. По результатам 
диагностики делается заключение об эффективности маркетинговой де-
ятельности и соответствующих рекомендаций ее повышения.

• производственная диагностика осуществляется посредством 
анализа результатов производственной функции хозяйственного субъ-
екта и организации управления производственным процессом; оценки 
средств и анализа экономический деятельности и проблем функцио-
нирования; по итогам определяют перспективы и различные варианты 
развития производственных возможностей организации. 

Рис. 5.1. Схема проведения глобальной (углубленной) 
диагностики
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• диагностика снабжения оценивает политику снабжения и управле-
ния запасами, по завершению анализа дается заключение о качестве 
реализации функции снабжения и соответствующие рекомендации.

• диагностика цепочки управление – финансы – это анализ резуль-
татов и оценка состояния финансовой деятельности организации, изу-
чение финансовой политики, аудит методов учета и управления финан-
совыми потоками фирмы. Финансовая диагностика показывает возмож-
ности платежеспособности фирмы и разрабатывает план финансового 
оздоровления. 

• диагностика менеджмента и организации включает анализ ре-
зультатов работы аппарата управления организации, изучение полно-
мочий, стиля и общей политики руководства, оценку организации ме-
неджмента, в заключение даются соответствующие рекомендации по 
совершенствованию менеджмента.

• диагностика персонал-менеджмента проводится методом оценки 
средств и организации в выполнении персоналом своих функций, аудит 
методов управления персоналом, анализ окружения социальной функ-
ции (рынка труда, социальной политики государства, национальных и 
региональных особенностей и т.п.), анализ социальных проблем, заклю-
чение о качестве реализации функции персонал-менеджмента и соот-
ветствующие рекомендации.

Аналитические процедуры, планирование и регулирование, анализ, 
применяемые при функциональном диагностировании организации поз-
воляют повысить оперативность и действенность управленческих реше-
ний и избежать возможных ошибок, выявить сильные и слабые стороны 
организации, проранжировать угрозы предприятию со стороны окружа-
ющей среды и его возможности в ближайшем будущем. 

Диагностика окружающей среды изучает внешнюю среду функци-
онирования организации, состоящую из неконтролируемых социально-
культурных, административных, политических и других фактов, которые 
могут воздействовать на основные функции производства, сбыт произ-
веденной продукции, закупку сырьевых ресурсов, рынок труда и т.п. 

На этом этапе исследования разрабатываются варианты рекомен-
даций в зависимости от прогнозов изменения внешней среды, в которой 
вынуждена будет функционировать анализируемая организация. 

Стратегическая диагностика исследует концепции и модели стра-
тегического анализа, проводит ситуационный анализ, осуществляет 
прогнозирование финансово-коммерческой деятельности, предусмат-
ривает составление перспективного плана развития организации, вклю-
чая в него варианты, учитывающие изменения конъюнктуры, внешней 
среды, стратегии предприятия и др. Эта информация позволяет топ-
менеджерам корректировать их действия, направленные на улучшение 
результатов функционирования хозяйственного субъекта.

Экспресс-диагностика является одним из эффективных способов 
анализа текущего положения фирмы, так как отражает мгновенный 
взгляд на хозяйственную ситуацию и позволяет в течение небольшого 
промежутка времени выяснить основные проблемы и слабые стороны 
бизнеса, сужая область поиска причин существующих проблем, сфор-
мировать предложения по выходу из сложившейся кризисной ситуации. 
Цель такой диагностики – получение небольшого числа ключевых, на-
иболее информативных показателей, дающих точную и объективную 
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картину текущего положения фирмы для выявления основных причин 
дисфункций и формулирования первостепенных мер санации на крат-
косрочный период. 

Выбор показателя (лей) для экспресс-диагностики зависит от целей 
её проведения. Например, мы хотим сделать первичный тест платежес-
пособности через интервал самофинансирования (Исф) в днях, который 
показывает длительность периода, в течение которого предприятие 
сможет спокойно функционировать и оплачивать счета, даже если не 
будет никаких поступлений денежных средств в текущем периоде. По-
казатель рассчитывается: 

(краткосрочная дебиторская задолж. +
+ денежные средства и краткосрочные финанс. вложения)

Исф = ––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– x T, 
(себестоимость реализованной продукции –

– амортизационные отчисления)

где Т – длительность временного интервала анализа (месяц, квар-
тал, год)

Интервал самофинансирования отражает уровень резервов для 
финансирования издержек предприятия за счет имеющихся денежных 
средств, краткосрочных финансовых вложений и поступлений от деби-
торов. Интервал самофинансирования (или платежеспособности) пред-
приятия может свидетельствовать:

- о высоком уровне резервов (>= 90). 
- о низком уровне резервов у предприятия для финансирования сво-

их затрат в составе себестоимости (< 90). 
В международной практике считается нормальным, если данный по-

казатель превышает 90 дней.
Другой пример. Рассчитаем коэффициент прогноза банкротства 

(Кпб), который характеризует удельный вес чистых оборотных средств в 
сумме актива баланса и исчисляется по формуле:

Кпб = (Все мобильные (оборотные активы) – VI раздел баланса + Расчет-
ные прочие пассивы) / Общий итог баланса

После проведения экспресс-диагностики аналитик имеет возмож-
ность определить и локализовать проблемы внутри одной определен-
ной функции и выяснить нуждается ли организация в проведении всего 
комплекса диагностического обследования.

5.2. Западный инструментарий 
диагностики банкротства

Риск – это неотъемлемая черта предпринимательства, в том чис-
ле и риск, связанный с возможностью банкротства фирмы. Негативные 
последствия банкротства коммерческих организаций и хозяйствующих 
субъектов, вложивших свои активы в той или иной форме, например, 
через покупку акций, коммерческий или денежный кредит в их деятель-
ность стали причиной поиска методов идентификации возможной не-
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платежеспособности. Различные методики диагностики банкротства 
предсказывают различные виды кризисов и соответственно оценки, по-
лучаемые при их помощи различны. Выбор конкретных методик диктует-
ся и подвергаться корректировке с учетом специфики отрасли, в которой 
работает организация. В результате было разработано большое число 
разнообразных моделей прогнозирования банкротства.

Модели в финансовом анализе различаются в зависимости от при-
нципов исследования и приоритетов анализа. Выделяют: 

1. Дискриптивные (описательные) модели, в основе которых лежит 
бухгалтерская отчетность. В научной литературе иногда даже саму бух-
галтерскую отчетность рассматривают как форму описательной модели 
(вертикальный и горизонтальный анализ финансовой отчетности, пост-
роение системы балансов, расчет аналитических коэффициентов).

2. Нормативные модели применяются, главным образом, при про-
ведении внутреннего финансового анализа. В их основе лежат необ-
ходимые рассчитанные показатели и сравниваются с рекомендуемым 
(нормативным) значением.

3. Предикативные модели используются для составления прогно-
зов относительно будущих финансовых ре зультатов и финансового со-
стояния фирмы. Выделяются модели ситуационного анализа, модели 
динамического анализа, критические модели.

Основываясь на характеристики используемых техник моделирования, 
можно выделить несколько групп моделей прогнозирования банкротства:

• статистические модели;
• модели искусственного интеллекта;
• теоретические модели.
Первые две группы моделей характеризуются как позитивные, пос-

кольку и фокусируются на симптомах банкротства, пытаясь объяснить 
с помощью индуктивных аргументаций, почему на практике некоторые 
компании становятся банкротами. Последняя категория – нормативные 
модели, объясняет с помощью дедуктивной аргументации, почему опре-
деленная часть предприятий может стать банкротами.

Статистические модели были получены с помощью применения раз-
личных статистических методов классификации прогнозирования банк-
ротства, среди которых выделяют: 

• однофакторный анализ;
• многофакторный дискриминантный анализ;
• анализ условной вероятности;
• метод экспертных оценок;
• метод аналогий;
• метод оценки финансового состояния;
• анализ выживаемости.
Среди техник искусственного интеллекта, которые были успешно 

применены к проблеме прогнозирования банкротства, можно назвать 
следующие методы:

• дерево решений;
• генетический алгоритм;
• нейронная сеть;
• теория нечетких множеств;
• метод опорных векторов.
В последнее время ряд финансовых теорий был успешно применен 

к проблеме прогнозирования банкротства, в частности:
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• теория энтропии;
• теория разорения игрока;
• теория оценки опциона;
• теория распознавания образов.
Данные использования различных техник моделирования и их точ-

ности прогнозирования свидетельствуют, что основные исследования 
связаны со статистическими моделями прогнозирования банкротства, 
что объясняется хронологией появления различных технологий модели-
рования. Но при этом данные модели показывают более низкий процент 
точности прогнозирования (84%) по сравнению с моделями искусствен-
ного интеллекта – (88%) и теоретическими (85%). 

Степень адекватности различных видов моделей определяется 
ошибочностью идентификации тестируемого хозяйствующего субъекта. 
Возможны два вида основных ошибок – первый тип ошибок возникает 
в ситуации, когда финансово нестабильное предприятие, находящее-
ся на грани банкротства определяется как финансово благополучное. 
И второй тип ошибок связан с ошибочной классификацией финансово 
устойчивой компании как организация-банкрот. В научной зарубежной и 
отечественной литературе проведено сравнение точности прогнозиро-
вания различных типов моделей (см. табл. 5.1). Из приведенных дан-
ных подтверждается высокая точность методов дерева решений, много-
факторного дискриминантного анализа, генетического алгоритма и др.

Таблица 5.1
Точность инструментариев прогнозирования банкротства

Техника 
моделирования

Общая 
точность 

классифика-
ции каждого 
набора дан-

ных, %

Процедура сравнительной 
валидности

Средняя 
точность 
в зару-
бежных 

исследо-
ваниях, %

Ошибка 1 
типа, %

Ошибка 
2 типа, 

%

Общая 
точ-

ность, 
%

Од н о ф а к т о р н ы й 
анализ 83,1 21,4 14,8 80,7 81

Многофакторный 
дискриминантный 
анализ

85,3 14,3 16,2 84,8 86

Анализ условной ве-
роятности 85,3 14,3 16,2 84,8 87

Дерево решений 95,5 17,1 10,0 86,4 87
Генетический алго-
ритм
- Нейронная сеть

95,8 9,0 10,0 90,5 89

Теория нечетких 
множеств 90,0 12,9 11,9 87,6 91

Метод опорных век-
торов 89,1 10,0 15,2 87,4 87

Источник: Aziz A., Dar H. Predicting Corporate Bankruptcu: Whither do We Stand? 
partment of Economics, Loughborough University, UK 2004; Журов В.А. Процесс 
разработки моделей для прогнозирования банкротства предприятий (на примере 
японских публичных компаний).// Финансовый менеджмент, 2007. №1. С. 63.
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В социальных отраслях науки проведение приближенного к практике 
эксперимента в контролируемой лабораторной среде является практи-
чески невозможным в отличие от отраслей точных наук (химия, физика, 
медицина). Поэтому экономисты вынуждены собрать статистические 
свидетельства событий реального мира и использовать эти данные для 
проверки различных гипотез. Этот подход используется в исследованиях, 
связанных с прогнозированием банкротства предприятий, и предлагается 
следующая последовательность разработки методики банкротства4. 

1. На первом этапе прогнозирования банкротства необходимо опре-
делиться с параметрами статистической выборки. В условиях наци-
ональной экономики часто возникает проблема с получением необхо-
димых данных для проведения анализа. Более доступна информация 
открытых компаний, зарегистрированных на фондовой бирже, что оп-
ределяется доступностью и достоверностью данных крупных компаний, 
чьи акции котируются на фондовой бирже. В связи с открытостью ин-
формации полученные результаты исследования представляется воз-
можным сравнить с подобными крупными компаниями различных стран. 
Также обязательным условием является однородность базовых эконо-
мических условий в течение рассматриваемого периода и отраслевая 
принадлежность организации, так как предприятия разных отраслей 
сталкиваются с разными уровнями конкуренции, имеют разный товаро-
оборот и правила финансового учета, вследствие чего сопоставимость 
некоторых показателей взятых из финансовой отчетности становится 
невозможной. Поэтому вероятность банкротства может варьироваться 
в зависимости от отраслевой принадлежности, и изменения в экономи-
ческих условиях по-разному воздействуют на статистику банкротств в 
разных отраслях.

2. Следующий этап – сбор данных предприятий – банкротов и 
предприятий – небанкротов. В России, к сожалению, существуют не-
которые трудности со сбором необходимой информации, когда как в 
большинстве экономически развитых странах проблем с аналитической 
базой практически не существует. Статистические данные необходимые 
для исследования в области прогнозирования банкротства доступны как 
в печатном, так и в электронном виде. 

При сборе данных «предприятий-банкротов» необходимо четко оп-
ределить, что мы вкладываем в определение термина «банкротство». 
Либо это юридическая интерпретация – официальная информация ар-
битражных судов о вынесении вердикта – банкрот, либо это экономичес-
кая позиция – ситуация, при которой фирма претерпевает серьезные 
финансовые проблемы.

Сбор данных предприятий – небанкротов основан либо на процеду-
ре отбора данных по подобию, где каждое несостоятельное предпри-
ятие сравнивают с подобранной благополучной сопоставимой компани-
ей, допустим по трем критериям: отраслевая принадлежность, размер 
и период, за который доступна финансовая отчетность фирмы, либо 
это – случайный отбор.

3. Следующий шаг диагностики несостоятельности заключается в 
выборе на основе анализа балансовых отчетов и отчетов о прибылях 

4. Журов В.А. Процесс разработки моделей для прогнозирования банкротства 
предприятий (на примере японских публичных компаний). Финансовый менедж-
мент, 2007. №1. С. 53.
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и убытках переменных, потенциально полезных для прогнозирования 
банкротства. Общее количество финансовых параметров, которые мо-
гут быть определены на основе финансовой отчетности, очень велико. 
Очевидно, что использовать все имеющиеся коэффициенты трудоемко 
и нерационально, поэтому необходимо выбрать ключевые показатели, 
которые позволят оптимально оценить финансовое состояние фир-
мы. При этом необходимо учитывать технику моделирования, которая 
предполагает выбор различных финансовых коэффициентов в качестве 
ключевых переменных. Кроме того, количество переменных в разных 
моделях также различно. 

4. Последний этап разработки модели прогнозирования банкротства 
заключается в применении соответствующих технологий моделирова-
ния к исходному набору данных, для определения различий предприяти-
ями банкротами и небанкротами. Хотя использование различных паке-
тов статистической обработки данных значительно упрощает проведе-
ние необходимых расчетов, важным моментом является обязательная 
проверка корректности полученных результатов. 

Потребность прогнозирования банкротства предприятий впервые 
возникла после второй мировой войны на фоне возросшего числа бан-
кротств, вызванных резким сокращением военных заказов. Первые по-
пытки оценки и прогнозирования банкротства были предприняты в США 
в кризисные 30-е годы XX в. А. Винакором и Р.Ф. Смитом, которые изу-
чили 183 фирмы, испытывавшие финансовые трудности на протяжении 
10 лет. Ученые пришли к выводу, что соотношение чистого оборотного 
капитала и суммы активов является одним из наиболее точных и надеж-
ных показателей банкротства. 

П. Фитцпатрик анализировал трех- и пятилетние тренды 13 коэф-
фициентов у 20 фирм, которые потерпели крах в 1920-1929 гг. Сравни-
вая их с показателями деятельности контрольной группы из 19 успешно 
действующих фирм, он сделал вывод о том, что все анализируемые 
коэффициенты в некоторой степени предсказывали крах. Однако ока-
залось, что наилучшими показателями несостоятельности являются ко-
эффициенты соотношения прибыли и чистого собственного капитала и 
чистого собственного капитала и суммы задолженности. 

К. Мервин изучил опыт 939 фирм за период 1926-1936 гг. Проана-
лизировав несколько основных коэффициентов, он обнаружил, что три 
коэффициента были наиболее приемлемыми для предсказания прекра-
щения деятельности фирмы за 4-5 лет до этого события. Он выделил 
три коэффициента: коэффициент покрытия, отношение чистого оборот-
ного капитала к сумме активов и чистого собственного капитала к сум-
ме задолженности. Все они характеризуются снижающимися трендами 
перед прекращением деятельности, и все время показывают значение 
ниже нормального уровня. 

Сосредоточивая внимание на опыте компаний, которые испытали 
трудности с выплатой задолженности и банковских кредитов, В. Хикман 
изучил опыт выпуска корпоративных облигаций за период 1900-1943 гг. 
и пришел к выводу, что коэффициент покрытия процентных выплат и 
отношение чистой прибыли к объему продаж оказались весьма полез-
ными предсказателями невыполнения условий выпуска облигаций5. 

5. Антикризисное управление. Учебник/ Е.П. Жарковская, Б.Е. Бродский. – 3-е 
изд., испр. и доп. – М.: Омега-Л, 2006. 
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В настоящее время существует несколько основных подходов к те-
ории диагностики банкротства. Это методы, базирующиеся на регрес-
сионных, дискриминантных факторных моделях известных западных 
экономистов Э. Альтмана (с 1968), Р. Таффлера и Г. Тишоу (1977), Дж. 
Блиса (1972), Артура Винакора и др. Суть данного подхода сводится к 
выделению факторов, существенно влияющих на финансовое состо-
яние компании, определению вида и степени его зависимости от этих 
факторов и формированию вероятностного критерия наступления бан-
кротства компании. 

Одной из простейших моделей прогнозирования вероятности бан-
кротства считается двухфакторная модель. Она основывается на двух 
ключевых показателях (например, показатель текущей ликвидности 
и показатель доли заемных средств), от которых зависит вероятность 
банкротства организации. Эти показатели умножаются на весовые зна-
чения коэффициентов, найденные эмпирическим путем (опытно-статис-
тический метод), и результаты затем складываются с некой постоянной 
величиной (const), также полученной тем же (опытно-статистическим) 
способом. Если результат оказывается отрицательным, вероятность 
банкротства невелика. Положительное итоговое значение указывает на 
высокую вероятность банкротства.

Простейшая двухфакторная модель принимает следующий вид:

Z = а0 + a1Kтл + а2Кфз,

Где Z – показатель, характеризующий вероятность наступления бан-
кротства; 

а0 – постоянный фактор;
Ктл – общий коэффициент покрытия (коэффициент текущей ликвид-

ности);
Кфз – коэффициент финансовой зависимости, %;
a1, а2 – параметры, показывающие степень и направленность влия-

ния Ктл и Кфз на вероятность банкротства.
В американской практике модель разработана на основе прогнози-

рования вероятности банкротства 19 организаций США, часть которых 
обанкротилась, а часть успела выжить. Были выявлены и используют-
ся найденные эмпирическим путем (опытно-статистическим способом) 
весовые значения коэффициентов (российские источники указывают на 
авторство Э. Альтмана6):

Z = -0,3877 – 1,0736 * Ктл + 0,0579 * Кфз. 

Подставив в данную модель значения коэффициентов текущей лик-
видности и финансовой зависимости (удельный вес заемных средств в 
пассивах) по конкретной организации, можно оценить вероятность на-
ступления банкротства (табл. 5.2).

6. Колчина Н.В. Финансовый менеджмент: Учеб. пособие для студентов вузов, 
обучающихся по специальностям экономики и управления / Н.В. Колчина, О.В. Пор-
тугалова, Е.Ю. Макеева; под ред. Н.В. Колчиной. – М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2008. С. 379.
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Таблица 5.2
Оценка вероятности наступления банкротства 

по двухфакторной модели
Z>0 Z<0 Z=0

Вероятность банкротс-
тва больше 50%

Вероятность банк-
ротства меньше 50%

Вероятность банк-
ротства равна 50%

В некоторых источниках указываются иные границы:
если z > 0,3, то вероятность банкротства велика;
если -0,3 < z < 0,3, то вероятность банкротства средняя;
если z < -0,3, то вероятность банкротства мала;
если z = 0, то вероятность банкротства равна 0,5.
Достоинства модели заключаются в простоте и возможности приме-

нения при ограниченной информации – одновременно возможно сравни-
вать и показатель риска банкротства, и уровень рентабельности продаж 
продукции. Если первый показатель находится в безопасных границах 
и уровень рентабельности продукции достаточно высок, то вероятность 
банкротства крайне незначительная.

Недостатки: невозможность механически использовать приведен-
ные выше значения коэффициентов в российских условиях – нет всес-
торонней финансовой оценки, отклонений от реалий, ошибка прогноза 
± 0,65. В нашей стране иные темпы инфляции, иные циклы макро- и 
микроэкономики, а также другие уровни фондо-, энерго- и трудоемкости 
производства, производительности труда, иное налоговое бремя. В силу 
этого точность расчетов зависит от исходной информации при построе-
нии модели, и модель рекомендуется применять с числовыми значени-
ями, соответствующими реалиям российского рынка. 

Метод дискриминантных показателей впервые появился в США 
(1960)7, когда ученые попытались сформулировать модели предсказа-
ния банкротства. 

Самое фундаментальное исследование в практике зарубежных 
финансовых организаций опубликовано в 1968 г. в Journal of Finance 
профессором Нью-Йоркского университета Э.И. Альтманом8 (Edward I. 
Altman)9 и явилось отправной точкой многочисленных последующих яв-
лений, проводимых в области диагностики банкротства. Данный метод 

7. См.: Колас Б. Управление финансовой деятельностью предприятия. Про-
блемы, концепции и методы: Учебн. пособие / Пер. с франц. Под ред. проф. Я.В. 
Соколова. – М.: Финансы, ЮНИТИ, 1997. С. 203 – 204. 

8. Altman, Edward I., «Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of 
Corporate Bankruptcy», Journal of Finance (September 1968): pp. 589-609.

9. Область исследований доктора Альтмана включает: анализ риска кредита, 
модели предсказания угрозы банкротства, управление рисками в банковском деле, 
корпоративных финансах и рынках капитала. Профессор Альтман имеет репута-
цию эксперта по корпоративному банкротству. Он был консультантом нескольких 
правительственных агентств, финансовых учреждений и индустриальных компа-
ний и читал лекции руководителям в Северной Америке, Южной Америке, Европе, 
Австралии, Новой Зеландии, Азии и Африке. Э. Альтман издал или редактировал 
почти две дюжины книг и автор более чем 100 статей. Его работы переведены на 
многие языки, включая французский, немецкий, итальянский, японский, корейский, 
португальский и испанский язык.
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представляет собой поэтапный анализ, который на базе ряда коэффици-
ентов позволяет оценить финансовую ситуацию фирмы с точки зрения 
ее жизнеспособности и непрерывности хозяйственной деятельности в 
краткосрочном периоде. Суть исследования заключается в следующем:

• Сравнительный анализ за один и тот же период на основе ряда 
коэффициентов две выборки включающих фирм, имеющих трудности 
по платежам и «здоровые» фирмы. 

• Отбор с помощью различных статистических тестов коэффициен-
тов, позволяющих определить лучшую фирму, представленную в одной 
из выборок.

• Разработка с помощью приемов дискриминантного анализа линей-
ной комбинации Z из определяющих коэффициентов, которая позволит 
установить различие между неплатежеспособными и здоровыми ком-
мерческими организациями и может служить инструментом предсказа-
ния.

Модель Альтмана была построена при помощи множественного 
дискриминантного анализа (Multiple-discriminant analysis – MDA). Автор 
исследовал 22 различных финансовых коэффициентов, на основе кото-
рых был осуществлен пошаговый дискриминантный анализ 66 компаний 
(33 из которых успешно функционировали и 33 потерпели банкротство в 
период между 1946 и 1965 гг.), позволивший оценивать веса отдельных 
расчетных показателей. В итоге в модели остались только пять основ-
ных финансовых коэффициентов, каждый из которых был наделен оп-
ределенным весом, установленным статистическими методами. При 
помощи своего аналитического метода он вывел следующее уравнение 
надежности («Z score model»):

Z = 1,2 Х1 + 1,4 Х2 + 3,3 Х3 + 0,6 Х4 + 1,0 Х5, где

• Х1- доля чистого оборотного капитала в активах;
• Х2- отношение накопленной прибыли к активам;
• Х3- рентабельность активов; 
• Х4- отношение рыночной стоимости всех обычных и привилегиро-

ванных акций предприятия к заемным средствам;
• Х5- оборачиваемость активов.
В рассматриваемой модели первый фактор представляет собой 

долю покрытия активов собственным оборотным капиталом и характе-
ризует платежеспособность предприятия. В отечественном финансовом 
менеджменте под чистым оборотным капиталом понимают рабочий ка-
питал, собственные оборотные средства. Этот показатель может рас-
считываться двумя способами, во-первых, как разность текущих активов 
и текущих пассивов, во-вторых, сумма собственных средств и долго-
срочных обязательств за минусом основных активов10. Второй и четвер-
тый – отражают структуру капитала; третий – рентабельность активов, 
исчисленную исходя из балансовой прибыли; пятый – оборот капитала.

Отнесение предприятия к определенному классу надежности произ-
водится на основании следующих значений индекса Z:

• Z <1 ,81, то вероятность банкротства очень велика;

10. Финансовый менеджмент: теория и практика. / Учебник. Под ред. Е.С. Стоя-
новой. 6-е изд., перераб. и доп. – М.: Изд-во, «Перспектива», 2008. – С. 308-309.
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• 1,81 < Z < 2,675, то вероятность банкротства средняя;
• Z = 2,675, то вероятность банкротства равна 0,5;
• 2,675 < Z < 2,99, то вероятность банкротства невелика;
• Z > 2,99, то вероятность банкротства ничтожна.
В некоторых российских источниках в качестве границы указывается 

не значение 2,675, а 2,76511, в других округляется до 2,712; утверждается, 
что модель может принимать значение в пределах от – 14 до +22, интер-
вал 1,81-2,99 составляют зону неопределенности13. Можно лишь заме-
тить, что двухфакторные модели можно применять для экспресс-диагнос-
тики, кроме того, желательно иметь границы для региона и отрасли.

В 1977 г.14, Э. И. Альтман, Р.Г. Холдмен и П. Нараян разработали по-
добную и более точную модель (модель ZETA), позволяющую прогно-
зировать банкротство на горизонте в пять лет с точностью в семьдесят 
процентов15. По результатам тестирования и применения модель ZETA 
показала большую точность, чем Z score модель, особенно при про-
гнозировании на продолжительные временные горизонты. В таблицах 
5.3,5.4 приведены сведения о точности прогнозирования банкротства 
с помощью моделей. При проведении финансового анализа и прогно-
зирования банкротства практически к любому оценочному показателю 
нужно подходить критически. Вместе с тем низкое значение показателя 
Z следует воспринимать как сигнал опасности. В этом случае необходим 
глубокий анализ причин, вызвавших снижение этого показателя.

Первоначально в модели использовались 27 финансовых коэффи-
циентов, из которых впоследствии было отобрано только семь:

• Х1 – рентабельность активов: отношение прибыли до выплаты про-
центов и налогов к совокупным активам;

• Х2 – стабильность прибыли, оцениваемая за последние 5-10 лет; 
• Х3 – коэффициент покрытия процентов: отношение прибыли до вы-

платы процентов и налогов к общей сумме процентных платежей; 
• Х4 – совокупная прибыльность: отношение нераспределенной при-

были к сумме активов; 
• Х5 – коэффициент текущей ликвидности: отношение оборотного ка-

питала к краткосрочной кредиторской задолженности компании; 
• Х6 – отношение рыночной капитализации к балансовой стоимости 

капитала, которая оценивается в среднем за последние 5 лет; 
• Х7 – размер компании, оцениваемый как логарифм совокупных ак-

тивов компании. 
11. Колчина Н.В. Финансовый менеджмент: Учеб. пособие для студентов ву-

зов, обучающихся по специальностям экономики и управления / Н.В. Колчина, О.В. 
Португалова, Е.Ю. Макеева; под ред. Н.В. Колчиной. – М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2008. 
С. 381.

12. Карасева И.М. Финансовый менеджмент: учеб. пособие по специализации 
«Менеджмент орг.» / И.М. Карасева, М.А. Ревякина: под ред. Ю.П. Анискина. 2-е 
изд. стер.– М.: Омега-Л, 2007. С. 234.

13. Орехов В.И., Балдин К.В., Гапоненко Н.П. Антикризисное управление: Учеб. 
пособие. – М.: ИНФРА-М, 2008. – С. 282.

14. Зачастую данную модель датируют 1978 годом (Агапцов С.А., Мордвинцев 
А.И., Фомин П.А., Шаховская Л.С. Индикативное планирование как основа стра-
тегического развития промышленного предприятия: Монография. – М.: Высшая 
школа, 2002).

15. Altman E.I., Haldeman R.G., Narayanan P. Zeta Analysis: A New Model to Iden-
tify Bankruptcy Risk of Corporation.//Journal of Banking and Finance, June 1977.
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Таблица 5.3
Точность прогнозирования банкротства (в процентах)

Количество лет 
до банкротства

Прогноз по пятифактор-
ной модели

Прогноз по семифак-
торной модели

Банкрот Небанкрот Банкрот Небанкрот
1 93,9 97,0 96,2 89,7
2 71,9 93,9 84,9 93,1
3 48,3 - 74,5 91,4
4 28,6 - 68,1 89,5
5 36,0 - 69,8 82,1

Таблица 5.4
Степень достоверности моделей банкротства

Модель Вероятность 
до 1 года, %

Вероят-
ность до 
2 лет, %

Вероятность 
после 2 
лет, %

Примечание

Двухфактор-
ная

65 60 74 Многообразие финан-
совых процессов не 
всегда отражается в 
коэффициентах плате-
жеспособности

Четырехфак-
торная

71 65 68 Не учитываются коэф-
фициенты финансовой 
устойчивости

Оригиналь-
ная пятифак-
торная

85 51 37 Недостаток информа-
ции относительно ры-
ночной стоимости ка-
питала предприятия

Усовершенс-
твованная 
пятифактор-
ная

88 66 29 Устранен недостаток 
«оригинальной» мо-
дели, адаптирована к 
российской отчетности

Источник: Кукукина И.Г., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств: Учеб 
пособие. – 2-е изд., испр. и доп. / Под ред. И.Г. Кукуниной. – М.: Финансы и статис-
тика, 2006. С. 110.

В 1983 г. Э. И. Альтман16 получил модифицированный вариант сво-
ей формулы для компаний, акции которых не котировались на рынке: 

Z = 0,717 Х1 + 0,84 Х2 + 3,107 Х3 + 0,42 Х4 + 0,995 Х5, где

К4 – уже балансовая стоимость собственного капитала в отношении 
к заемному капиталу. При Z<1.23 Альтман диагностирует высокую веро-
ятность банкротства; при 1,23≤ Z ≥2,89 фирма находится в зоне неопре-
деленности; если Z ≥2,9, то компания работает стабильно17.

16. Altman E.I. Corporate Financial Distress. – New York, John Wiley, 1983. Alt-
man E.I. Further Empirical Investigation of the Bankruptcy Cost Question //Journal of 
Finance, September 1984, pp. 1067 – 1089. 

17. Орехов В.И., Балдин К.В., Гапоненко Н.П. Антикризисное управление: Учеб. 
пособие. – М.: ИНФРА-М, 2008. – С. 282.
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Более подробно были изучены такие факторы, как капитализируе-
мые обязательства по аренде, применился прием сглаживания данных, 
чтобы выровнять случайные колебания. Новая модель, как утверждает-
ся в литературе, способна предсказывать банкротства с высокой степе-
нью точности на два года вперед и с меньшей, но все же приемлемой 
точностью (70%) на пять лет вперед. 

На предприятиях, акции которых на рынке не котируются, а также в 
связи с недостаточной развитостью российского фондового рынка и с 
отсутствием в России информации о рыночной стоимости акций, в виде 
исключения можно использовать вариант, предложенный экономистом 
Ю. В. Адамовым, который при расчете коэффициента К4 заменяет ры-
ночную стоимость акций на сумму уставного и добавочного капитала, 
так как увеличение стоимости активов предприятия приводит либо к уве-
личению его уставного капитала (увеличение номинала или дополни-
тельный выпуск акций), либо к росту добавочного капитала (повышение 
курсовой стоимости акций в силу роста их надежности). 

С развитием системы банкротств и появлением достаточного коли-
чества банкротов в разных отраслях хозяйственной деятельности ста-
новится возможной адаптация модели прогнозирования Э. Альтмана к 
реалиям российской экономики. Актуальность этой задачи усиливается 
по мере развития рынка, процессов приватизации и создания здоровой 
конкурентной среды. 

Для компаний стран с формирующимся рынком была разработана 
спецификация Z-счет Альтмана (Altman’s Z-score (Z):) 18

 Z = 3,25 + 6,56 (XI) + 3,26 (Х2) + 6,72 (ХЗ) + 1,05 (Х4), где

• XI = оборотный капитал/совокупные активы; 
• Х2 = нераспределенная прибыль/совокупные активы; 
• ХЗ = прибыль до вычета процентов и налогов/совокупные активы;
• Х4 = балансовая стоимость собственного капитала/балансовая 

стоимость совокупных обязательств.
Разработанные на Западе модели прогнозирования банкротства со-

ответствуют условиям развитой рыночной экономики. Для российской 
экономики применение модели Альтмана имеет ряд ограничений из-за 
разной методики отражения инфляционных факторов, разной структуры 
капитала, из-за различий в информационной и законодательной базах. 
К примеру, коэффициент покрытия по рыночной стоимости собствен-
ного капитала при использовании в расчетах получает очень высокую 
оценку, что не соответствует российской действительности в связи с 
несовершенством действующей методики переоценки основного капи-
тала. Необоснованно завышается доля собственного капитала за счет 
фонда переоценки (добавочного капитала). В результате высокий уро-
вень показателя Z модели Альтмана достигается даже по хронически 
убыточным организациям из-за того, что они имеют малую долю заем-
ного капитала в общей его сумме и, соответственно, рассматриваемый 
показатель искажает фактическое финансовое положение фирмы. 

До настоящего времени в финансовом анализе активно применя-
ются как оригинальные модели Альтмана, так и критерии. К примеру, у 

18. Altman E., 2000, «Predicting Financial Distress of Companies: Revisiting the 
Z-Score and Zeta® Models.
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северо-западного общества оценщиков в методиках оценки бизнеса со-
держатся тестирование фирм моделями Альтмана. В описании приме-
нения программы Аудит-эксперт(Audit Expеrt 3,71) указывается область 
применения методики «Z-показатель Альтмана»: 

• Коммерческими предприятиями – для анализа вероятности угрозы 
возможного банкротства (утраты платежеспособности) 

• Аудиторскими компаниями – для составления заключения о финан-
совом состоянии (перспектив банкротства) предприятия – заказчика. 

• Государственными предприятиями – для представления финансо-
вых показателей хозяйственной деятельности в вышестоящие структу-
ры. 

• Потенциальными контрагентами и акционерами предприятия – для 
оценки его перспективной платежеспособности и принятия стратегичес-
ких решений в отношении данного предприятия. 

Пользователи лишь по косвенным признакам могут догадываться, 
что в программном обеспечении заложена модель 1968 г. (построена 
с помощью аппарата мультипликативного дискриминантного анализа; 
итоговый коэффициент вероятности банкротства Z – рассчитывается 
при помощи пяти показателей; в зависимости от значения Z-показателя 
по определенной шкале производится оценка вероятности наступления 
банкротства в течение двух лет). 

Идеи формул Альтмана заложены в различных программах, так в 
настоящее время финансовым аналитикам фирмы предлагается целый 
веер компьютеризированных программ по анализу финансовой деятель-
ности: «1С:Предприятие 8.0.Управление производственным предпри-
ятием», «ИНЭК-АФСП», «Альт-Финансы», «Audit Expert», «АБФИ-Пред-
приятие», «Финансовый анализ: ПРОФ», «МАСТЕР ФИНАНСОВ: Ана-
лиз и планирование», Renaissance, аналитическое приложение РСФО 
на платформе аналитического программного комплекса «Super Cell» 
компании «Sun IT» и др., в некоторых из них предусмотрена возмож-
ность встраивания новых методик. Программа «Finc-Коэффициентор 
3.0», предлагаемая ЗАО «Интегративные системы» содержит более 20 
методик коэффициентного анализа бухгалтерской и финансовой отчет-
ности. ПК «ИНЭК-АФСП» (Красноярской фирмы ЭТиК) – аналитическая 
компьютерная программа, предназначенная для анализа финансового 
состояния, мониторинга и сравнения организаций различных видов де-
ятельности; в ней предусмотрен расчет коэффициент Бивера, показате-
ля Альтмана и др. Программа SAP Financing представляет собой комп-
лексное финансовое решение, которое позволяет клиентам – крупным 
предприятиям, а также предприятиям среднего и малого бизнеса осу-
ществлять долгосрочные инвестиции в информационные технологии по 
доступным и предсказуемым ценам. Система обеспечивает динамичес-
кое графическое моделирование бизнес-процессов и может работать в 
диалоговом режиме. Система SAP R/3 состоит из набора прикладных 
модулей, которые поддерживают различные бизнес-процессы компании 
и интегрированы между собой в масштабе реального времени. Модуль 
«Финансы (FI)» предназначен для организации основной бухгалтерской 
отчетности, отчетности по дебиторам, кредиторам и вспомогательной 
бухгалтерии. Региональные партнеры, адаптирующие программное 
обеспечение для конкретного бизнеса, нуждаются в результатах тести-
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рования, в том числе, моделей Альтмана для различных отраслей, реги-
онов с учетом масштаба бизнеса. 

С учетом мирового опыта антикризисного управления для диагности-
ки банкротства отечественных предприятий коллективом ученых Санкт-
Петербургского Государственного Университета под руководством д.э.н. 
профессора С. В. Валдайцева эмпирически был сформулирован крите-
рий Альтмана19. Этот критерий представляет собой дискриминантную 
функцию от четырех финансовых коэффициентов, рассчитываемых по 
балансу и отчету о прибылях и убытках предприятия. Различия в при-
нятых в разных странах системах бухгалтерского учета в этом критерии 
нивелируются тем, что дискриминантная функция критерия Альтмана 
предполагает перемножение нескольких относительных показателей, в 
каждом из которых к сумме остаточной балансовой стоимости активов 
или обязательств предприятия нормируются наиболее зависимые от 
системы бухгалтерского учета величины прибыли.

Критерий Альтмана (Z) рассчитывается следующим образом:

 Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 , где:

• X1 – отношение оборотных средств к сумме стоимости всех акти-
вов;

• X2 – отношение балансовой прибыли к сумме стоимости всех ак-
тивов; 

• X3 – отношение прибыли до процентов и налога к сумме стоимости 
всех активов; 

• X4 – отношение балансовой стоимости собственного капитала 
(чистых активов) к общей сумме стоимости всех обязательств фирмы. 

Считается, что если показатель Z меньше 1,10, то существует угроза 
неплатежеспособности предприятия.

Если этот показатель больше 2,90, то можно утверждать, что угрозы 
неплатежеспособности предприятия не существует.

Предприятия, для которых критериальный показатель Альтмана на-
ходится между 1,10 и 2,90, квалифицируются как находящиеся в «серой 
зоне». Это означает, что ничего определенного о перспективах сохране-
ния ими платежеспособности сказать нельзя.

Авторами протестирована гипотеза возможности и ограничениях 
(невозможности) применения моделей Альтмана к сельскохозяйствен-
ным организациям. Наши исследования подтверждают приемлемость 
использования критерия Альтмана в отечественных условиях бизнеса 
для диагностики несостоятельности сельскохозяйственных органи-
заций. Диагностика банкротства сельскохозяйственных организации 
Омской области с наивысшим уровнем рентабельности от реализации 
продукции в 2003 г. на основе показателя Альтмана подтверждает их 
финансовое благополучие (прилож. 1).

Когда как применение двух моделей Альтмана (1968, 1983) на при-
мере этих же предприятий дают противоречивые результаты прогноза. 
Так, степень вероятности банкротства по методике «критерий Альтма-
на» показала достоверность подтверждения благополучия положитель-

19. http://nwsa.ru/pub/7/61_1.php Методика оценки надежности российских 
предприятий на основании официальных данных консолидированного баланса и 
прочей косвенной информации
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ного финансового состояния сельхозорганизаций на 91%, при этом 9% 
организаций находятся в серой зоне (Рис. 5.2.). Использование моделей 
Альтмана (1968, 1983) для определения вероятности банкротства тех 
же сельскохозяйственных организаций не дает объективной оценки. Мо-
дель 1968 г. (Z = 1,2 Х1 + 1,4 Х2 + 3,3 Х3 + 0,6 Х4 + 1,0 Х5) дает следующие 
результаты: вероятность банкротства малая – 52%, вероятность банк-
ротства очень высокая – 15%, вероятность банкротства высокая – 30%, 
возможная – 3% . Модель 1977 г. (Z = 0,717 Х1 + 0,84 Х2 + 3,107 Х3 + 0,42 
Х4 + 0,995 Х5) по тем же предприятиям определяет следующие данные 
вероятности банкротства – вероятность банкротства малая – 39%, ве-
роятность банкротства очень высокая – 18%, вероятность банкротства 
высокая – 40%, возможная – 3% (рис. 5.3, 5.4.).

Ученные Курской государственной академии20 также протестирова-
ли методику диагностики кризисного финансового состояния организа-
ции на основе аналитической «Модели Альтмана». Расчеты показали 
очень высокую вероятность банкротства предприятий сельского хозяйс-
тва Курской области, о чем говорит показатель «Z» равный – 1,40. 

Для анализа авторы использовали самое распространенное урав-
нение надежности Альтмана («Z score model») 1968 г., которое также 
подтверждает результаты наших исследований, описанных выше. Во-
первых, несмотря на относительную простоту использования эта мо-
дель для оценки угрозы банкротства, в отечественных экономических 
условиях не позволяет получить достаточно объективный результат. 
Во – вторых, рассчитано, что для того, чтобы коэффициенты текущей 
ликвидности и обеспеченности собственными оборотными средствами 
были оптимальными (> 2 и > 0,1 соответственно), у организации убытки 
должны составлять до 40% от суммы оборотных активов, а долгосроч-
ные кредиты и займы должны быть равны 80% от суммы оборотных ак-
тивов.

20. Головин А.А., Пархомчук М.А. Оценка вероятности банкротства предпри-
ятий./ Аграрная наука, 2006. № 12.

Рис. 5.2. Степень вероятности банкротства 
по «Критерию Альтмана»
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Для оценки финансовой устойчивости в литературе21 предлагается 
также использовать следующую формулу, адаптированную к российс-
кой терминологии:

Y = X1 х 1,2 + X2 х 1,2 + X3 x 3,3 + X4 x 0,6 + X5.
.
Степень близости предприятия к банкротству определяется по шка-

ле, представленной в таблице 5.5. Принимая во внимание, что формула 
расчета Y в представленном виде отличается от оригинала (в частности, 
вместо уставного капитала (УК) в оригинальном варианте используется 
рыночная стоимость акций – неопределяемый сейчас для большинс-

21. Агапцов С.А., Мордвинцев А.И., Фомин П.А., Шаховская Л.С. Индикативное 
планирование как основа стратегического развития промышленного предприятия: 
Монография. – М.: Высшая школа, 2002.

Рис. 5.3. Степень вероятности банкротства 
по методике Альтмана (1968)

Рис. 5.4. Степень вероятности банкротства по методике 
Альтмана (1983) 
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тва предприятий показатель), рекомендуется снизить верхнюю границу 
«очень высокой» степени вероятности банкротства до 1,2.

Таблица 5.5
Шкала вероятности банкротства

Значение Y Вероятность банкротства
менее 1,8 очень высокая 

от 1,81 до 2,7 высокая
от 2,71 до 2,99 средняя

от 3,0 низкая

В ходе использования методов Альтмана часто возникают пере-
держки. В переводной литературе по финансовому анализу, а также 
во всевозможных российских компиляциях часто встретишь формулу 
Альтмана образца 1968 года. При анализе литературы по данной те-
матике авторами были замечены разночтения вышеописанных моделей 
Альтмана. При сопоставлении моделей Альтмана, описанных в россий-
ских учебниках по финансовому менеджменту с оригиналами трудов, 
вскрылись существенные искажения. Авторы при копировании данного 
материала допускают неточности в интерпретации описываемых моде-
лей: часто путают коэффициенты, используя различные обозначения 
финансовых коэффициентов (А, К, Х), имеются расхождения в указании 
массива фирм, на основании которых построены модели Альтмана. 

Например, профессор Н.П. Любушина, описывая уравнение регрес-
сии (правильнее сказать «дискриминантные») Альтмана (1968 г.) отме-
чает, что «…весовые коэффициенты каждого показателя рассчитаны на 
основе статистических данных о банкротствах фирм за 22-летний пери-
од»22, тогда как первая версия модели включала 22 предположительно 
значимых коэффициента (а не 22 года).

В книге «Антикризисное управление: макро- и микроуровень» мо-
дель 1968 г. называется индексом кредитоспособности23, что не совсем 
точно.

Л.В. Донцова, Н.А. Никифорова допускают неточность, указывая, 
что коэффициенты модели 1968 г. рассчитаны по данным исследования 
совокупности только 33 компаний24. Эта модель Альтмана была постро-
ена на основе выборки из 66 компаний – 33 успешных и 33 банкротов. 
В своих исследованиях Альтман использовал парные выборки успеш-
ных и неуспешных компаний, собирая данные фирм и компаний, многие 
из которых позже, в течение пяти лет, обанкротились. Он обнаружил, 
что модель, выраженная через выведенную формулу (1968), способна 
предсказать неудачу не позднее, чем за два года до наступления краха25. 

22. Любушин Н.П., Лещева В.Б., Дьякова В.Г. Анализ финансово-экономичес-
кой деятельности предприятия.  Учебник. М.: ЮНИТИ, 2004. С. 411. 

23. Балдин К.В., Быстров О.Ф., Рукосуев А.В. Антикризисное управление: 
макро и микроуровень: Учебное пособие. – М.:Издательско-торговая корпорация 
«Дашков и К», 2005. С.198.

24. Донцова Л.В., Никифорова Н.А. Анализ финансовой отчетности: учебник. – 
3-е изд., перераб. и доп. – М.: Издательство «Дело и Сервис», 2005. С 138.

25. Этрилл П. Финансовый менеджмент для неспециалистов. 3-е изд. / Пер. с 
англ. Под ред. Е.Н. Бондаревской. – СПб.: Питер, 2006 С. 121. 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

261

Однако точность предсказания модели снижалась по мере удаления от 
периода банкротства. Вероятность риска банкротства по показателю Z- 
счета оценивается со следующей долей вероятности:

Если Z < 1,81, то фирма станет банкротом:
через год – с вероятностью 95%;
через 3 года – с вероятностью 48%;
через 4 года – с вероятностью 30%;
через 5 лет – с вероятностью 30%.
Так, в учебнике «Анализ хозяйственной деятельности предприятий» 

под редакцией Ковалева В.В. (2006), стр. 385- 386, описывается индекс 
кредитоспособности Альтмана, который представлен следующим обра-
зом:

Z = 3,3 К1 + 1,0 К2 + 0,6 К3 + 1,4 К4 + 1,2 К5,

где показатели К1, К2, К3, К4, К5 рассчитываются по следующим алго-
ритмам:

К1 = прибыль до выплаты процентов и налогов/ всего активов;
К2 = выручка от реализации/ всего активов;
 К3 = собственный капитал (рыночная оценка)/ привлеченный капи-

тал (балансовая оценка);
К4 = нераспределенная прибыль/всего активов;
К5 = чистый оборотный капитал (собственные оборотные средства)/ 

всего активов». 
В данной формуле очередность коэффициентов К1, К2, К3, К4, К5 не 

соответствует авторской копии. Хотя при расчетах от места слагаемых 
сумма не меняется, данный факт искажает интерпретацию оригиналь-
ной модели Альтмана.

Во многих экономических источниках литературы в качестве приме-
ра для оценки риска банкротства, кредитоспособности предприятий ав-
торы игнорируют годы моделей, указывая на «наиболее широко извес-
тную модель Альтмана» 26, при этом приводят одно из двух уравнений 
(либо 1968 г, либо 1983 г.) не ссылаясь на год построения и соавторов 
рассматриваемой модели. Например, среди соавторов можно назвать 
Р.Г. Хольдмен, П. Нараянан (Haldeman R.G., Narayanan P.), а также Хар-
тцель, Пек.

Авторы Марканьян Э.А., Герасименко Г.П., Маркарьян С.Э., анали-
зируя модели прогнозирования банкротства при ссылке на уравнение 
Альтмана утверждают27, что автор модифицировал свою формулу для 
компаний, акции которых не котировались на бирже (0,717 Х1 +0,847 Х2 + 
3,107 Х3 +0,42 Х4 + 0,995 Х5) в 1973 г., но исходя из первоисточника эта 
модель модифицирована Альтманом в 1983 г.

В своей работе Кукукина И.Г.и Астраханцева И.А. определяют две 
«разновидности» модели Альтмана:

оригинальная модель 1968г – для предприятий акции которых коти-
ровались на фондовом рынке США;

26. Савицкая Г.В. Экономический анализ: учеб. / Г.В. Савицкая. – 11-е изд., 
испр. и доп. – М.: Новое знание, 2005. С 628 -629.

27. Марканьян Э.А., Герасименко Г.П., Маркарьян С.Э. Финансовый анализ: 
Учеб. пособие. – 3-е изд., перераб. и доп. – М.: ИД ФБК-ПРЕСС, 2005. С. 130.
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усовершенствованная модель Альтмана разработанная в 1983 для 
промышленных и непромышленных, которая имеет вид: 

Z = 0,717 Х1 + 0,84 Х2 + 3,107 Х3 + 0,42 Х4 + 0,998 Х5 (для производс-
твенных предприятий);

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 (для непроизводственных 
предприятий) 28.

Последняя формула модифицируется как «критерий Альтмана», 
разработанная коллективом ученых и специалистов кафедры экономи-
ки исследований и разработок Санкт-Петербургского Государственного 
Университета под руководством доктора экономических наук профессо-
ра Валдайцева С. В. по заказу и при участии специалистов Информаци-
онно-консультационного центра Санкт-Петербургской торгово-промыш-
ленной палаты и описана нами. 

В связи с имеющими большими разногласиями целесообразно 
ссылаться на оригинальные работы автора. Наличие многочисленных 
подходов к оценке банкротства подтверждает целесообразность остро-
го внимания к данной теме. Экономисты из разных стран, на практике 
проверяющие множество методов, апробировали и модель Альтмана, 
применив ее к разным периодам времени в соответствии с изменяющи-
мися макроэкономическими условиями функционирования хозяйству-
ющих субъектов рыночной экономики. В отечественных условиях биз-
неса применение моделей Альтмана проблематично в силу следую-
щих обстоятельств: во-первых, из-за отсутствия статистики банкротств; 
во-вторых, из-за влияния на факт признания фирмы банкротом многих 
факторов, которые не отражаются в учете; в-третьих, из-за нестабиль-
ности нормативной базы банкротства российских организаций. В связи 
с данными обстоятельствами при использовании оригиналов моделей 
Альтмана возможны два типа ошибок прогноза: прогнозируется сохра-
нение платежеспособности организации, а в действительности происхо-
дит банкротство; прогнозируется банкротство, а организация сохраняет 
платежеспособность. Поэтому при проведении финансового анализа и 
прогнозирования вероятности банкротства практически к любому оце-
ночному показателю необходимо подходить критически. Так, в россий-
ских условиях рентабельность одного отдельного предприятия в значи-
тельной мере подвергается опасности колебаний внешней среды. При 
этом необходимо учитывать также, что чистая прибыль фирмы, если 
она остается после выплаты всех налогов в условиях инфляции уходит 
на текущие расходы. В связи с этим можно предположить, что адаптиро-
ванные модели должны иметь менее высокие параметры при различных 
показателях рентабельности. Вместе с тем низкое значение показателя 
Z следует воспринимать как сигнал опасности. После внесения коррек-
тив в предложенную Альтманом методологию большинство финансо-
вых экспертов согласилось, что его прогнозы отличаются высокой ра-
ботоспособностью и статистической надежностью, т.е. с помощью этих 
моделей можно максимально точно определять предприятия, у которых 
велика вероятность финансовых «сбоев». Чем ближе банкротство, тем 
более очевидны результаты, которые показывает модель Альтмана, как 
и любой другой метод. Преимуществом методов, подобных модели Аль-

28. Кукукина И.Г., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств: Учеб посо-
бие. – 2-е изд., испр. и доп. / Под ред. И.Г. Кукуниной. – М.: Финансы и статистика, 
2006. С. 106 – 112.
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тмана, является высокая вероятность, с которой предсказывается бан-
кротство приблизительно за два года до фактического объявления кон-
курса, недостатком – уменьшение статистической надежности результа-
тов при составлении прогнозов относительно отдаленного будущего.

Наряду с множественным дискриминантным анализом диагностик 
банкротства на практике используются теории прогнозирования банк-
ротства, основанные на сравнении данных обанкротившихся компаний 
и исследуемой компании. В качестве примера данного подхода можно 
привести исследования известного финансового аналитика – У. Х. Би-
вера (1966 г.), который сравнил финансовые коэффициенты обанкро-
тившихся компаний с показателями компаний, сохранивших финансо-
вую устойчивость. Обе группы анализируемых компаний состояли из 
79 предприятий и уже за пять лет до кризиса были заметны признаки, 
позволявшие предполагать его приближение. Он определил, что коэф-
фициенты можно использовать для точного разграничения фирм, кото-
рые терпят крах и избегают его, в значительно большей степени, чем это 
возможно при случайном предсказании, что позволяет определять «рей-
тинг риска банкротства». На основе этих исследований были выявлены 
тенденции изменения финансовых коэффициентов при приближении 
компании к финансовому кризису. Уильям Бивер (W.Н. Beaver) пред-
ложил пятифакторную систему показателей для оценки финансового 
состояния предприятия с целью диагностики банкротства29 (табл. 5.6).

Таблица 5.6
Система показателей У. Бивера для диагностики банкротства

Показатели Расчет

Значение показателей

Нор-
мальное 
финан-
совое 

состоя-
ние

Неус-
той-

чивое 
финан-

сове 
состо-
яние

Кри-
зисное 
финан-
совое 

состоя-
ние

1 2 3 4 5
Коэффици-
ент Бивера

Чистая прибыль+ амортизация
краткоср. (долгоср). обязат . 0,4-0,45 0,17 -0,15

Рентабель-
ность акти-
вов

Чистая прибыль * 100%
активы 6 – 8 4 -22

Финансовый 
леверидж

краткоср. (долгоср). обязат . * 100%
активы ≤ 37 ≤ 50 ≤ 80

Коэффици-
ент покрытия 
активов 
чистым 
оборотным 
капиталом

Собств. капитал – внеоборот. активы
активы 0,4 ≤ 0,3 ≈0,06

Коэффици-
ент окрытия

Оборотные активы
Краткосроч. обязательства ≤ 3,2 ≤ 2 ≤ 1

29. Beaver W.H. Financial Rations and Predictions of Failure.//Empirical Research 
in Accounting Selected Studies, Supplement to Journal of Accounting Research, 1966.
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Колонка 3 – для благополучных компаний;
Колонка 4 – за 5 лет до банкротства;
Колонка 5 – за 1 год до банкротства.
Коэффициент покрытия обязательств притоком денежных средств 

(Коэффициент Бивера) является достаточно представительным для 
оценки платежеспособности по «потоку денежных средств».

Коэффициент Бивера рассчитывается:

чистая прибыль + амортизационные отчисления
КБ = –––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––

долгосрочные и краткосрочные финансовые обязательства

По международным стандартам рекомендуемое значение (годовое) 
для данного показателя находится в интервале 0.17-0.4:

1. Если показатель составил в годовом исчислении менее 0,17, то 
полученное значение показателя позволяет отнести предприятие к вы-
сокой группе «риска потери платежеспособности», т.е. уровень покры-
тия задолженности суммой чистой прибыли и амортизации низкий.

2. Если показатель составил в годовом исчислении от 0,17 до 0,4, 
то полученное значение показателя позволяет отнести предприятие к 
средней группе «риска потери платежеспособности», т.е. уровень пок-
рытия задолженности суммой чистой прибыли и амортизации средний.

3. Если показатель составил в годовом исчислении более 0,4, то по-
лученное значение показателя позволяет отнести предприятие к низкой 
группе «риска потери платежеспособности», т.е. уровень покрытия за-
долженности суммой чистой прибыли и амортизации высокий.

В имеющейся литературе по финансовому анализу и менеджменту 
имеются явные противоречия в описании методики диагностики банк-
ротства по системе Бивера. Так у М.М. Глазова и др. авторов показатель 
Бивера рассчитывается как чистая прибыль – амортизация30, в то время 
когда речь должна идти о денежном потоке (чистая прибыль + аморти-
зация). В учебнике Л.В Донцовой и Никифороваой Н.А допущены опе-
чатки в представлении расчетов финансовых коэффициентов. Финан-
совый леверидж определен как отношение чистой прибыли к балансу31. 
В работе Г.В. Федоровой представлено только четыре коэффициента из 
системы из У. Бивира; отсутствует коэффициент покрытия32. Удивитель-
но, но критериальные значения показателей также различаются в книгах 
российских авторов.

Весовые коэффициенты для индикаторов в модели У. Бивера не 
предусмотрены и итоговый коэффициент вероятности банкротства не 
рассчитывается. Полученные значения данных показателей сравнива-
ются с их нормативными значениями для трех состояний фирмы, рас-

30. Глазов М.М. Анализ и диагностика финансово-хозяйственной деятельности 
предприятия. Учебник. -СПб., 2006. С. 160; Банк В.Р., Банк С.В., Солоненко А.А. 
Бухгалтерский учет и аудит в условиях банкротства: учеб. пособие. – М.: ТК Велби, 
Изд-во Проспект, 2006.- С. 59.

31. Донцова Л.В., Никифорова Н.А. Анализ финансовой отчетности: учебник. – 
3-е изд., перераб. и доп. – М.: Издательство «Дело и Сервис», 2005. С. 122.

32. Федорова Г.В. Учет и анализ банкротств: учеб. пособие / Г.В. Федорова. -2-е 
изд. стер. – М.: Омега – Л, 2008. –С.85. 
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считанными У. Бивером: для благополучных компаний, для компаний, 
обанкротившихся в течение года, и для фирм, ставших банкротами в 
течение пяти лет. Одним из его выводов было то, что и в краткосрочной, 
и в долгосрочной перспективе отношение потоков денежных средств к 
сумме задолженности было наилучшим предсказателем; следующими 
по важности были коэффициенты структуры капитала, далее – коэффи-
циенты ликвидности, а наихудшими – коэффициенты оборачиваемос-
ти.

В 1972 г. Р. Лис разработал следующую формулу для Великобри-
тании:

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;
Здесь предельное значение Z равняется 0,037.
Модель Лиса страдает аналогичным недостатком, как и модель 

Альтмана: несостоятельные предприятия, имеющие высокий уровень 
четвертого показателя получают очень высокую оценку. Размер собс-
твенного капитала необоснованно увеличивается за счет несовершен-
ной методики переоценки основных средств. В итоге – нереальное со-
отношение собственного и заемного капитала. Поэтому, при разработке 
аналогичной модели целесообразно вместо показателя (собственный 
капитал/заемный капитал), использовать долю собственного оборотно-
го капитала в формировании текущих активов.

Британские ученые Р. Таффлер (Taffl er) и Г. Тишоу предложии в 
1977 г. четырехфакторную прогнозную модель.

Z=0,53Х1 + 0,13Х2 + 0,18Х3 + 0,16Х4, 

где Х1- прибыль от реализации/краткосрочные обязательства;
Х2- оборотные активы/сумма обязательств;
Х3- краткосрочные обязательства/сумма активов;
Х4- выручка/сумма активов.
Если значение Z-счета больше 0,3, это говорит о том, что у фирмы 

неплохие долгосрочные перспективы, если меньше 0,2 то банкротство 
более, чем вероятно.

Одним из вариантов интегрального подхода к оценке финансового 
положения предприятия является метод Creditmen, разработанный во 
Франции Ж. Де Паляном, в соответствии с которым финансовая ситуа-
ция предприятия может быть точно охарактеризована показателем: 

N=25R1+25R2+10R3+20R4+20R5, 

                значение показателя для изучаемого предприятия (Ki) 
где Ri = -------------------------------------------------------------------------------------------------------------- .
                    нормативное значение этого показателя (Ki норм.)
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1. Коэффициент быстрой ликвидности – K1; 
2. Коэффициент кредитоспособности – K2; 
3. Коэффициент иммобилизации собственного капитала – K3; 
4. Коэффициент оборачиваемости запасов – K4; 
5. Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности – K5. 
Коэффициенты уравнения (25, 25, 10, 20, 20) выражают удельный 

вес влияния каждого показателя.
Если N=100 – финансовая ситуация нормальная;
N>100 – финансовая ситуация хорошая;
N<100 – финансовая ситуация вызывает тревогу.
Для выбора нормативных финансовых коэффициентов необходимо 

обратиться к прилож. № 15.
Для усиления прогнозирующей роли моделей можно трансформиро-

вать Z-коэффициент в PAS-коэффициент (Performance Analysys Score), 
т.е. коэффициент, позволяющий отслеживать деятельность компании во 
времени. Изучая PAS-коэффициент как выше, так и ниже критического 
уровня, легко определить моменты упадка и возрождения компании. 

PAS-коэффициент представляет собой относительный уровень де-
ятельности компании, выведенный на основе ее Z-коэффициента за оп-
ределенный год и выраженный в процентах от 1 до 100. Например PAS-
коэффициент, равный 50, указывает на то, что деятельность компании 
оценивается удовлетворительно, тогда как PAS-коэффициент, составля-
ющий 10, свидетельствует о том, что лишь 10% компаний находятся в 
худшем положении (неудовлетворительная ситуация). 

Итак, подсчитав Z-коэффициент для компании, можно затем транс-
формировать абсолютную меру финансового положения в относитель-
ную меру финансовой деятельности. Другими словами, если Z- коэф-
фициент может свидетельствовать о том, что компания находится в 
рискованном положении, то PAS-коэффициент отражает историческую 
тенденцию и текущую деятельность на перспективу. 

Канадским специалистом Ж. Лего (Jean Legault) была разработана 
модель предсказания банкротства, при создании которой были проана-
лизированы 30 финансовых показателей 173 промышленных компаний 
Квебека, имеющих ежегодную выручку от 1 до 20 млн долл. США. 

Модель Ж. Лего имеет вид: 
Z = 4,5913 А + 4,5080B + 0,3936С – 2,7616 , 

где: 
A = (Акционерный капитал) / (Всего активов) 
B = (Прибыль до налогообложения + Издержки финансирования) / 

(Всего активов) 
C = (Оборот за два предыдущих периода) / (Всего активов за два 

предыдущих периода). 
Критическим значением для Z является – 0,3. 
Точность данной модели составляет 83%. Она может быть использова-

на только для прогнозирования банкротства промышленных компаний. 
Модель Спрингейта была построена Гордоном Л. В. Спрингейтом33 

в университете Симона Фрейзера в 1978 г. в процессе создания модели 

33. Springate, Gordon L.V.: Predicting the Possibility of Failure in a Canadian Firm. 
Unpublished M.B.A. Research Project, Simon Fraser University, January 1978. In: IN-
SOLVENCY PREDICTION, E. Sands & Associates Inc. http://www.sands-trustee.com/
insolart.htm 
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из 19 считавшихся лучшими финансовых коэффициентов, в окончатель-
ном варианте осталось только четыре. 

Общий вид модели: 

Z = 1.03X1 + 3.07X2 + 0.66X3 + 0.4X4

в которой 
                   оборотный капитал
X1 = –––––––––––––––––––––––––––– ;
                           баланс

           (прибыль до налогообложения + проценты к уплате)
X2 = –––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– ;

                                                           баланс

               прибыль до налогообложения
X3 = ––––––––––––––––––––––––––––––––– ;
               краткосрочные обязательства

             выручка (нетто) от реализации
X4 = ––––––––––––––––––––––––––––––––– .
                                    баланс

Если Z < 0,862 предприятие получает оценку «крах». При создании 
модели Спрингейт использовал данные 40 предприятий и достиг 92,5 
процентной точности предсказания неплатежеспособности на год впе-
ред. Позднее Бодерас34 (Botheras, 1979), используя модель Спрингейта 
на данных 50 предприятий со средним балансом в 2,5 миллиона долла-
ров, достиг 88 процентной точности предсказания. 

Эти модели, как и любые другие, следует использовать лишь как 
вспомогательные средства анализа предприятий. Полностью полагать-
ся на их результаты неразумно и опасно. Применять их следует только 
после проверки и коррекции в среде будущего применения. 

Сравнение моделей Фулмера и Спрингейта, показало, что первая 
учитывает больше факторов, поэтому и при обстоятельствах, отличных 
от типичных, «работает» стабильней. Вычисление логарифмов позво-
ляет учитывать размер фирм, что целесообразно для любой страны. 
Модель с одинаковой надежностью определяет как банкротов, так и 
стабильно работающие организации. Результаты модели Спрингейта 
очень несимметричны. Модель явно «сдвинута» в сторону краха, сле-
довательно, применять ее следует в случае стратегии избежания рис-
ка, а также методом подбора можно ввести константу, корректирующую 
«сдвиг», тем самым компенсировать несимметричность.

Для применения моделей в различных странах требуется коррек-
тировка бухгалтерский понятий. Так, в модели Спрингейта, использова-
лись понятия, соответствующие российской бухгалтерской практике, но 

34. Botheras, D. A.: Use of a Business Failure Prediction Model for Evaluating Po-
tential and Existing Credit Risk. Unpublished M.B.A. Research Project, Simon Fraser 
University, Marc 1979. In: INSOLVENCY PREDICTION, E. Sands & Associates Inc. 
http://www.sands-trustee.com/insolart.htm 
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явно, что необходима адаптация модели к российским терминам. При 
испытании моделей на данных венгерских сельхозпредприятий, прове-
денном кафедрой экономики производства и менеджмента университе-
та Сент Иштван (Венгрия)35, к примеру, ученые придерживались следу-
ющей трактовки: 

денежный поток = прибыль после налогообложения + амортизация

оборотный капитал = оборотные активы + краткосрочные обяза-
тельства

собственный капитал = уставный капитал + добавочный капи-
тал + резервный капитал + резервы в соответствии с учредитель-

ными документами + нераспределённая прибыль

Анализ финансового состояния организации с целью раннего обна-
ружения признаков банкротства имеет определенные особенности, по 
объектам и методам его проведения. В основе этой совокупной оценки 
лежит многофакторный анализ по методике Дюпон. Система финан-
сового анализа Дюпон (The DuPont System of Analysis) в первую оче-
редь исследует способность организации эффективно генерировать 
прибыль, реинвестировать ее, наращивать обороты. В основу анализа 
положена жестко детерминированная факторная модель, позволяющая 
идентифицировать и дать сравнительную характеристику основных мо-
ментов, влияющих на изменение того или иного показателя деятельнос-
ти фирмы. 

Объектами выявления возможного «кризисного поля», представля-
ющего угрозу банкротства, являются показатели текущего и перспектив-
ного потока платежей и показатели формирования чистого денежного 
потока по производственной, инвестиционной и финансовой деятель-
ности организации. Уровень текущей угрозы банкротства диагностирует-
ся с помощью коэффициента абсолютной платежеспособности, который 
позволяет определить в какой мере, в рамках оговоренного законода-
тельством срока, могут быть удовлетворены за счет имеющихся высо-
коликвидных активов все неотложные обязательства организации. Если 
значение этого коэффициента меньше единицы, то текущее состояние 
обеспечения платежей следует рассматривать как неблагополучное. 
Уровень предстоящей угрозы банкротства диагностируется с помощью 
двух показателей: коэффициента текущей платежеспособности и коэф-
фициента автономии. Данные показатели анализируют в динамике за 
ряд периодов. Устойчивая тенденция к снижению уровней этих коэффи-
циентов свидетельствует об «отложенной угрозе банкротства», которая 
возможна в предстоящем периоде. Абсолютные значения этих коэффи-
циентов показывают, как быстро «отложенная угроза банкротства» бу-
дет реализована (чем ниже абсолютное значение этих коэффициентов, 
тем неотвратимее угроза банкротства организации). В экономической 
литературе нормативные значение коэффициента текущей платежеспо-

35. Арутюнян А. Б Опыт применения моделей Фулмера и Спрингейта в оценке 
венгерских предприятий сельского хозяйства и пищевой промышленности. / Аудит 
и финансовый анализ, 2002. №2. http://www.cfi n.ru/fi nanalysis/fulmer.shtml
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собности составляет 0.7, а коэффициента автономии – 0.5. Однако эти 
показатели необходимо рассматривать с учетом отраслевой специфики, 
которую необходимо учитывать при проведении экспертизы. 

Расщепление ключевых показателей на факторы (множители), их 
составляющие, позволяет определить и дать сравнительную характе-
ристику основных причин, повлиявших на изменение того или иного 
показателя и определить темпы экономического роста компании. В ли-
тературе широко известна формула Дюпона – расщепление рентабель-
ности собственного капитала на произведение рентабельности активов 
и финансового рычага, причем каждый из факторов сам является содер-
жательным финансовым показателем. 

Методика основана на том, что при разложении показателей на со-
ставные части, становится ясно, что изменение показателя прибыльнос-
ти собственного капитала зависит от большого количества важнейших 
показателей финансово-хозяйственной деятельности предприятия. 
Значимость выделенных факторов объясняется тем, что они обобщают 
все стороны финансово-хозяйственной деятельности фирмы. 

Модель Дж. Фулмера36 была создана на основании обработки дан-
ных шестидесяти предприятий – 30 потерпевших крах и 30 нормально 
работавших. Изначальный вариант модели содержал 40 коэффициен-
тов, окончательный использует всего девять. Модель Фулмера построе-
на по выборке из гораздо меньших фирм, чем у Альтмана, но не содер-
жит показателей рыночной капитализации. Модель Фулмера использует 
большое количество факторов, поэтому и при обстоятельствах, отлич-
ных от оригинальных, более стабильнее, чем другие методики. Кроме 
того она учитывает и размер фирмы (предназначена для оценки кре-
дитоспособности более мелких компаний, средним объемом оборота 
в 500000$), что, наверное, справедливо как в Америке, так и в любой 
другой стране с рыночной экономикой.

Общий вид модели: 

Н = 5,528 Х1 + 0,212Х2 + 0,073 Х3 + 1,270 Х4 – 0,120 Х5 +2,335 Х6 + 
+ 0,575Х7 + 1,083 Х8+ 0,894 Х9- 6,075

                   нераспределенная прибыль прошлых лет
X1 = ––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– ;
                                                  баланс

          выручка (нетто) от реализации
X2 = ––––––––––––––––––––––––––––––– ;
                              баланс

           прибыль до налогообложения
X3 = –––––––––––––––––––––––––––––––– ;
                    собственный капитал

36. Fulmer, John G. Jr., Moon, James E., Gavin, Thomas A., Erwin, Michael J., «A 
Bankruptcy Classifi cation Model For Small Firms», Journal of Commercial Bank Lending 
(July 1984): pp. 25-37.
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                                        денежный поток
X4 = ––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– ;
         обязательства (краткосрочные + долгосрочные)

            долгосрочные обязательства
X5 = ––––––––––––––––––––––––––––––– ;
                                 баланс

            краткосрочные обязательства
X6 = ––––––––––––––––––––––––––––––– ;
                                 баланс

X7 = log (материальные активы) ;

            оборотный капитал
X8 = –––––––––––––––––––––– ;
                обязательства

                прибыль до налогообложения + проценты к уплате
X9 = log (––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––) .
                                               проценты к уплате

Если H < 0, крах неизбежен. Точность прогнозов, сделанных с помо-
щью данной модели на год вперед – 98 %, на два года – 81 %. 

Примечание авторов: Значение константы в оригинальной формуле 
было – 6,075, а не – 3,075 как указывается в большинстве российских 
источников. Данное искажение возникло из-за цитирования по венгер-
скому исследованию («Опыт применения моделей Фулмера и Сприн-
гейта в оценке венгерских предприятий сельского хозяйства и пищевой 
промышленности»), когда ученые из-за искажения значения перемен-
ной x7, вызванным правилами заполнения бланков баланса в Венгрии в 
тысячах форинтов, скорректировали свободный член.

Французские исследователи Ж. Конан (J. Conan)37 и М. Гольдер 
(M. Holder) из Университета Париж-Дафин в результате исследования 
финансового состояния 180 организаций за 1970-1975 гг. с помощью 
дискриминантного анализа вывели в 1979 г. следующий показатель для 
оценки платежеспособности предприятия:

Z= -0,16Х1 – 0,22Х2 + 0,87Х3 + 0,10Х4 – 0,24Х5, 

где Х1- дебиторская задолженность + денежная наличность/итог ба-
ланса;

37. В отечественных источниках иногда указаны иные инициалы, например, 
Дж. Конан. См: Любушин Н.П., Экономический анализ: учебное пособие для сту-
дентов вузов, обучающихся по специальностям 080109 «Бухгалтерский учет, ана-
лиз и аудит» и 080105 «Финансы и кредит» / Н.П. Любушкин. – 2-е изд., перераб. 
и доп. – М.: ЮНИТИ – ДАНА, 2007. С. 331.; У Н.П. Любушина указывается, что 
модель построена на исследованиях 180 организаций; В Ковалев, О.Волкова в 
книге «Анализ хозяйственной деятельности» (М., 2001. С. 387), а также в учебном 
пособии «Управление финансовым состоянием организации (предприятия)» под 
общ. ред. Э.И. Крылова, В.М. Власова, И.В. Ивановой (М., 2007. С. 205) отмечают, 
что модель построена по выборке из 95 малых и средних предприятий Франции.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

272

Х2- постоянный капитал38/итог пассива;
Х3- финансовые расходы/чистая выручка (за вычетом налогов);
Х4- расходы на персонал/добавленная стоимость после налогооб-

ложения;
Х5- валовая прибыль/привлеченный капитал. 

Таблица 5.8
Вероятность наступления кризисной ситуации (банкротства) 

для значений Z(Q)

Показатели Значения переменных
Индекс Кона-
на-Гольдера 

Z (Q)
+0,210 +0,048 +0,002 -0,026 -0,068 -0,087 -0,107 -0,131 -0,164

Вероятность 
задержки 

платежа, %
100 90 80 70 60 50 40 30 20 10

Примечание: в большинстве российских источниках в шкале вероятности 
задержки платежей (банкротства) отсутствует значение 60%. См.: Кукуки-
на И.Г., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств: Учеб. пособие. – 2-е изд., 
испр. и доп. / Под ред. И.Г. Кукукиной. – М.: Финансы и статистика, 2006. С. 114. 
Фактор Х3 играет доминирующую роль в модели. Работа Ж.Конана и М. Голь-
дера была продолжена аудиторской компанией под руководством М. Гольдера,  
которая построила Z – уравнения для трех отраслей: строительства, опто-
вой торговли и транспорта.

Модель анализа «индикаторов финансовой устойчивости», была 
впервые предложена французскими исследователями Ж. Франшоном 
и И. Романэ и заключается в проведении экспресс-анализа финансо-
вого и хозяйственного состояния фирмы, а также выявления основных 
закономерностей дальнейшего развития. Для построения матрицы рас-
считываются показатели трех типов:

• результат финансовой деятельности; 
• результат хозяйственной деятельности; 
• результат финансово-хозяйственной деятельности.
После расчета этих основных показателей можно условно отнести 

организацию к одному из квадрантов матрицы, каждый из которых име-
ет свой номер, свое уникальное название, и каждый из которых харак-
теризуется набором показателей определяющих только предприятия 
данного квадранта и соответственно имеющих идентичные пути даль-
нейшего развития. В зависимости от значений результата финансовой 
деятельности и результата хозяйственно деятельности предприятие мо-
жет занимать следующие положения в матрице:

38. В некоторых российских источниках вместо постоянного капитала берется 
собственный, например, см.: С. 60. В. Ковалев, О. Волкова (Анализ хозяйственной 
деятельности. М., 2001. С. 387), Коласс Б. (Управление финансовой деятельнос-
тью предприятия. Пер. с франц. М., 1997) предлагает брать сумму собственного 
капитала и долгосрочных пассивов.
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Таблица 5.9.
Результаты финансово-хозяйственной деятельности организации

РФД<<0 РФД=0 РФД>>0
РХД>>0 РФХД=0

1
РФХД>0

4
РФХД>>0

6
РХФ=0 РФХД<0

7
РФХД=0

2
РФХД>0

5
РХД<<0 РФХД<<0

9
РФХД<0

8
РФХД=0

3

В итоге, в экспертном заключении для фирмы занимающей тот или 
иной квадрант матрицы дается краткое описание, и определяются пути 
ее дальнейшего развития. 

Считается, что финансовое равновесие организации обеспечивает-
ся при условии, что объем положительного денежного потока по всем 
видам хозяйственной деятельности (производственной, инвестицион-
ной, финансовой) в определенном периоде равен планируемому объ-
ему отрицательного денежного потока. Положительный денежный поток 
(прирост собственных финансовых ресурсов) по всем видам хозяйс-
твенной деятельности рассчитывается по формуле:

ДПп = ЧПпр + АО +dАК+ СФРп, 

где Дпп – сумма планируемого положительного денежного потока по 
всем видам хозяйственной деятельности; 

ЧПпр – сумма чистой прибыли, направляемой на производственное 
развитие; 

АО – сумма амортизационных отчислений;
dАК – прирост акционерного капитала;
СФРп – прирост собственных финансовых ресурсов за счет прочих 

источников (снижение размера чистого рабочего капитала и т.п.).
Отрицательный денежный поток (или необходимый объем инвести-

ций) рассчитывается по формуле:

ДПо=dВА+dЧРК,

где ДПо – сумма планируемого отрицательного денежного потока;
dВА – планируемая сумма прироста внеоборотных активов (основ-

ных фондов, долгосрочных финансовых вложений, нематериальных 
активов). 

Приведенная формула (ДПо) показывает объем планируемых ин-
вестиций в эти активы, уменьшенный на сумму реализации части этого 
имущества по остаточной стоимости;

dЧРК – прирост суммы чистого рабочего капитала (оборотных акти-
вов за минусом текущих обязательств). Эта сумма представляет собой 
объем планируемых инвестиций в прирост оборотных активов.

Модель финансового равновесия в долгосрочной перспективе име-
ет вид: 

ДПп=ДПо или ЧПпр + АО + dАК +СФРп = dВА + dЧРК
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Приведенная модель показывает точки финансового равновесия ор-
ганизации, проходящие через поля А1, А5 и А9 (см табл.5.10). Это «поля 
финансового равновесия», в них объем потребления дополнительных 
финансовых средств (инвестируемых в прирост внеоборотных активов 
и рабочего капитала) практически соответствует объему собственных 
финансовых ресурсов. В этих полях экономическое развитие органи-
зации осуществляется на принципах самофинансирования. Данная 
финансовая модель развития наиболее оптимальна для организаций, 
не сталкивающихся с угрозой банкротства. При угрозе банкротства вос-
становление финансовой устойчивости возможно лишь при нахождении 
организации в полях А2, A3 и А6 (при этом наиболее высокие темпы 
такого восстановления будут в поле A3). Во всех этих полях объем собс-
твенных финансовых ресурсов превышает объем дополнительного их 
потребления. Это условие позволяет организации снизить удельный вес 
используемых заемных средств. 

Таблица 5.10
Модель финансового равновесия

Уровень потребления 
дополнительных 

финансовых 
ресурсов в процессе 

развития

Уровень генерирования собственных 
финансовых ресурсов (положительного 

денежного потока)

Низкий Средний Высокий

Низкий А1 А2

А3 Зона 
повышения 
финансовой 
устойчивости

Средний А4 А5 А6

Высокий

А7 Зона 
снижения 

финансовой 
устойчивости

А8 А9

Эта модель базируется на неравенстве ДДп > ДПо.
Нахождение организации в области полей А4, А7 и А8, способству-

ет дальнейшему углублению кризиса организации (критическая точка в 
поле А7), вследствие дальнейшего возрастания удельного веса заемно-
го капитала, а соответственно и снижения финансовой устойчивости.

Выше описанные модели построены на основе применения количес-
твенных методов, в основе которых лежат достаточно строгие формали-
зованные зависимости, т.е. взаимосвязь анализируемых показателей и 
определяющих их факторов выражается с помощью формул. К таким 
методам относятся методы математического моделирования, экономи-
ко-статистические методы, индексный метод, метод цепных подстано-
вок, интегральный метод, метод выявления изолированного влияния 
факторов и др39. В качестве оценки кризисного положения предприятия 
целесообразно использовать не только количественные, но и качествен-

39. Экономический анализ: Основы теории. Комплексный анализ хозяйствен-
ной деятельности организации:Учебник/ Под ред. Н.В. Войтоловского, А.П. Кали-
ниной, И.И. Мазуровой. М.: Высшее образование, 2005.
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ные показатели. Качественный подход, основан на изучении отдельных 
характеристик, присущих бизнесу, развивающемуся по направлению к 
банкротству. Если для исследуемого предприятия характерно наличие 
таких характеристик, можно дать экспертное заключение о неблагопри-
ятных тенденциях развития. Так, например, Бланком И.А. предлагается 
следующая система важнейших индикаторов оценки угрозы банкротс-
тва предприятия. 

Таблица 5.11
Система индикаторов оценки угрозы банкротства организации 
в разрезе отдельных объектов наблюдения «кризисного поля»
Объекты наблю-

дения «кризисного 
поля»

Показатели-индикаторы

Объемные Структурные

1 2 3
Чистый денежный 
поток предприятия

1. Сумма чистого денежно-
го потока по предприятию в 
целом
2. Сумма чистого денежного 
потока по операционной де-
ятельности предприятия

1. Коэффициент достаточнос-
ти чистого денежного потока
2. Коэффициент ликвидности 
денежного потока
3. Коэффициент эффективнос-
ти денежного потока
4. Коэффициент реинвести-
рования чистого денежного 
потока

Рыночная стоимость 
предприятия

1. Сумма чистых активов 
предприятия по рыночной 
стоимости

1. Рыночная стоимость пред-
приятия по коэффициенту ка-
питализации прибыли

Структура капитала 
предприятия

1. Сумма собственного ка-
питала предприятия
2. Сумма заемного капита-
ла предприятия

1. Коэффициент автономии
2. Коэффициент финансирова-
ния (коэффициент финансово-
го левериджа)
3. Коэффициент долгосрочной 
финансовой независимости

Состав финансовых 
обязательств пред-
приятия по срочнос-
ти погашения

1. Сумма долгосрочных фи-
нансовых обязательств
2. Сумма краткосрочных 
финансовых обязательств
3. Сумма финансового кре-
дита
4. Сумма товарного (ком-
мерческого) кредита
5. Сумма внутренней креди-
торской задолженности

1. Коэффициент соотношения 
долгосрочных и краткосрочных 
финансовых обязательств
2. Коэффициент соотношения 
привлеченного финансового и 
товарного кредита
3. Коэффициент неотложных 
финансовых обязательств в 
общей их сумме
4. Период обращения креди-
торской задолженности

Состав активов 
предприятия

1. Сумма внеоборотных ак-
тивов
2. Сумма оборотных акти-
вов
3. Сумма дебиторской за-
долженности – всего, в том 
числе просроченной
4. Сумма денежных акти-
вов 

1. Коэффициент соотношения 
долгосрочных и краткосрочных 
финансовых обязательств
2. Коэффициент соотношения 
привлеченного финансового и 
товарного кредита
3. Коэффициент неотложных 
финансовых обязательств в 
общей их сумме
4. Период обращения креди-
торской задолженности

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

276

Состав текущих за-
трат предприятия

1. Общая сумма текущих 
затрат
2. Сумма постоянных теку-
щих затрат

1. Уровень текущих затрат к 
объему реализации продукции
2. Уровень перемен-
ных текущих затрат
3. Коэффициент операционно-
го левериджа

Уровень концент-
рации финансовых 
операций в зонах 
повышенного риска

 1. Коэффициент вложения 
капитала в зоне критического 
риска
2. Коэффициент вложения ка-
питала в зоне катастрофичес-
кого риска

Одним из подходов прогнозирования банкротства является сравне-
ние данных по обанкротившимся компаниям с соответствующими дан-
ными исследуемой компании.

В периодической печати и статистических источниках опубликовано 
множество списков обанкротившихся компаний. Некоторые из них содер-
жат их описание по десяткам показателей. К сожалению, большинство 
списков не упорядочивают эти данные по степени важности и ни в одном 
не проявлена забота о последовательности. Попыткой компенсировать 
эти недостатки является метод балльной оценки (А-счет Аргенти).

Метод – «Показатель Аргента (А-счет)» характеризует кризис уп-
равления. Согласно данной методике, исследование начинается с пред-
положений, что (а) идет процесс, ведущий к банкротству, (б) процесс 
этот для своего завершения требует нескольких лет и (в) процесс может 
быть разделен на три стадии:

I стадия – предприятия, идущие к банкротству, годами демонстриру-
ют ряд очевидных недостатков задолго до фактического банкротства; 

II стадия – вследствие накопления этих недостатков предприятие 
может совершить ошибку, ведущую к банкротству (предприятия, не име-
ющие недостатков, не совершают ошибок, ведущих к банкротству); 

III стадия – совершенные предприятием ошибки начинают выявлять 
все известные симптомы приближающейся неплатежеспособности: 
ухудшенные показатели, признаки недостатка денег. Эти симптомы про-
являются в последние два или три года процесса, ведущего к банкротс-
тву, период которого часто составляет от 5 до 10 лет. 

При расчете А – счета конкретной компании необходимо ставить 
либо количество баллов согласно Аргенти, либо «0» – промежуточные 
значения не допускаются. Каждому фактору каждой стадии присваива-
ют определенное количество баллов и рассчитывают агрегированный 
показатель – А – счет.

Таблица 5.12
Метод А – счета для предсказания банкротства

Недостатки Ваш 
балл

Балл 
согласно 
Аргенти

Директор-автократ  8
Председатель совета директоров является также директором  4
Пассивность совета директоров  2
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Внутренние противоречия в совете директоров (из-за различия 
в знаниях и навыках)  2

Слабый финансовый директор  2
Недостаток профессиональных менеджеров среднего и нижне-
го звена (вне совета директоров)  1

Недостатки системы учета:  -
Отсутствие бюджетного контроля  3
Отсутствие прогноза денежных потоков  3
Отсутствие системы управленческого учета затрат  3
Вялая реакция на изменения (появление новых продуктов, тех-
нологий, рынков, методов организации труда и т.д.)  15

Максимально возможная сумма баллов  43
«Проходной балл»  10
Если сумма больше 10, недостатки в управлении могут привес-
ти к серьезным ошибкам  -

Ошибки  -
Слишком высокая доля заемного капитала  15
Недостаток оборотных средств из-за слишком быстрого роста 
бизнеса  15

Наличие крупного проекта (провал такого проекта подвергает 
фирму серьезной опасности)  15

Максимально возможная сумма баллов  45
«Проходной балл»  15
Симптомы  -
Ухудшение финансовых показателей  4
Использование «творческого бухучета»  4
Нефинансовые признаки неблагополучия (ухудшение качества, 
падение «боевого духа» сотрудников, снижение доли рынка)  4

Окончательные симптомы кризиса (судебные иски, скандалы, 
отставки)  3

Максимально возможная сумма баллов  12
Максимально возможный А-счет  100
«Проходной балл»  25
Большинство успешных компаний  5-18
Компании, испытывающие серьезные затруднения  35-70
Если сумма баллов более 25, компания может обанкротиться в 
течение ближайших пяти лет.  -

Чем больше А-счет, тем скорее это может произойти.  -

Модель оценки фирмы, описанная П. Праттом40, состоит из 8 этапов:
Этап 1. Оценка краткосрочной ликвидности, которая характеризу-

ет способности организации выполнять свои текущие обязательства. 
Данный механизм оперирует коэффициентами текущей и немедленной 
ликвидности.

Этап 2. Оценка текущей деятельности – измерение эффективнос-
ти использования организацией своих активов. При этом используются 

40. См.: Глазов М.М. Анализ и диагностика финансово-хозяйственной деятель-
ности предприятия. Учебник. – СПб., 2006. С. 158.
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следующие показатели: оборачиваемость дебиторской задолженности, 
оборачиваемость товарно-материальных запасов, отношение выручки 
от реализации к собственному оборотному капиталу, отношение выруч-
ки от реализации к основным средствам и совокупным активам.

Этап 3. Оценка риска ориентированная на максимальное снижение 
неопределенности, связанной с потоками доходов по различным долж-
никам фирмы. При этом оценивается: 1) деловой риск, связанный с по-
лучением дохода и обусловленный двумя факторами — колебаниями 
объемов реализации и уровнем постоянных операционных издержек 
фирмы; 2) финансовый риск, учитывающий постоянные финансовые из-
держки или проценты и их влияние на изменения в потоках доходов, по-
лучаемых инвесторами, определяется величиной финансового рычага.

Этап 4. Оценка структуры капитала производится по балансовому 
отчету. Основная цель – протестировать количественную оценку дол-
госрочной платежеспособности бизнеса и способности фирмы решать 
финансовые проблемы, максимально используя открывающиеся воз-
можности. Для оценки используются следующие отношения: суммар-
ного долга к совокупным активам; собственного капитала к совокупным 
активам; долгосрочной задолженности к совокупному капиталу; собс-
твенного капитала к совокупному капиталу; основных средств к собс-
твенному капиталу; заемных средств к собственному капиталу.

Этап 5. Расчет коэффициентов покрытия по данным отчета о при-
былях и убытках, показывает маржу, свидетельствующую о способнос-
ти организации выполнять свои обязательства. При анализе используют 
коэффициенты покрытия процентных выплат, покрытия фиксированных 
платежей, покрытия дивидендов по привилегированным акциям.

Этап 6. Оценка рентабельности по отчету о прибылях и убытках 
проводится по четырем отношениям: валовой прибыли к выручке от ре-
ализации; операционной прибыли к выручке от реализации; прибыли до 
уплаты налогов к выручке от реализации; чистой прибыли к выручке от 
реализации.

Этап 7. Оценка доходности инвестиций показывает доход на собс-
твенный капитал, доход на инвестиции, доход на совокупные активы.

Этап 8. Оценка использования активов фирмы показывает, эффек-
тивность использования собственных активов в текущей деятельности. 
Группа коэффициентов, на основе которых ведется оценка, определяют-
ся как отношение выручки от реализации к различным группам активов.

Таким образом, мы постарались дать краткий обзор основных за-
падных моделей финансового анализа и прогнозирования банкротства, 
встречающихся в литературе. Наличие многочисленных подходов к 
оценке банкротства подтверждает целесообразность острого внимания 
по данной теме. Преимуществом методов, подобных модели Альтмана, 
является высокая вероятность, с которой предсказывается банкротство 
приблизительно за два года до фактического объявления конкурса, не-
достатком – уменьшение статистической надежности результатов при 
составлении прогнозов относительно отдаленного будущего. 

Характеристика каждого из метода говорит о многообразии целей 
применения каждого и, естественно, о необходимости применения 
ситуационного подхода к выбору метода. В работе дан краткий обзор 
основных методик прогнозирования банкротства, встречающихся в 
литературе и на практике. Российский бизнес функционирует в иной 
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среде, поэтому применение выше перечисленных моделей в отечест-
венных условиях проблематично, из-за, во-первых, отсутствия статис-
тики банкротств; во-вторых, из-за влияния на факт признания фирмы 
банкротом многих факторов, которые не отражаются в учете; в-третьих, 
из-за нестабильности нормативной базы банкротства российских орга-
низаций. По нашему мнению, подобные модели разумно применять в 
качестве дополнительного инструмента анализа для выявления нали-
чия фактических признаков несостоятельности коммерческих органи-
заций. Использование комплекса разнообразных методов и приемов 
диагностирования финансового состояния предприятия, включая оцен-
ку возможного банкротства, повышает достоверность результатов. От 
объективности предполагаемых оценок зависит успех предупреждения 
кризиса и его преодоление.

5.3. Модели прогнозирования банкротства, 
адаптированные к отечественным условиям

Вклад российских ученых в проблему диагностики банкротства пред-
приятий пока незначителен, так как данная проблема стала для россий-
ской экономической науки актуальной сравнительно недавно. 

Попытки использования Z-моделей, полученных зарубежными ис-
следователями для прогнозирования банкротства российских предпри-
ятий часто приводят к неадекватным выводам. Сопоставление резуль-
татов исследований, проведенных в ряде стран, показывает, что состав 
факторов, весовые коэффициенты и пороговые значения интегрирован-
ных показателей Z, описываемых в отечественных учебных пособиях 
сильно разнятся. Поэтому актуально изучение зарубежного опыта как 
этап для продвижения в данной области. Накопление статистики в об-
ласти российского банкротства как следствие привело к необходимости 
адаптации зарубежных моделей прогнозирования и разработке ориги-
нальных моделей на основе данных российских предприятий. В дейс-
твительности применение адаптированных Z-моделей в практической 
деятельности результативно в российских условиях при учете особен-
ностей экономики страны, бизнес-процессов и отраслевой специфики.

Так, учеными Казанского государственного технологического универ-
ситета предложена корректировка методики диагностики банкротства с 
учетом специфики отраслей. Все фирмы делятся по классам кредитос-
пособности. Расчет класса кредитоспособности связан с классификаци-
ей оборотных активов по степени их ликвидности. Особенности форми-
рования оборотных средств в России ограничивают применение крите-
риальных уровней коэффициентов платежеспособности (ликвидности 
и финансовой устойчивости). Поэтому создание шкалы критериальных 
уровней может опираться лишь на средние величины соответствующих 
коэффициентов, рассчитанные на основе фактических данных однород-
ных предприятий (одной отрасли).

Распределение предприятий по классам кредитоспособности проис-
ходит на следующих основаниях:

• к первому классу кредитоспособности относят фирмы, имеющие 
хорошее финансовое состояние (финансовые показатели выше средне-
отраслевых, с минимальным риском невозврата кредита); 
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• ко второму – предприятия с удовлетворительным финансовым со-
стоянием (с показателями на уровне среднеотраслевых, с нормальным 
риском невозврата кредита); 

• к третьему классу – компании с неудовлетворительным финансо-
вым состоянием, имеющие показатели на уровне ниже среднеотрасле-
вых, с повышенным риском непогашения кредита.

Поскольку, с одной стороны, для предприятий разных отраслей при-
меняются различные показатели ликвидности, а, с другой, специфика 
отраслей предполагает использование для каждой из них своих крите-
риальных уровней даже по одинаковым показателям, учеными Казанс-
кого государственного технологического университета были рассчитаны 
критериальные значения показателей отдельно для каждой из таких 
отраслей, как:

• промышленность (машиностроение); 
• торговля (оптовая и розничная); 
• строительство и проектные организации; 
• наука (научное обслуживание).

Таблица 5.13
Критериальные показатели вероятности банкротства

 (Z-счет Альтмана) для предприятий различных отраслей 
российской экономики

№ Отрасль Значение критериальных показателей 
по классам кредитоспособности

1 класс 2 класс 3 класс
1 Промышленность 

(машиностроение)
3 1,5 – 3,0 1,5

2 Торговля (оптовая и розничная) 3 1,5 – 3,0 1,5
3 Строительство 2,7 1,5 – 2,7 1,0
4 Проктные организации 2,5 1,1 – 2,5 1,1
5 Наука (научное обслуживание) 2,6 1,2 – 2,6 1,2

В случае диверсификации деятельности предприятие отнесено к 
той группе, деятельность в которой занимает наибольший удельный 
вес. Данная модель для определенной отрасли (допустим машиностро-
ение и наука) выглядит следующим образом: см. табл. 5.14, 5.15.

Таблица 5.14
Значения критериальных показателей для распределения 

предприятий промышленности (машиностроение) по классам 
кредитоспособности

Наименование показателя

Значение 
показателей по 

классам
1 

класс
2 

класс
3 

класс
Соотношение заемных и собственных средств < 0,8 0,8-1,5 > 1,5
Вероятность банкротства (Z-счет Альтмана) >3,0 1,5-3,0 < 1,5
Общий коэффициент покрытия (ликвидность баланса) >2,0 1,0-2,0 < 1,0

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

281

Таблица 5.15
Значения критериальных показателей для распределения 
научных (научное обслуживание) организаций по классам 

кредитоспособности

Наименование показателя

Значение 
показателей по 

классам
1 

класс
2 

класс
3 

класс
Соотношение заемных и собственных средств < 0,9 0,9-1,2 > 1,2
Вероятность банкротства (Z-счет Альтмана) >2,6 1,2-2,6 < 1,2
Общий коэффициент покрытия (ликвидность баланса) >0,9 0,6-0,9 < 0,6

Бесспорно, что отраслевой подход в установлении нормативов про-
дуктивен. Уязвимым местом является использование средних по отрас-
ли значений параметров как ориентиров. Во-первых, условия развития 
различных отраслей различные, хотя бы по параметрам давления им-
порта, во-вторых, для некоторых отраслей народного хозяйства отчет-
ливо прослеживаются региональные особенности, в третьих, в транс-
формационном процессе в целом на достаточно коротком интервале 
времени могут резко меняться финансово-экономические параметры 
организаций отрасли, что означает необходимость частого пересмотра 
желаемых отраслевых нормативов. 

Одним из вариантов интегрального подхода к оценке финансового 
положения коммерческой организации Ковалев В.В. предлагает приме-
нение индикатора финансовой устойчивости, включающих следующую 
комбинацию показателей:

• Коэффициент оборачиваемости запасов: 
• N1 = выручка от реализации/средняя стоимость запасов; (норма-

тивное значение 3,0)
• Коэффициент текущей ликвидности: N2 = оборотные средства/крат-

косрочные пассивы; (нормативное значение 2,0)
• Коэффициент структуры капитала: N3 = собственный капитал/за-

емные средства; (нормативное значение 1,0)
• Коэффициент рентабельности: N4 = прибыль отчетного периода/

итог баланса; (нормативное значение 0,3)
• Коэффициент эффективности: N5 = прибыль отчетного периода/

выручка от реализации (нормативное значение 0,2).
Модель для оценки финансовой устойчивости выглядит следующим 

образам: N = 25R1 + 25R2 + 20R3 + 20R4 + 10R5,

                   значение показателя для изучаемого предприятия Ni
где Ri = –––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––
                            нормативное значение этого показателя.

Коэффициенты этого уровня (25, 25, 20, 20, 10) представляют собой 
удельные веса влияния каждого фактора. Если N равен 100 и более, 
финансовая ситуация на предприятии может считаться хорошей, если 
N меньше 100, она вызывает беспокойство. Чем сильнее отклонение 
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от значения 100 в меньшую сторону, тем сложнее ситуация и тем более 
вероятно в ближайшие время для данного предприятия наступление 
финансовых трудностей. Выделенные индикаторы, позволяющие выяв-
лять состояние банкротства у юридических лиц, небезупречны в приме-
нении, учитывая их многообразие и противоречивость в оценках уровня 
несостоятельности.

Для оценки степени финансового риска часто используется комп-
лексная сравнительная рейтинговая оценка финансового состояния 
и деловой активности. Приведенная методика учитывает важнейшие 
параметры финансовой и производственной деятельности фирмы; для 
расчета используют данные бухгалтерской отчетности. Обоснование 
выбора исходных показателей для комплексной оценки осуществляет-
ся исходя из целей анализа. Основу рейтингового анализа составляет 
сравнение финансовых показателей с условным эталонном – «идеаль-
ная фирма» с наивысшими показателями, которые могут складываться 
из показателей работы организаций различных отраслей деятельнос-
ти. Данная методика оценки не учитывает этот факт, объясняя тем, что 
финансовые показатели сопоставимы для разнообразных объектов 
хозяйствования41. В итоге базой отсчета для получения рейтинговой 
оценки финансово-хозяйственной деятельности организации служит не 
субъективные предположения экспертов, а сложившиеся в результате 
рыночной конкуренции наиболее положительные совокупные результа-
ты сравниваемых объектов. Алгоритм сравнительной рейтинговой оцен-
ки финансового состояния организации представлен в виде последова-
тельности следующих действий. 

1. Исходные данные представляются в виде матрицы (аij), т.е. таб-
лицы, где по строкам записаны номера показателей (i= 1,2,3,….,n), а по 
столбцам – номера предприятий (j= 1,2,3,…m).

2. По каждому показателю находится максимальное значение и за-
носится в столбец условного эталонного предприятия (m +1).

3. Исходные показатели матрицы аij стандартизируются в отноше-
нии соответствующего показателя эталонного предприятия по формуле: 

xij =аij / max аij , 

где xij – стандартные показатели финансового состояния i-го предпри-
ятия.

4. для каждого анализируемого предприятия значение его рейтинго-
вой оценки определяется по формуле:

Ri = √ (1 – x1j) 2 + (1 – x2j) 2 +…+ (1 – xnj) 2 ,

где Ri – рейтинговая оценка для j-го предприятия;
x1j, x2j,…, xnj – стандартизированные показатели j-го анализируемого 

предприятия.
5. Организации ранжируются в порядке убывания рейтинговой оцен-

ки. Наивысший рейтинг имеет предприятие с минимальными значения-
ми сравнительной оценки.

41. См.: Шеремет А.Д. Теория экономического анализа: Учебник. – М.: ИНФРА 
М – М. 2002. – С. 262.
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Для применения данного алгоритма на практике никаких ограниче-
ний на количество сравниваемых показателей и организаций не накла-
дывается.

П.А. Фоминым предложена методика структуризации финансовых 
потоков на российских предприятиях, являющаяся важным инстру-
ментом восстановления платежеспособности. Предлагаемая методика 
применима к организациям любого региона, так как легко позволяет оп-
ределить специфику их деятельности: особенности налогообложения, 
финансовых расчетов между предприятиями региона и т.д.

Методологический подход к оценке деятельности организации в 
целях структуризации финансовых потоков основывается на анализе 
финансового оборота хозяйствующего субъекта, характеризующего 
движение денежных средств, связанное не только с процессом произ-
водства и реализации продукции (работ, услуг), но и с операционной и 
внереализационной деятельностью и должен дать ответы на следу-
ющие вопросы:

• имеет ли фирма ресурсы для погашения текущих обязательств;
• способна ли организация удовлетворить всех кредиторов в уста-

новленные сроки;
• каковы причины ненадежного исполнения обязательств.
Анализ валовой выручки предприятий. В целях данного анализа 

под выручкой понимаются все расчетные поступления, которые могут 
быть использованы как источник расчета по обязательствам предпри-
ятия. По результатам анализа необходимо сделать выводы о факторах, 
оказавших существенное влияние на формирование структуры валовой 
выручки, динамику ее изменения и определить способы влияния на 
удельный вес каждой формы будущих поступлений.

Анализ платежей в бюджет и внебюджетные фонды показывает 
долю налоговых платежей в валовой выручке предприятия, их процен-
тное соотношение к общей сумме, оплаченной фискальной системе за 
год.

Анализ фискальной нагрузки предприятия дает наглядное пред-
ставление сложившейся ситуации: имеет ли предприятие ресурсы для 
погашения данного вида обязательств; носят ли они эпизодический, 
временный характер или даже являются индикатором финансового кри-
зиса на предприятии и т.д.

Анализ требований перед поставщиками и по оплате труда 
позволит увидеть наиболее «проблемных» поставщиков и определить 
меры по работе с данной категорией, а также определить, насколько 
своевременно предприятие расплачивается с персоналом и в полном 
ли объеме. 

Анализ обязательств перед финансово-кредитной системой оп-
ределит долю просроченных обязательств в общей сумме кредиторской 
задолженности перед финансово-кредитной системой и обратит внима-
ние на возможность погашения наиболее «тяжелых» для предприятия 
обязательств. 

Анализ структуры требований по финансовым обязательствам 
предприятия определит тяжесть общей финансовой нагрузки предпри-
ятия и дает возможность проанализировать варианты погашения всех 
текущих требований по финансовым обязательствам. 
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Разработка графика финансовых платежей позволит предпри-
ятию планировать суммы денежных средств, необходимые на тот или 
иной период времени для расчетов с фискальной системой.

Оценка развития «финансового клонирования» – процесса воз-
никновения финансовых отношений, при которых в выручке предпри-
ятий происходит замена финансового ядра – денежной составляющей – 
различными денежными суррогатами (бартером, векселями и т.п.). 

Расчет минимально допустимого уровня денежной составля-
ющей в валовой выручке предприятия показывает допустимый уро-
вень денежной составляющей в валовой выручке предприятия с точ-
ки зрения своевременного и полного погашения текущих финансовых 
обязательств. В качестве исходных данных берутся валовая выручка 
предприятия, фактическая денежная составляющая и минимально до-
пустимая денежная составляющая без учета долгов на начало анали-
зируемого периода. Наиболее благоприятным вариантом является ми-
нимальное отклонение фактической и рассчитанной денежных состав-
ляющих. Динамика изменения данных показателей по годам определит 
положительные или отрицательные тенденции и причины изменений.

На основе просчитанного минимально допустимого уровня денеж-
ной составляющей в валовой выручке разрабатываются предложения 
по механизму управления уровнем денежных средств в финансовых по-
токах и варианты увеличения удельного веса денежного компонента в 
валовой выручке, например:

Обеспечение дополнительного прироста денежных средств в 
валовой выручке возможно посредством:

• увеличения валовой выручки посредством увеличения чистого де-
нежного прироста;

• увеличения валовой выручки при неизменной доле денежных 
средств на величину, рассчитанную пропорционально минимально до-
пустимому уровню денежной составляющей по следующей формуле:

Пв = Пдс / Удс,

где Пв – прирост выручки;
Пдс – необходимый прирост денежных средств в выручке, руб.;
Удс – минимально допустимый уровень денежной составляющей.
Оптимальный срок погашения дебиторской задолженности в 

целях реализации поставленных перед предприятием задач по сокра-
щению или полной ликвидации своих просроченных обязательств мо-
жет быть рассчитан по следующему алгоритму:

1. Определение реальной оборачиваемости дебиторской задолжен-
ности предприятия:

Одз = В / ДЗ,

где Одз – реальная оборачиваемость дебиторской задолженности 
предприятия;

В – валовая выручка;
ДЗ – средняя величина дебиторской задолженности предприятия.
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2. Определение периода погашения дебиторской задолженности 
предприятия:

Пдз = Т / Одз,

где Пдз – период погашения дебиторской задолженности предпри-
ятия;

Т – длительность анализируемого периода в днях.
3. Определение оборачиваемости для требуемого прироста валовой 

выручки предприятия:

Оп = В / Пдс,

где Оп – оборачиваемость для требуемого прироста валовой вы-
ручки.

4. Определение срока оборота для требуемого прироста валовой 
выручки предприятия:

Сп = Т / Оп,

где Сп – срок оборота прироста валовой выручки.
5. Определение оптимального срока сокращения оборачиваемости 

дебиторской задолженности в целях реализации поставленных перед 
предприятием задач:

ОСдз = Пдз – Сп,

где ОСдз – оптимальный срок погашения дебиторской задолжен-
ности предприятия.

Результаты проведенной оценки и контроля позволят каждой ком-
мерческой организации реально оценить финансовый потенциал и ре-
шить следующие задачи:

• оценить структуру имущества организации и источников его фор-
мирования;

• выявить степень сбалансированности между движением матери-
альных и финансовых ресурсов;

• оценить структуру и потоки собственного и заемного капитала в 
процессе экономического кругооборота, нацеленного на извлечение 
максимальной или оптимальной прибыли, повышение финансовой ус-
тойчивости, обеспечение платежеспособности и т.п.;

• проанализировать правильное использование денежных средств 
для поддержания эффективной структуры капитала;

• оценить влияние факторов на финансовые результаты деятель-
ности и эффективность использования активов организации;

• осуществить контроль за движением финансовых потоков органи-
зации, соблюдением норм и нормативов расходования финансовых и 
материальных ресурсов, целесообразностью осуществления затрат.

Цену бизнеса также предлагается в литературе42использовать в 
качестве механизма предсказания банкротства. На скрытой стадии бан-

42. Шеремет А.Д., Сайфулин Р.С. Финансы предприятий. – М.: ИНФРА-М, 
1999. – 343 с.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

286

кротства начинается неявное, снижение указанного параметра по при-
чине деструктивных тенденций как внутри фирмы, так и под воздейс-
твием внешних факторов. Снижение стоимости предприятия означает 
снижение его прибыльности либо увеличение средней стоимости обяза-
тельств (требования банков, акционеров и других вкладчиков средств). 
Прогноз падения предполагает анализ перспектив рентабельности и 
процентных ставок. Желательно проводить оценку бизнеса на ближай-
шую и долгосрочную перспективу. Как правило, предпосылки будущего 
падения цены предприятия обычно формируются в текущий момент и 
могут быть спрогнозированы определенной долей вероятности.

V= Пр / K

Пр – ожидаемая прибыль до выплаты налогов, процентов по займам 
и дивидендов; 

K – средневзвешенная стоимость пассивов (обязательств) фирмы 
(средний процент, показывающий проценты и дивиденды, которые не-
обходимо будет выплачивать в соответствии со сложившимися на рынке 
условиями за заемный и акционерный капиталы).

Недостатки подхода: прогноз ожидаемого снижения цены требует 
анализа перспектив прибыльности и процентных ставок, что означает 
высокую требовательность к прогнозу цены предприятия на ближайшую 
и долгосрочную перспективу.

Формула Д. Уилкокса применяется для приближенной оценки лик-
видационной стоимости организации:

Ликвидационная стоимость предприятия = Денежные средства + 
Ценные бумаги + Дебиторская задолженность + Товарные запасы 
+ 0,7 * Расходы будущих периодов + 0,5 * (Долгосрочные активы) – 

Внешние обязательства.

Формула Д. Уилкокса предполагает полную реализацию товарных 
запасов и дебиторской задолженности, что на практике, как правило, 
редко осуществимо.

В процессе совершенствования показателей российские исследова-
тели предлагают проводить различные интегральные бальные оценки 
финансовой устойчивости и рейтинга предприятий. Так, Л.В. Донцова 
и Н.А. Никифирова рекомендуют группировать предприятия по шести 
классам соответственно их финансовому состоянию, оцененному в бал-
лах:

Таблица 5.16
Группировка предприятий по значениям коэффициентов 

(в баллах)
Показатели 1 класс 2 класс 3 класс 4 класс 5 класс 6 класс

Коэффициент абсо-
лютной ликвидности 0,25-20 0,2-16 0,15-

0,12 0,1-8 0,05-4 Менее 
0,05-0

Коэффициент быстрой 
ликвидности 1,0-18 0,9-15 0,8-0,12 0,7-9 0,6-6 Менее 

0,5-0
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Коэффициент текущей 
ликвидности 2,0-16,5 1,9-1,7, 

15-12
1,6-1,4
10,5-7,5

1,3-1,1
6-3 1,0-1,5 Менее 

1,0-0

Коэффициент финан-
совой независимости 0,6-17

0,59-
0,54, 
15-12

0,53-
0,43,

11,4-7,4

0,42-0,41
6,6-1,8 0,4-1 Менее 

0,4-0

Коэффициент обеспе-
ченности собственны-
ми оборотными средс-
твами

0,5-15 0,4-12 0,3-9 0,2-6 0,1-3 Менее 
0,1-0

Коэффициент обеспе-
ченности запасов собс-
твенным капиталом

1,0-15 0,9-12 0,8-9,0 0,7-6 0,6-3 Менее 
0,5-0

Минимальное значе-
ние границы 100 85-64 63,9-

56,9 41,6-28,3 18 Менее 
18

Источник: См.: Родионова Н.В. Антикризисный менеджмент: Учеб. пособие 
для вузов. М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2001. С. 189

1 класс – предприятия с хорошим запасом финансовой устойчивос-
ти, гарантирующим возвратность заемных средств;

2 класс – предприятия, имеющие невысокий уровень риска невоз-
врата задолженности кредиторам;

3 класс – проблемные предприятия, имеющие высокий уровень рис-
ка неполучения процентов по возникшей задолженности;

4 класс – предприятия с высоким уровнем риска банкротства, харак-
теризующимся невосприимчивостью профилактических мер по финан-
совому оздоровлению;

5 класс – наличие ярко выраженных признаков банкротства;
6 класс – фактически несостоятельные предприятия.
Определены строгие критерии отнесения предприятия к какому-

либо классу по глубине несостоятельности (табл. 5.16).
В отечественной экономической литературе указывается, что среди 

моделей, адаптированных к российским условиям также следует отме-
тить двухфакторную модель М.А. Федотовой. При построении этой мо-
дели используют два показателя, которые указывают вероятность банк-
ротства, – коэффициент текущей ликвидности (покрытия) и отношение 
заемных средств к активам43. 

Данная модель выглядит следующим образом:

Z = – 0,3877 – 1,0736 * X1 + 0,0579 * Х2

Где, X1 – показатель покрытия, исчисляемый отношением текущих 
активов к текущим обязательствам;

X2 – показатель покрытия заемных средств собственными активами 
организации. 

Для США были рассчитаны следующие границы44: 

43. Экономика фирмы: учебник для вузов/ Под ред. проф. В.Я. Горфинкеля, 
проф. В.А Швандара. – М.: ЮНИТИ – ДАНА, 2003. С. 436.

44. См.: подробнее: Крюков А.Ф., Егорычев И.Г. Анализ методик прогнозирова-
ния кризисной ситуации коммерческих организаций с использованием финансо-
вых индикаторов // Менеджмент в России и за рубежом, 2001. №2.
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если Z > 0,3, то вероятность банкротства велика;
если 0,3 <Z< 0,3, то вероятность банкротства средняя;
если Z < 0,3, то вероятность банкротства мала;
если Z = 0, то вероятность банкротства равна 0,5. 
Следует отметить, что М.А. Федотовой исследовано лишь примене-

ние данной модели для российских условий; она считает, что весовые 
коэффициенты следует скорректировать применительно к местным 
условиям, и что точность прогноза двухфакторной модели увеличится, 
если добавить к ней третий показатель — рентабельность активов. Ви-
димо, новые весовые коэффициенты для российских организаций не 
были определены.

Модель оценки вероятности банкротств М.А. Федотовой45 опреде-
ляет при отрицательном значении индекса Z вероятность платежеспо-
собности предприятия. Двухфакторная модель – простейшая модель, 
она не обеспечивает всесторонний анализ финансового состояния ор-
ганизации, рассматривается в узком аспекте и не отражает другие сто-
роны финансового состояния организации: оборачиваемость активов, 
темпы изменения выручки от реализации и т.д.46.

Учеными Иркутской государственной экономической академии пред-
ложена четырехфакторная модель прогноза риска банкротства (Модель 
R) применимая, прежде всего, для торговых организаций, т.к. массивом 
для построения модели выступали предприятия торговли.

Оригинальный вид формулы опубликован еще в 1999 г. в журнале 
«Современная торговля» в №3 Г.В. Давыдовой и А.Ю. Беликовым в ста-
тье «Методика количественной оценки риска банкротства предприятий» 
и имеет следующий вид:

R = 8, 38·К1 + К2 + 0.054·К3 + 0, 63·К4 

где R – показатель риска банкротства предприятия;

          Работающий капитал
К1 = –––––––––––––––––––––;
                     Активы

                           Чистая прибыль
К2 = ––––––––––––––––––––––––––––––– ; 
         Собственный капитал предприятия

          Выручка от реализации
К3 = ––––––––––––––––––––––– ;
                       Активы

           Чистая прибыль
К4 = –––––––––––––––––.
                 Затраты

45. Федотова М.А. Как оценить финансовую устойчивость предприятия.// Фи-
нансы, 1999. – № 6.

46. Экономика фирмы: учебник для вузов/ Под ред. проф. В.Я. Горфинкеля, 
проф. В.А Швандара. – М.: ЮНИТИ – ДАНА, 2003. С. 436.
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Следует отметить, что в литературе по финансовому менеджмен-
ту и анализу хозяйственной деятельности наблюдается существенные 
расхождения в представлении разработок этих ученных.

Во-первых, практически ни в одном источнике, не указаны фамилии 
этих ученых. Во всех книгах и статьях стоит фраза «Учеными Иркутской 
государственной экономической академии», тогда как обычно при указа-
нии на коллектив исследователей указывается научный руководитель, 
например, модель «Критерий Альтмана» коллектива ученых Санкт-Пе-
тербургского Государственного Университета под руководством д.э.н. 
профессора С. В. Валдайцева. Поэтому уместно напомнить об авто-
рстве рассматриваемой формулы – Давыдова Галина Васильевна в 
настоящее время декан факультета экономики и менеджмента лесного 
комплекса, профессор, доктор экономических наук, академик МАОП, 
Заслуженный деятель науки РФ; Беликов Александр Юрьевич – замес-
титель декана факультета, кандидат экономических наук, доцент Иркут-
ской государственной экономической академии. В русле данного науч-
ного направления ими опубликованы ряд статей и учебных пособий47. 

Во-вторых, иногда модель Давыдовой-Беликовой представляют как 
модель Альтмана – 1983 г. например, в статье профессора, зав. кафед-
рой экономики труда и основ управления экономического факультета 
ВГУ Эйтингона В.Н, Анохина С.А. (ВГУ) «Прогнозирование банкротства: 
основные методики и проблемы», размещенной 20.11.2002 г. в электрон-
ном журнале «Управление изменениями в компании» (http://www.iteam.
ru/publications/strategy/section_16/article_141), авторы сначала пишут, 
что в 1983 г. Альтман получил модифицированный вариант своей фор-
мулы для компаний, акции которых не котировались на бирже:

R = 8.38 x K1 + K2 + 0.054 x K3 + 0.63 x K4

(здесь Х4 – балансовая, а не рыночная стоимость акций) и далее в 
этой же статье читаем: «Учеными Иркутской государственной экономи-
ческой академии предложена своя четырехфакторная модель прогноза 
риска банкротства (модель R), которая имеет следующий вид:

R = 8.38 x K1 + K2 + 0.054 x K3 + 0.63 x K4

где К1 – оборотный капитал/активы;
К2 – чистая прибыль/собственный капитал;
К3 – выручка от реализации/активы;
К4 – чистая прибыль/интегральные затраты».
В-третьих, по интерпретации самих коэффициентов также наблюда-

ется разброс, но незначительный. В нескольких источниках48 последний 
коэффициент К4= чистая прибыль / затраты, записывается в виде: К4= 
чистая прибыль (убыток) отчетного периода / затраты на производство и 
реализацию (Себестоимость проданных товаров, коммерческие расхо-
ды, управленческие расходы). Справедливости ради отметим, что в ос-

47. См.: Беликов А.Ю. Как предупредить риск банкротства предприятия  сфере 
торговли. // Современная торговля. №3. – 2000. – С. 7-19

48. См.: Кукунина., Астраханцева И.А. Учет и анализ банкротств:Учеб. посо-
бие. – 2-е изд., испр. и доп. / Под ред. И Г,. Кукуниной. – М.: Финансы и статистика, 
2006. – С. 111.
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тальной литературе безосновательно используются «интегральные за-
траты»49, более того, в профессиональных чатах развернута дискуссия, 
о понятии «интегральные затраты» в данной формуле, при том что в 
оригинале не используется такой термин. В качестве комментария лишь 
заметим, что понятие интегральные затраты используются в инвестици-
онном менеджменте и рассчитываются следующим образом:

    Т         Зt
 SUM ------------------, где
   t=1   (1 + Е)t          

Зt – затраты, осуществляемые на шаге;
t – годы реализации проекта (t = 1, 2, 3 ...);
T – горизонт расчета (равный последнему номеру шага расчета);
Е – норма дисконта, равная приемлемой для инвестора норме до-

хода на капитал.
Р.С. Сайфулин, Г.Г. Кадыкова предложили использовать для экс-

пресс- оценки состояния метод рейтинговой оценки. Данный метод диа-
гностики банкротства является наиболее оптимальным для применения 
отечественными организациями, т.к. строился с учетом специфики рос-
сийского бизнеса. Уравнение Р.С. Сайфулина, Г.Г. Кадыкова имеет 
вид:

R = 2 * K1 + 0,1 * K2 + 0,08 * K3 + 0,45 * K4 + K5, 

где K1 – коэффициент обеспеченности собственными средствами;
K2 – коэффициент текущей ликвидности (k2≥2);
K3 – интенсивность оборота авансируемого капитала, которая
характеризует объем реализованной продукции, приходящейся на 

один рубль средств, вложенных в деятельность предприятия (k3≥3);
K4 – коэффициент менеджмента, характеризуется отношением при-

были от реализации к величине выручки от реализации;
K5 – рентабельность собственного капитала – отношение балансо-

вой прибыли к собственному капиталу (k5≥0,2).
При полном соответствии значений финансовых коэффициентов 

минимальным нормативным уровням индекс R равен 1. Финансовое со-
стояние предприятия с рейтинговым числом менее 1 характеризуется 
как неудовлетворительное. Итоги рейтингового анализа финансового 
состояния можно использовать в целях классификации организаций по 
уровню риска взаимоотношений с ними коммерческих банков, инвесто-
ров, включая государство, партнеров. Диагностика несостоятельности, 
базирующаяся на основе рейтинга, не позволяет оценить причины попа-
дания организации «в зону неплатежеспособности». Кроме того, норма-
тивная база коэффициентов, используемых для рейтинговой оценки, не 
учитывает отраслевые особенности организации. 

А.Д. Шеремет и Р.С. Сайфулин предлагают при сравнительной комп-
лексной рейтинговой оценке предприятий-эмитентов использовать сис-
тему показателей, представленную в табл. 5.17.

49. Орехов В.И., Балдин К.В., Гапоненко Н.П. Антикризисное управление: Учеб. 
пособие. – М.: ИНФРА-М, 2008. – С. 315.
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Таблица 5.17
Система исходных показателей для рейтинговой

оценки по дан ным публичной отчетности

I группа II группа III группа IV группа

Показатели оцен-
ки прибыльности 
хозяйственной де-
ятельности

Показатели оценки 
эффективности уп-
равления

Показатели оцен-
ки деловой актив-
ности

Показатели оцен-
ки ликвидности и 
рыночной устой-
чивости

1. Общая рента-
бельность предпри-
ятия – балансовая 
прибыль на 1 руб. 
активов

1. Чистая прибыль 
на 1 руб. объема 
всей реализации

1. Отдача всех 
активов – выруч-
ка от реализации 
продукции на 1 
руб. активов

1. Коэффициент 
покрытия – обо-
ротные средства 
на 1 руб. срочных 
обязательств

В шестифакторной математической модели О.П. Зайцевой50 пред-
лагается использовать следующие частные коэффициенты: 

• Куп – коэффициент убыточности предприятия, характеризующийся 
отношением чистого убытка к собственному капиталу; 

• Кз – соотношение кредиторской и дебиторской задолженности; 
• Кс – показатель соотношения краткосрочных обязательств и наибо-

лее ликвидных активов, этот коэффициент является обратной величи-
ной показателя абсолютной ликвидности; 

• Кур – убыточность реализации продукции, характеризующийся от-
ношением чистого убытка к объему реализации этой продукции; 

• Кфр – соотношение заемного и собственного капитала; 
• Кзаг – коэффициент загрузки активов как величина, обратная ко-

эффициенту оборачиваемости активов. 
Комплексный коэффициент банкротства рассчитывается по форму-

ле со следующими весовыми значениями: 

Kкомпл = 0,25 Куп + 0,1 Кз + 0,2 Кс + 0,25 Кур + 0,1 Кфр + 0,1 Кзаг .

Весовые значения частных показателей для коммерческих органи-
заций были определены экспертным путем, а фактический комплек-
сный коэффициент банкротства следует сопоставить с нормативным, 
рассчитанным на основе рекомендуемых минимальных значений час-
тных показателей:

Куп = 0; Кз = 1; Кс = 7; Кур = 0; Кфр = 0,7; Кзаг = значение Кзаг в предыду-
щем периоде.

Если фактический комплексный коэффициент больше нормативно-
го, то вероятность банкротства велика, а если меньше – то вероятность 
банкротства мала. 

Исходя из выше изложенного, можно сделать вывод о настоятель-
ной необходимости разработки дискриминантных функций для каждой 
отрасли, с учетом специфики отечественной действительности.

Так, с помощью корреляционного и многомерного анализа информа-
ции по 200 сельскохозяйственным предприятиям Республики Беларусь 

50. Зайцева О.П. Антикризисный менеджмент в российской фирме.// Аваль 
(Сибирская финансовая школа). 1998. — № 11-12.
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из 26 коэффициентов по каждому субъекту хозяйствования за период 
1995-1998 гг. было установлено, что на изменение финансового поло-
жения сельскохозяйственных предприятий влияют, главным образом, 
следующие показатели:

Х1 – доля собственного оборотного капитала в формировании обо-
ротных активов, коэффициент; 

Х2 – отношение оборотного капитала к основному;
Х3 – коэффициент оборачиваемости совокупного капитала;
Х4 – рентабельность активов предприятия, %;
Х5 – коэффициент финансовой независимости.
Данные показатели стали основой разработки дискриминантной 

факторной модели диагностики риска банкротства сельскохозяйствен-
ных предприятий:

Z = 0,111Х1 +13,239Х2 +1,627Х3 + 0,515Х4 + 3,8Х5.

Константа сравнения 8.
Если величина Z-счета больше 8, то риск банкротства малый или 

отсутствует; если меньше 8, риск банкротства присутствует: от 8 до 5 – 
небольшой, от 5 до 3 – средний, ниже 3 – большой, ниже 1 – 100%-ная 
несостоятельность. 

ГНУ Сибирский НИИ экономики сельского хозяйства апробировал 
методики финансового состояния сельхозтоваропроизводителей. На ос-
новании расчетов по 173 хозяйствам Томской области было доказано, 
что мерилом эффективности работы организации является результа-
тивность – масса прибыли и рентабельность, так как данные показа-
тели, по их мнению, существенно влияют на финансовую устойчивость 
предприятия, поэтому при анализе игнорировались коэффициенты аб-
солютной ликвидности и критической оценки. По их мнению, наиболее 
полно отражают финансово-экономическое состояние сельскохозяйс-
твенных организаций коэффициенты:

• обеспеченности собственными оборотными средствами;
• текущей ликвидности;
• финансовой независимости (автономии);
• обеспеченности запасов и затрат собственными источниками;
• соотношения дебиторской и кредиторской задолженности;
• экономической рентабельности (коэффициент рентабельности ка-

питала, рентабельность активов);
• рентабельность продаж (коммерческая рентабельность);
• рентабельность текущих затрат51.
По итогам исследования была проведена классификация на пять 

групп по оценочным параметрам в баллах (см. табл. 5.18).

51. Корчуганова Т.Г. Стратегия роста АПК и решение экономических проблем 
слабых хозяйств. // Материалы регион. науч. – практ. конф. « Роль и место агро-
промышленного комплекса в увеличении валового внутреннего продукта Омской 
области». – Омск, 2005. С. 75- 85.
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Таблица 5.18
Финансово-экономическая характеристика сельскохозяйственных

предприятий Томской области, 2002 г.

№ 
п/п Показатели

Норма-
тивное 
значе-

ние

Группы
Итого 

1 2 3 4 5

1. Число хозяйств в груп-
пе

3 12 43 35 79 173

2. Доля к общему числу 
хозяйств, %

1,7 6,9 24,9 20,8 45,7 100

3. Прибыль (убыток), тыс. 
руб.

9030 12545 1085 –33068 –191711 –202115

4. В среднем на одно хо-
зяйство

3010 1045 25,3 –945 –79,0 –

5. Рентабельность (убы-
точность), %

35,5 10,2 0,47 –11,4 –34,1 –17,1

Коэффициент:
1. Обеспеченности собс-

твенными оборотными 
средствами

К≤ 0,5 0,62 0,68 0,060 –2,43 -5,78 –

2. Финансовой независи-
мости (автономии)

К ≤ 0,6 0,78 0,84 0,77 0,61 -0,40 –

3. Текущей ликвидности К ≤ 2,0 2,58 4,17 2,81 0,98 0,33 –
4. Соотношения дебитор-

ской и кредиторской 
задолженности

0,78 0,64 0,21 0,31 0,12 –

5. Обеспеченности запа-
сов собственными ис-
точниками

К ≤ 1,0 1,0 1,03 0,59 –2,96 –10,7 –

6. Рентабельности капи-
тала (активов)

0,43 0,13 -0,05 –0,18 –0,41 –

7. Рентабельности про-
даж

0,25 –0,02 -0,20 –0,42 –0,45 –

8. Рентабельности теку-
щих затрат

0,34 –0,04 -0,12 –0,26 –0,26 –

Оценка в баллах
Максимальная 100 84,4 61,0 35,3 13,5 –
Минимальная 84,5 61,1 35,4 13,6 – –

Ученными научно-исследовательского института экономики и ор-
ганизации агропромышленного комплекса Центрально-Черноземного 
района РФ52 разработана Z-модель, позволяющая с различных сторон 
изучить финансовое состояние сельскохозяйственных организаций и 
оценить вероятность наступления или степень развития системного 
финансово-платежного кризиса. Для построения модели использован 
метод пошагового дискриминантного анализа. Реализация вычисли-
тельных процедур производилась в приложении Statistica 6.O. В качес-

52. Хицков И., Попов Д., Диагностика в антикризисном управлении сельхозор-
ганизациями./ АПК: экономика, управление, 2006. №1. С. 126.
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тве объектов выборки использован массив данных об имущественном 
состоянии и результатах финансово-хозяйственной деятельности 56 
сельскохозяйственных предприятий Новоусманского и Семилукского 
районов Воронежской области за период с 2002 по 2004 г.

В ходе исследований и обработки информации был определен груп-
пирующий фактор и выделены два класса предприятий: 

• класс хозяйств с предельным уровнем развития системного финан-
сово-платежного кризиса, характеризующийся прекращением финансо-
во-хозяйственной деятельности, непредставлением бухгалтерской и 
налоговой отчетности в контролирующие органы, возбуждением дела о 
банкротстве в арбитражном суде;

• сельхозорганизации, избежавшие критического развития, перечис-
ленные признаки не проявляются

На следующем этапе отобраны показатели, характеризующие сте-
пень развития системного финансово-платежного кризиса, и выполнен 
их дискриминантный анализ. В качестве показателей использованы раз-
личные финансовые коэффициенты, разбитые на четыре группы пока-
зателей: платежеспособности (ликвидности); финансовой устойчивости; 
рентабельности (прибыльности); деловой активности (оборачиваемос-
ти).

Варианты расчета показателей и порядок интерпретации их значе-
ний основаны рекомендуемыми утвержденными правовыми актами, в 
частности «Правилами проведения арбитражным управляющим финан-
сового анализа» и различными учебными и методическими пособиями.

Статистический анализ 52-х значений финансовых коэффициентов 
установил значимость для классификации только 4 из них: коэффици-
ентов автономии, обеспеченности собственными средствами оборот-
ных активов, оборачиваемости собственного капитала, нормы чистой 
прибыли.

Конечный вид дискриминирующей функции выглядит следующим 
образом:

Z = 1,29378Х1 – 0,06643Х2 – 0,04551Х3 – 0,00588Х4,

где Х1 – коэффициент автономии; Х2 – коэффициент обеспеченнос-
ти собственными средствами об оротных активов; Х3, – коэффици ент 
оборачиваемости собственно го капитала; Х4 – норма чистой прибыли.

Коэффициент детерминации, выражающий долю вариации зависи-
мой переменной, составил 84%.

Порядок интерпретации интегрированного показателя Z следующий: 
если Z-счет оказывается отрицательным, вероятность наступления сис-
темного финансово-платежного кризиса невелика, и наоборот. 

Пороговые нормативы для практического расчета вероятности пока-
зателя Z распределены следующим образом:

• Z < 0,87 – вероятность наступления системного финансово-пла-
тежного кризиса незначитель ная (меньше 30%);

• 0,87 < Z < 1,38 – вероятность наступления системного финансово-
платежного кризиса средняя;

• Z > 1,38 – вероятность наступления системного финансово-пла-
тежного кризиса высокая (более 70%).
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Применение полученной модели на практике позволяет формиро-
вать прогнозы наступления системного финансово-платежного кризиса 
в границах одного – двух лет.

Таким образом, наши исследования показывают, что официаль-
ные методики анализа финансового состояния организаций обладают 
серьезным недостатком – в основе заключений закладываются дан-
ные только бухгалтерской отчетности, при этом не учитывается этап 
жизненного цикла организации, не прогнозируется будущее состояние. 
Для финансового менеджмента важно проведение системного анализа, 
включающего кроме оценки финансового состояния организации, учет 
процессов внешней среды бизнеса, роль человеческого фактора. Ком-
плексные методы анализа бесспорно более трудоемки, но они позво-
ляют не только повысить достоверность получаемых результатов, но и 
глубоко исследовать скрытые причины и следствия изучаемых явлений, 
а следовательно, повысить эффективность антикризисного управления 
коммерческими организациями. 

5.4. Авторские модели диагностики банкротства 
сельскохозяйственных организаций 
Омской области
 
Применение зарубежных и отечественных методик диагностики 

банкротства, как отмечалось выше, не лишены недостатков, в частнос-
ти – используемые весовые коэффициенты в официальных методиках 
требуют корректировки применительно к отечественным, региональным 
и отраслевым условиям функционирования хозяйствующих субъектов; 
существующая статистика не отражает в полном объеме сведения, с 
точки зрения работы успешных, средних и слабых предприятий по дина-
мике и структуре собственного и заемного капитала, оборотных средств, 
оценке ликвидности баланса предприятия, т. е. существует сложность 
сбора необходимой финансовой информации, характеризующей фи-
нансовое положение сельскохозяйственной организации изнутри. В на-
стоящее время проблема прогнозирования банкротства для отдельного 
предприятия состоит, с одной стороны, в отсутствии общепризнанных 
действующих методик прогнозирования банкротства и платежеспо-
собности субъектов предпринимательской деятельности, с другой, эти 
методики ориентированы в основном на установление факта неплате-
жеспособности тогда, когда, признаки банкротства коммерческой орга-
низации уже налицо. Предсказание риска банкротства, представляет 
собой также опасность наступления «неплатежеспособности сельско-
хозяйственных организаций, имеющей или приобретающей устойчивый 
характер», прекращение поступлений в бюджет, а порой и дополнитель-
ные расходы бюджета. Поэтому финансовые службы региона, также как 
и организации заинтересованы в предвидении тенденции изменения 
финансового состояния сельхозтоваропроизводителей с целью прогно-
за возможных изменений своей доходной базы. Для местного бюджета 
это означает риск прямых финансовых потерь, включающий в себя и 
риск банкротства налогоплательщиков. Своевременный анализ тенден-
ций текущей платежеспособности и диагностика банкротства сельскохо-
зяйственных организаций позволит рассчитать величину финансового 
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риска и возможные сроки наступления потерь дохода; разработать оздо-
ровительные мероприятия по предупреждению кризисных ситуаций, до 
введения процедуры банкротства, когда финансовые потери у субъекта 
хозяйствования уже состоялись, источники дохода для бюджета практи-
чески потеряны, и риски рассчитывать нецелесообразно.

Трансформация экономики и нарастание темпов ее изменений обус-
ловливает кардинальное преобразование хозяйственных единиц и по-
иск методов, средств повышения эффективности производства. Менед-
жерам необходимо предупреждать и локализовать кризисные явления, 
создав эффективную систему управления устойчивостью коммерческой 
организации, чтобы предотвратить деятельность фирмы от разорения и 
выжить в конкурентной бизнес-среде. 

Деятельность любого предприятия сопряжена с рисками внутренней 
и внешней среды, среди которых в условиях функционирования отечес-
твенных организаций преобладают следующие:

• постоянный рост цен на ресурсы, ведущий к росту себестоимости 
производимой продукции и потери объема продаж;

• низкая конкурентоспособность продукции, что ухудшает возмож-
ности ее сбыта, возмещения затрат на производство;

• низкая платежеспособность покупателей, из-за чего страдает по-
полнение собственного капитала предприятия и нарастает перекос в его 
финансовых ресурсах в сторону заемных средств;

• ограниченный доступ к своевременной информации о ситуации на 
рынке в связи, с чем ограничивается способность эффективного манев-
рирования ресурсами53.

Целью финансового оздоровления является переход от «выжива-
ния» к «развитию». Финансовой проблеме в настоящее время уделяется 
особое внимание в области агропродовольственной политике. Анализ 
деятельности сельхозорганизаций показывает, что в целом наблюдает-
ся позитивная тенденция финансового положения сельскохозяйствен-
ных предприятий. Среди факторов54, способствовавших улучшению 
сельхозпроизводства выделяют: реструктуризацию задолженности то-
варопроизводителей, частичное субсидирование из бюджета процент-
ной ставки по кредитам и совершенствование механизма кредитования 
аграриев коммерческими банками. Немаловажным также было сниже-
ние объема импортных поставок мясной продукции и активизация де-
ятельности региональных лизинговых фондов, развитие кооперации и 
интеграции в сфере производства и сбыта продукции.

В связи с тем, что сельскохозяйственная продукция неэластична как 
по ценам, так и по доходам, как спроса, так и предложения, государство с 
помощью механизма финансового регулирования должно осуществлять 
распределение и стимулирование производства сельскохозяйственных 
видов продукции в соответствии с потребностями рынка. Государс-
твенные закупки сельхозпродукции по гарантированным ценам сейчас 
практически не проводятся. Низкий процент госзакупок объясняется в 
основном «неразвитостью рыночной инфраструктуры» отечественного 

53. Чупров. С. Повышение эффективности управления устойчивостью пред-
приятий // Проблемы теории и практики управления. – 2004. – №4. – С.115.

54. www.mcx.ru / Министерство / Официальные выступления. Тезисы доклада 
Министра сельского хозяйства РФ А.В Гордеева на заседании Президиума Госу-
дарственного совета
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АПК и высоким уровнем криминализации продовольственных рынков. 
Несмотря на то, что сельскохозяйственные организации за последние 
три года увеличили объемы производства агропродукции, их прибыль 
остается невысокой. Одна из причин – очередное расширение «ножниц 
цен». Рост цен на сельскохозяйственную продукцию значительно ниже 
опережаемого по динамике роста цен на энергоносители, так, к приме-
ру, подорожание дизельного топлива на 20 % «вымывает» из сельско-
го хозяйства 20 млрд рублей. По состоянию на конец марта 2004 г. по 
сравнению с 2003 г. при росте цен на продукцию животноводства на 5%, 
рост цен цены на электроэнергию, отпущенную сельскохозяйственным 
производителям, составил 16%, на газ – 77%, на транспортеры живот-
новодческие – 11%, машины для заготовки кормов – на 7%, установки 
доильные – на 9%55. Рост цен за тонну зерна в период 2004г. по с 1999г. 
составил 3275 руб., дизельного топлива – 8270 руб., доля разницы в 
увеличении цен – 2,5%. При этом падение цен на зерно почти не отрази-
лось на цене готового хлеба и хлебопродуктов.

За последние десятилетие Правительство РФ постоянно пере-
сматривает вопрос дотирования сельского хозяйства. С 2002 г. сущес-
твенным отличием субсидий являлось то, что раньше (с 1992 г.) банки 
только распределяли государственные средства, а ставки, объемы и 
конечные заемщики (сельхозпроизводители) определялись государс-
твом. С 2000 г. банки осуществляют кредитование сельхозпроизводи-
телей, используя собственные средства, но (2/3) процентной ставки по 
данным кредитам оплачивается из средств федерального бюджета. 
Этот вид субсидий позволил снизить расходы сельхозпроизводителей 
на обслуживание кредитов до 1/3 рыночной процентной ставки, сохра-
нив при этом обычную норму доходности по кредитам для коммерческих 
банков. В бюджете – 2003 появилась новая статья расходов на реали-
зацию ФЦП «Социальное развитие села до 2010 года» (1,5 млрд руб.). 
Эти средства были направлены на развитие дорожной сети, на водо- и 
газоснабжение, на завершение передачи объектов социальной инфра-
структуры от сельхозпредприятий муниципалитетам. В 2003 г. из феде-
рального бюджета на покупку сельхозтехники для последующей сдачи в 
лизинг выделялось 0,9 млрд руб., а на субсидии для финансирования 
части процентных ставок по кредитам, выдаваемых сельхозпроизводи-
телям, – 3,2 млрд рублей. 

Также Правительство РФ периодически принимает решения по рест-
руктуризации кредиторской задолженности по финансовому оздоровле-
нию предприятий АПК. Первая реструктуризация задолженности сель-
хозпроизводителей была осуществлена в 1995г. по задолженности по 
кредитам 1992 – 1994гг. фактически это стало списанием 20 трлн. руб. 
в ценах 1994г. в дальнейшем эта задолженность была переоформлена 
в долговые обязательства регионов, но эта мера не привела к возврату 
долгов в бюджет.

Постановлениями от 2 октября 1998 г. № 1146 и № 1147 была пре-
дусмотрена реструктуризация задолженности перед государственными 
внебюджетными фондами и госбюджетом за 1998 г. Законы «О бюдже-
те Пенсионного Фонда РФ на 1999» от 30.03.99 г. и «О бюджете Фонда 
социального страхования РФ на 1999 г.» от 30.04.1999 г. также имели 

55. ЭКО. 2003. №1. С. 16-19.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

298

важное значение для сельскохозяйственных предприятий. Ими предус-
матривалось списание пеней в доле погашения недоимки по страховым 
взносам по состоянию на 01.01.1999 г. и при уплате текущих платежей 
в полном объеме. 

В 2001 г. предлагались новые возможности для решения проблем 
«старых» долгов. Правительство РФ утвердило порядок и условия про-
ведения реструктуризации просроченной задолженности (основного 
долга и процентов, пеней и штрафов) сельскохозяйственных предпри-
ятий и организаций по федеральным налогам и сборам, а также по стра-
ховым взносам в бюджеты государственных внебюджетных фондов (8 
июля 2001 г., № 458). Согласно этому постановлению реструктуризация 
просроченной задолженности сельскохозяйственных предприятий про-
изводится поэтапно по данным учета налоговых органов по состоянию 
на 01.01. 2001 г. согласно графику, в котором предусмотрено погаше-
ние указанного долга равными частями, но не реже 1 раза в полугодие. 
Если сельскохозяйственная организация погашала 1/3 задолженности по 
федеральным налогам и сборам, а также по страховым взносам в бюд-
жеты государственных внебюджетных фондов и текущие платежи, то в 
течение первых двух лет производилось списание 50% суммы пеней и 
штрафов. При выполнении указанных требований графиков полностью 
и уплате текущих платежей в течение последующих 4 лет списывалась 
оставшаяся часть задолженности сельскохозяйственной организации 
по начисленным пеням и штрафам. Реструктуризации долгов сельско-
хозяйственных организаций государству в 2001 г., была проведена глав-
ным образом в виде рассрочки платежей в бюджет и во внебюджетные 
фонды, в основном на срок до 6 лет. Но, однако из-за недостатка средств 
для погашения рассроченных долгов рассрочкой было охвачено всего 
25% от общей суммы просроченной задолженности. За этот период по-
лучили право на реструктуризацию задолженности по налогу в бюджет-
ный и внебюджетные фонды 18 тыс. хозяйств на сумму 42 млрд руб., 
в том числе по налогам и сборам, страховым взносам – 15 млрд руб., 
по штрафам и пеням – на 27 млрд рублей. Удельный вес просроченной 
кредиторской задолженности сельхозпроизводителей в общей ее сум-
ме снизился с 68% до 53%, чему способствовала также сложившаяся 
после кризиса 1998 г. благоприятная конъюнктура аграрного рынка. Это 
позволило повысить суммарную выручку отрасли и снизить количество 
убыточных хозяйств56. В целом реструктуризация носила частичный ха-
рактер: не включались долги поставщикам и прочие платежи в бюджет, 
что не обеспечило ощутимого финансового оздоровления сельскохо-
зяйственных товаропроизводителей. В 2002 г. цены на сельскохозяйс-
твенные продукты устойчиво снижались, в течение полугода даже в но-
минальном выражении, при этом цены на основные ресурсы продолжа-
ли резко возрастать. Финансовое положение сельского хозяйства вновь 
резко ухудшилось, число убыточных хозяйств начало расти. 

Постановление Правительства РФ «О реализации Федерального за-
кона «О финансовом оздоровлении сельскохозяйственных товаропро-
изводителей» (июль 2003) дало старт постепенному списанию большей 
части долгов АПК российскому же бюджету. Во исполнение закона в 
январе 2003 г. Правительством было принято Постановление, утвердив-
шее методики и документы, необходимые для проведения работы по 

56. Антонец А.В. // Экономика сельского хозяйства. – 2003. – №1. – С.10.
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реализации закона. Постановление утвердило методику кластеризации 
всех сельхозпроизводителей на пять групп в соответствии с их финан-
совым состоянием. Каждой группе назначены свои условия реструкту-
ризации. Хозяйства первой группы получают 5 лет отсрочки платежей и 
4 года выплаты долгов в рассрочку, второй – 5 и 5 лет соответственно, 
третьей – 6 и 5 лет, четвертой – 6 и 6 лет, пятой группы – 7 и 6 лет соот-
ветственно57. Кредиторы, согласившиеся на условия реструктуризации, 
должны обладать правом требования не менее 75 % общей суммы кре-
диторской задолженности хозяйства.

Из условий реструктуризации выпало положение закрепленное в 
законе о списании части основного долга. А пени и штрафы будут спи-
сываться поэтапно только с погашенных сумм основного долга. Условие 
включения должника в программу финансового оздоровления – уплата 
текущих платежей за последние три месяца. В октябре 2003 г. на осно-
вании постановления Правительства РФ было изменено базовое усло-
вие реструктуризации долгов: сельхозпроизводителям предоставляется 
право на реструктуризацию долгов при условии выполнения текущих 
обязательств в течение одного месяца вместо трех до принятия реше-
ния о реструктуризации долгов. 

Результаты финансового оздоровления сельскохозяйственных това-
ропроизводителей в первые годы принятия федерального закона (№ 83-
Ф3) показали, что в 2003-2004 гг. просроченная задолженность сельско-
го хозяйства резко сократилась. Если на 1.01.2002 г. она составляла 
178 млрд. руб., то к концу 2004 г. снизилась до 118 млрд. руб. Наиболее 
радикально сократилась просроченная задолженность в государствен-
ные внебюджетные фонды: с 72,5 млрд. на конец 2001 г. до 26,2 млрд. 
руб. на конец 2004 г., то есть почти в 3 раза. Улучшалась платежная 
дисциплина, если в 2000 г. просроченная задолженность по кредитам 
банков и займам составляла 37%, то в 2004 г. она снизилась до 8,3%. По 
мере финансового оздоровления сельскохозяйственные организации 
получили возможность кредитования банками. Если в 2000 г. сельско-
хозяйственные товаропроизводители получили кредиты банков и займы 
на сумму 16,2 млрд. руб., то в 2004 г. – на сумму 130,4 млрд. руб., то 
есть в 8 раз больше. Этому способствовала политика субсидирования 
расходов на оплату процентов по сельскохозяйственным кредитам из 
федерального и региональных бюджетов. Нонесмотря на резкий рост 
сумм кредитов, 70% сельхозорганизаций фактически не имели доступа к 
субсидированию процентной ставки. Из общей суммы полученных сель-
хозтоваропроизводителями в 2004 г. краткосрочных кредитов (77 млрд. 
руб.) субсидировано лишь 40% (30,6 млрд. руб.).

Доля финансово благополучных хозяйств в 2004 г. возросла с 23,7% 
в 2002 г. до 39,5% в 2004 г. Соответственно снизился удельный вес хо-
зяйств IV и V групп (с 42,2 до 25%). Финансовое положение хозяйств I 
и II групп улучшилось, их прибыль резко выросла, а в последних двух 
группах возросли в 1,5 – 2 раза убытки, удвоилась кредиторская задол-
женность, общие долги достигли катастрофических размеров. В целом 
по РФ на 1.01.2006 г. из программы финансового оздоровления были 
исключены около 20% сельхозорганизаций, заключивших соглашения, 
на их долю приходилось 24,1 % реструктурированного долга. В ряде 
случаев исключение хозяйств из программы инициируется коммерчес-

57. См.: Российская аграрная газета, 2003. 4 февраля.
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кими организациями, которые предполагают в последующем завладеть 
ресурсами этих организаций путем недружественного поглощения или 
через процедуру банкротства. Так как права повторного участия в про-
грамме финансового оздоровления у сельхозтоваропроизводителей нет, 
то они в дальнейшем не смогут реструктурировать долги и скорее всего 
против них будут возбуждены дела о банкротстве.

Процесс банкротства в аграрном секторе быстро нарастает: если в 
2004 г. было возбуждено 3455 дел, то на начало ноября 2005 в произ-
водстве находилось уже 6210 дел о банкротстве. Этот процесс, а так-
же проведенная реструктуризация задолженности, нашли отражение в 
улучшении средних финансовых показателей отрасли58. По данным тер-
риториальных комиссий, на 1.01.2006 г. дела о банкротстве возбуждены 
против 3,7 тыс. сельскохозяйственных организаций. По данным Феде-
ральной налоговой службы, на 1.01.2006 г. в системе АПК (сельское хо-
зяйство, охота и обслуживающие их предприятия) возбуждено 7,4 тыс. 
дел о банкротстве. Процедура финансового оздоровления, предусмот-
ренная законом о банкротстве, фактически не применяется (из 7,4 тыс. 
дел о банкротстве только в 5-тихозяйствах использовалась эта процеду-
ра). Практически все дела о банкротстве завершаются конкурсным про-
изводством и ликвидацией организации-неплательщика. Из 7,4 тыс. дел 
5,6 тыс. находились в стадии конкурсного производства. Из 1138 дел, 
завершенных в четвертом квартале 2005 г., только 6 дел завершены вос-
становлением платежеспособности, в пяти случаях заключено мировое 
соглашение, а во всех остальных случаях дело закончилось банкротс-
твом и ликвидацией должника59.

Финансово-экономические итоги реализации закона «О финансо-
вом оздоровлении сельскохозяйственных товаропроизводителей» и ре-
ализация этой программы продолжается.60. На 01.01. 2007 г. по данным 
территориальных комиссий по финансовому оздоровлению сельскохо-
зяйственных товаропроизводителей соглашения о реструктуризации 
задолженности подписали 12501 сельскохозяйственных товаропроизво-
дителей (около 40,1% их общего числа). Количество организаций-учас-
тников программы финансового оздоровления практически не растет 
с октября 2005 года. Сумма реструктуризированной задолженности по 
организациям, подписавшим соглашения, составила 80,8 млрд рублей, 
в том числе пеней и штрафов 41,7 млрд рублей, из которых списано 29,6 
млрд рублей. В то же время, 12553 сельскохозяйственных товаропроиз-
водителей не имеют возможности стать участниками программы финан-
сового оздоровления: более 5 тысяч организаций находятся в проце-
дуре банкротства, 4,2 тысячи не способны платить текущие платежи в 
соответствии с условиями реструктуризации, остальные не могут быть 
включены в программу финансового оздоровления по иным причинам. 
Кроме того 3,8 тысячи сельскохозяйственных товаропроизводителей 

58. Концепция проекта федерального закона «О внесении изменений в Федераль-
ный закон «О финансовом оздоровлении сельскохозяйственных товаропроизводите-
лей» и другие законодательные акты Российской Федерации» // http://www.mcx.ru.

59. Узун В.Я. Финансовое оздоровление сельскохозяйственных товаропроизво-
дителей. / Аграрная экономическая политика № 2000. С. 8.

60. www.mcx.ru / Министерство / Официальные выступления. Тезисы доклада 
Министра сельского хозяйства РФ А.В Гордеева на заседании Президиума Госу-
дарственного совета
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уже утратили право на участие в программе финансового оздоровления 
из-за невыполнения взятых на себя обязательств в рамках соглашений 
по реструктуризации долгов, еще в тысяче предприятий право на рест-
руктуризацию было приостановлено.

Таблица 5.19
Число организаций сельского хозяйства Омской области, 

имевших просроченную задолженность, в процентах

Показатель
на 

1 января
2001

на 
1 января

2002

на
1 января

2003

на 
1 января

2004

на 
1 января

2005

на 
1 января

2006

на 
1 января

2007
Число органи-
заций – всего 100 100 100 100 100 100 100

просрочен-
ную задол-
женность:
кредиторс-
кую

94,1 91,8 91,3 87,6 86,8 72,4 64,7

из нее:
поставщикам 88,1 87,1 84,7 81,5 78,2 65,3 57,4
по платежам в 
бюджет 86,1 80,3 77,1 71,8 67,2 56,0 44,2

по кредитам 
банкам и зай-
мам

40,6 38,5 85,4 22,8 20,7 14,6 8,8

дебиторскую 88,1 85,8 85,4 81,2 77,6 61,9 57,0
из нее покупа-
телей 84,4 82,7 80,1 77,2 74,4 58,8 55,8

Источник: Финансовая деятельность сельскохозяйственных организаций 
Омской области.// Стат. сб. / Омскстат. -Омск, 2005. С. 59; Финансовые итоги де-
ятельности сельскохозяйственных организаций Омской области.// Стат. сб. / Омск-
стат. – Омск, 2006. С. 59; Финансовые итоги деятельности сельскохозяйственных 
организаций Омской области.// Стат. сб. / Омскстат. – Омск, 2007. С. 59.

Значительный удельный вес из общей просроченной задолжен-
ности составляет показатель задолженности длительностью свыше 
3 мес. – 82,2%, причем в динамике по годам этот показатель практичес-
ки не улучшается (табл. 5.20).

Таблица 5.20
Просроченная кредиторская задолженность организаций 

сельского хозяйства Омской обл.
Показатель на 

01.01.2001
на 

01.01.2002
на 

01.01.2003
на 

01.01.2004
на 

01.01.2005
на 

01.01.2006
млн. 
руб.

в % к 
итогу

млн. 
руб.

в % к 
итогу

млн. 
руб.

в % к 
итогу

млн. 
руб.

в % к 
итогу

млн. 
руб.

в % к 
итогу

млн. 
руб.

в % к 
итогу

Просроченная 
з а д о л ж е н -
ность – всего

3476 100 3944 100 4188 100 3816 100 1944 100 1502 100
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Из нее:
поставщикам

по платежам в 
бюджет

880

449

25,3

12,9

1076

512

27,3

13,0

1179

626

28,2

15,0

1106

615

29,0

16,1

930

342

47,8

17,6

803

312

53,5

20,8
Из общей 
просроченной 
задолженнос-
ти задолжен-
ность дли-
тельностью 
свыше 3 мес.

3090 88,9 3410 86,5 3463 82,7 3565 93,4 1598 82,2
Нет 
дан-
ных

Источник: Финансовая деятельность сельскохозяйственных организаций Ом-
ской области.// Стат. сб. / Омскстат. – Омск, 2005. С. 59; Финансовые итоги де-
ятельности сельскохозяйственных организаций Омской области.// Стат. сб. / Омск-
стат. – Омск, 2006. С. 59; Финансовые итоги деятельности сельскохозяйственных 
организаций Омской области.// Стат. сб. / Омскстат. – Омск, 2007. С. 59.

Финансовое оздоровление и реформирование неплатежеспособных 
коммерческих организаций, проводимые в рамках законодательных но-
ваций, могут улучшить их финансовое положение. Реструктуризация, 
проводимая в агропроизводстве, должна быть направлена на повыше-
ние эффективности деятельности организации, восстановление ее пла-
тежеспособности, проведение концентрации капитала, его увеличение 
в руках небольшого числа учредителей. Решающую роль в финансовом 
оздоровлении хозяйствующих субъектов играет привлечение инвесто-
ров и приток инвестиций в отрасли производства. Тем не менее без госу-
дарственных мероприятий по улучшению макроэкономических парамет-
ров хозяйствования в аграрном секторе неизбежно образование новых 
просроченных долгов. К этим мероприятиям относятся выравнивание 
ценового соотношения на продукцию сельского хозяйства и других от-
раслей, повышение платежеспособного спроса населения, сохранение 
действующих налоговых льгот и налоговой нагрузки на сельскохозяйс-
твенные организации, расширение государственной поддержки страхо-
вания урожая и сельскохозяйственных культур. При реформировании 
неплатежеспособных предприятий необходима не только мобилизация 
собственных ресурсов, но и помощь государства в предоставлении 
льготных условий по реструктуризации обязательств, особенно перед 
бюджетом, создании эффективной правовой базы. Часто задолжен-
ность перед бюджетом является одной из основных причин, препятс-
твующей повышению эффективности отечественного производства. Ра-
зумно предположить, что списание части недоимки или более льготные 
условия ее погашения при прогнозе значительного увеличения сумм на-
логовых поступлений от реформированного предприятия, созданных на 
базе прежнего имущественного комплекса, может стать эффективным 
механизмом улучшения экономической ситуации.

Недостатки имеющихся в научном обороте методик оценки вероят-
ности банкротства требуют разработки собственных дискриминантных 
функций для аграрной отрасли, которые бы учитывали особенности 
российской действительности, жизненный цикл и динамику развития ор-
ганизаций, вероятность их будущего. Так как разрабатываемая модель 
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должна быть приемлемой для антикризисных управляющих, в методи-
ческом плане, необходимо учитывать, во-первых, отраслевую специ-
фику, когда основная масса сельхозтоваропроизводителей показывает 
отрицательные результаты финансовой деятельности, а, во-вторых, что 
возможность подхода с позиции экономиста-аналитика хозяйственной 
деятельности, а для практических целей более важно опираться на нор-
мативный багаж. 

Для обеспечения единого методического подхода финансового со-
стояния организации утверждены «Методические указания по прове-
дению анализа финансового состояния организаций», предложив рас-
считывать 26 показателей Данная методика является межотраслевой, 
многие из этих показателей коррелируют друг с другом, ряд показателей 
не являются коэффициентами, не имеют нормативного значения, а тре-
буют сравнительного анализа за ряд лет с целью выявления трендов; 
это обстоятельство не позволяет их прямо включить в модель. Методо-
логическая трудность при проведении дискриминантного анализа воз-
никает в выделении критериев разделения хозяйств на группы финан-
совой устойчивости. 

В целях улучшения финансового состояния сельскохозяйственных 
коммерческих организаций и применения антикризисных норм до про-
цедуры банкротства Правительство РФ в соответствии с Федеральным 
законом «О финансовом оздоровлении сельскохозяйственных товаро-
производителей» утвердило методику расчета показателей финансово-
го состояния сельскохозяйственных товаропроизводителей (Постанов-
ление Правительства РФ от 30.01.03. №52). 

Для оценки финансово-хозяйственного состояния отнесения их к 
одной из пяти групп финансовой устойчивости мы использовали пока-
затели сводной бухгалтерской отчетности хозяйств Омской области по 
районам. Большая часть районов Омской области за анализируемый 
период 2002 г. (62,5%) попадают в третью группу варианта реструкту-
ризации долгов, 7 (21,9%) – в четвертую, вторая группа составляет 5 
(15,6%). В 2003 г. распределение по группам произошло следующим об-
разом – к третьему варианту реструктуризации относится – 19 (59,4 %) 
районов, к четвертому и второму – 6 (18,7%) районов Омской области, 
первая группа определена одним районом (3,1%) (Прилож. № 12). Все 
вышеперечисленное позволяет сделать вывод о том, что больше поло-
вины сельхозорганизаций Омской области работают в условиях высо-
кой вероятности банкротства. Масштаб их кризисного состояния можно 
оценить как глубокий финансовый кризис.

В этом случае можно исправить ситуацию за счет полного исполь-
зования внутренних механизмов на основе основных и оборотных 
средств, управления активами и максимизации массы выручки и при-
были организации, а также, такими финансовыми механизмами как при-
нцип «отсечения лишнего», «Сжатия предприятия», построение модели 
«устойчивого экономического роста». Выбор направления экономичес-
кой стабилизации должен соответствовать условиям конкретного сель-
хозтоваропроизводителя. 

По итогам анализа хозяйств и районов области для оперативных 
целей – экспресс анализа нами построены регрессионные уравнения и 
графики. По данным на 1.01.2003 г. уравнение имеет следующий вид:
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1. В = 4,358 + 26,5Х1 + 2,19 Х2 + 3,96 Х3 +3,13 Х4 + 55,4 Х5 – 0,43 Х6; 
где

Х1 – коэффициент абсолютной ликвидности;
Х2 – коэффициент критической оценки;
Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
Х4 – коэффициент обеспеченности собственными средствами;
Х5 – коэффициент финансовой независимости;
Х6 – коэффициент финансовой независимости в отношении запасов 

и затрат. На 90% (Adjusted R2= 0,90234153) в модели объясняется вы-
бранными показателями и только – 10% ошибка. 

Уравнение по двум показателям имеет нелинейный вид:
В = – 9,19 + 1,45 Х3+103,6 Х5 – 3,05Х3

2 + 25,13 Х3 Х5 – 69,66 Х5 
2 , 

где
Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
Х5 – коэффициент финансовой независимости;
Графически зависимость вероятности банкротства от коэффициен-

та текущей ликвидности и, коэффициента финансовой независимости 
выглядит:

 Рис. 5.5. Диагностика банкротства сельскохозяйственных 
организаций Омской области (2003)
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В ходе исследования было установлено, что факт банкротства мож-
но определить значениями двух показателей, оказывающих наиболее 
существенное влияние на финансовое состояние сельскохозяйственных 
товаропроизводителей Омской области: коэффициента текущей лик-
видности (покрытия), характеризующего платежеспособность должни-
ка (показатель вероятности ошибки p-level низкий 0,010464; стандартные 
ошибки коэффициентов Std.Err. of ВЕТА самый низкий – 0,101297); ко-
эффициент финансовой независимости (автономии) определяющий 
финансовую устойчивость организации (p-level самый низкий 0,007954). 
Можно предположить, что при прочих равных условиях степень вероят-
ности банкротства организации минимизируется при увеличении значе-
ния показателя текущей ликвидности и уменьшения коэффициента фи-
нансовой независимости. В обратной зависимости организация может 
стать предполагаемым банкротом.

По данным на 1.01.2004 г. сводных годовых бухгалтерских отчетов 
по 32 районам области ошибка несколько больше, чем по данным на 
1.01.2003. Выбранные коэффициенты на 83 % (Adjusted R2= 0,83962711) 
объясняют результат, что тоже соответствует высокий достоверности 
(см. прилож. № 2).

Регрессионное уравнение имеет вид:

В = 6,12 + 14,7Х1 – 17,7 Х2 + 3,16+ Х3 + 3,43 Х4 + 57,7 Х5– 0,64 Х6 , 

где Х1 – коэффициент абсолютной ликвидности;
Х2 – коэффициент критической оценки;
Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
Х4 – коэффициент обеспеченности собственными средствами;
Х5 – коэффициент финансовой независимости;
Х6 – коэффициент финансовой независимости в отношении запасов 

и затрат.
Как и при анализе сводных годовых отчетов по 32 районам облас-

ти на дату 1.01.2002, результаты за следующий отчетный период (на 
1.01.2003) так же показал, что банкротство в рамках экспресс-анализа 
можно диагностировать значениями двух показателей: коэффициентом 
текущей ликвидности (показатель вероятности ошибки p-level низкий – 
0,036510; стандартные ошибки коэффициентов Std.Err. of BETA самый 
низкий – 0,120407); коэффициентом финансовой независимости (p-
level самый низкий – 0,004016).

Уравнение по двум показателям имеет нелинейный вид:

В = – 9,95 + 2,7 Х3+107,5 Х5 – 1,85Х3
2 + 18 Х3 Х5 – 69,52 Х5 

2 , 

где
Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
Х5 – коэффициент финансовой независимости;
Графически зависимость вероятности банкротства от коэффициен-

та текущей ликвидности и, коэффициента финансовой независимости 
выглядит:
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По результатам анализа хозяйств области в разрезе природно-кли-
матических зон были получены следующие регрессионные уравнения:

Зона 1 – Степная зона Омской области (на 1.01.2003):
В = 15,9 + 7,81Х1 – 2,23 Х2 + 0,84+ Х3 + 2,53 Х4 + 47,4 Х5– 0,22 Х6 

Зона 2 – Южная лесостепь Омской области (на 1.01.2003):
В = 21,4+ 101,5Х1 – 96,8 Х2 + 1,5 Х3 – 5,30 Х4 + 30,7 Х5– 1,14 Х6

Зона 3 – Северная лесостепь Омской области (на 1.01.2003):
В = 38,5 – 86,5Х1 + 47,9 Х2 – 0,29 Х3 + 0,007 Х4 – 4,80 Х5 + 0,31 Х6

Зона 4 – Северная зона Омской области (на 1.01.2003):
В = 41,3+ 20,6Х1 – 14,6 Х2 – 0,27 Х3 + 0,38 Х4 + 2,90 Х5– 0,02 Х6

Зона 1 – Степная зона Омской области (на 1.01.2004):
В = 44,0+ 23,7Х1 +1,06 Х2 + 0,26 Х3 + 5,84 Х4 – 2,61 Х5 + 1,80 Х6

Зона 2 – Южная лесостепь Омской области (на 1.01.2004):
В = 27,6+ 59,1Х1 – 41,2 Х2 + 0,37 Х3 + 0,61 Х4 + 29,6 Х5 – 0,22 Х6

Зона 3 – Северная лесостепь Омской области (на 1.01.2004):
В = 26,6 -12,0Х1 + 9,47 Х2 + 2,01 Х3 + 0,21 Х4 + 19,2 Х5 – 0,01 Х6

Рис.5.6. Диагностика банкротства сельскохозяйственных 
организаций Омской области (2004)
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Зона 4 – Северная зона Омской области (на 1.01.2004):
В = 21,9 -30,8Х1 + 13,3 Х2 + 1,70 Х3 + 0,55 Х4 + 32,4 Х5, 

где
• Х1 – коэффициент абсолютной ликвидности;
• Х2 – коэффициент критической оценки;
• Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
• Х4 – коэффициент обеспеченности собственными средствами;
• Х5 – коэффициент финансовой независимости;
• Х6 – коэффициент финансовой независимости в отношении запа-

сов и затрат.
Итак, по данным за 2003 и 2004 гг. наиболее важными из 5, опре-

деленными официальной методикой, оказались 2 показателя: текущей 
ликвидности и финансовой независимости. Ранее в предлагаемой рег-
рессионной модели и графиках на основе выборочных исследований по 
30 хозяйствам Омской области по данным бухгалтерской отчетности за 
2001 г. (на 1.01.2002 г.) достоверность была относительно низкой (66%) 
и чувствительными были также коэффициент текущей ликвидности, 
второй – коэффициент финансовой независимости в отношении запа-
сов и затрат. Представим для сравнения результаты исследования на 
1.01.2002 г.

При обработке данных с помощью SPSS 10.0 было получено следу-
ющее регрессионное уравнение:

B = 23,4+11,3Х1+0,17Х2+013,4Х3+0,69Х4+4,91Х5+0,91Х6,

где В – балл финансовой устойчивости должника;
Х1–Х6 – соответственно коэффициенты абсолютной ликвидности, 

критической оценки, текущей ликвидности, обеспеченности собствен-
ными средствами, финансовой независимости, финансовой независи-
мости в отношении запасов и затрат.

Скорректированный коэффициент детерминации (Adjusted RI), чис-
ленно выражающий долю вариации зависимой переменной, объяснен-
ную с помощью регрессионного уравнения, составил в наших расчетах 
0,66378071. Это означает, что результат полученных баллов на 66,37% 
обусловлен шестью названными факторами (коэффициентами), т.е. на 
ошибку и неучтенные факторы приходится 33,63%. Чем больше RI, тем 
большую долю вариации объясняют переменные, включенные в мо-
дель. В западной практике принято, чтобы RI превышал 0,8, т.е. на не-
учтенные факторы приходилось менее 20%. Но, модель мы строили ис-
ходя из официальной методики и введение в регрессионное уравнение 
дополнительных коэффициентов не целесообразно. Отчасти, на нашем 
примере значение RI говорит и об уязвимости проведения финансового 
анализа по шести официально предложенным параметрам.
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Графическая интерпретация в зональном разрезе выглядит:
Степная зона Омской области Южная лесостепь Омской области

Северная лесостепь Омской области Северная зона Омской области 

Для оперативных целей проводился экспресс-анализ с помощью 
программы Statistica 5.05. и был построен трехмерный график, где по 
осям взяты: бал финансовой устойчивости, коэффициент текущей лик-
видности; коэффициент финансовой независимости в отношении фор-
мирования запасов и затрат. 

Выбор этих параметров связан с полученными значениями показа-
телей вероятности ошибки (p-Level). В связи с тем, что p-Level самые 
низкие по вариантам текущей ликвидности и финансовой независимос-
ти в отношении запасов и затрат, то посчитали возможным оценить в 
баллах коэффициенты текущей ликвидности и финансовой независи-
мости в отношении формирования запасов и затрат. В статистике по ве-
личине стандартизированных регрессионных коэффициентов (Beta – β) 
можно сравнить и оценить значимость зависимых переменных, так как 
он показывает, на сколько единиц стандартного отклонения изменится 
зависимая переменная при изменении на одно стандартное отклонение 

Рис.5.7. Графическая интерпретация в зональном разрезе
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независимой переменной при условии постоянства остальных незави-
симых переменных. Свободный член в таком уравнении равен 0. Чем 
больше BETA, тем больше вероятность действия изучаемого фактора; 
так, по варианту текущей ликвидности он составляет 0,555, что означает 
максимальное влияние текущей ликвидности на результат. 

Коэффициенты абсолютной ликвидности и критической оценки не 
оказали ощутимого воздействия на итоговую оценку, так как значения 
этих коэффициентов практически по всем хозяйствам ниже, предусмот-
ренных официальной методикой. В ходе анализа определенная слож-
ность возникла при использовании в расчетах коэффициента абсолют-
ной ликвидности (норма денежных резервов). Этот коэффициент пока-
зывает, какая часть краткосрочных обязательств может быть погашена 
за счет имеющейся денежной наличности. Чем выше его величина, тем 
больше гарантия погашения долгов. Однако и при небольшом его зна-
чении организация может быть всегда платежеспособной, если сумеет 
сбалансировать приток и отток денежных средств по объему и срокам, 
при этом необходимо учитывать специфику сельскохозяйственного про-
изводства (сезонность, кругооборот средств и т.п.). Это объясняется тем, 
что коэффициент абсолютной ликвидности по годовым и квартальным 
значениям не выполняет описательной функции, его значение изменя-
ется случайным образом. Для анализа следует использовать коэффи-
циент, рассчитанный по среднедневным остаткам денежных средств в 
сельскохозяйственной организации. Однако эта информация, как пра-
вило, недоступна.

По нашим расчетам, 43,3% анализируемых сельскохозяйственных 
товаропроизводителей Омской области не располагают свободными 

Рис.5.8. Диагностика банкротства 
сельскохозяйственных организаций
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денежными средствами и не имеют в наличии краткосрочных финан-
совых вложений, т.е. эти показатели равны нулю, поэтому и коэффи-
циент абсолютной ликвидности соответственно равен также нулю. В 
остальных хозяйствах этот показатель не превышает значение 0,2. При 
использовании таблицы расчета коэффициентов сельскохозяйственных 
товаропроизводителей к группам финансовой устойчивости должника и 
та, и другая группа предприятий получает по 4 балла. Среднее влияние 
на итоговый балл оказал коэффициент обеспеченности собственными 
средствами. Среди недостатков применяемой методики – интервалы 
значений для присвоения баллов не содержат отрицательных значений, 
кроме того, выбраны узкие интервалы, в которые не попали показатели 
по большинству хозяйств Омской области. Отрицательное значение ко-
эффициента обеспеченности собственными средствами означает веде-
ние хозяйственной деятельности за счет кредитных ресурсов. В первую 
группу не попало ни одно хозяйство, в 5 группу – только одна сельхо-
зорганизация («Шуховское»), причем со значением (12 баллов), близким 
к хозяйствам четвертой группы. В методике для 5 группы установлены 
границы «13,5 и менее», программа при построении графика не отрази-
ла наличие 5 группы, т.к. значение 12 баллов близко к пороговому 13,6 
(для 4 группы).

Не смотря на имеющиеся недостатки регрессионного анализа и 
преимуществ дискриминантного, полученные графики адекватные для 
экспресс-анализа. Польза от регрессионного подхода заключается так-
же в выборе критериев (коэффициентов) для разбиения на группы для 
проведения дискриминантного анализа благодаря определению веро-
ятности нулевой гипотезы для коэффициентов уравнения регрессии (р-
level) и стандартных ошибок коэффициентов уравнения регрессии (St. 
Err. of BETA). 

Отрицательные параметры в регрессионных уравнениях некото-
рых коэффициентов, как-то: Х2 – коэффициента критической оценки и 
Х6 – коэффициента финансовой независимости в отношении запасов и 
затрат следует рассматривать позитивно с точки зрения учета направ-
ления воздействия на итоговый результат (оценку финансового поло-
жения). К примеру, в модели Э. Альтмана все коэффициенты – поло-
жительные, хотя на практике не все указанные показатели одинаково 
влияют на степень риска банкротства. Известно, что в модели Банка 
Франции некоторые коэффициенты справедливо имеют отрицатель-
ный знак. Считается, что показатели с положительным коэффициентом 
увеличивают общую оценку (уменьшают степень риска банкротства), 
тогда как показатели с отрицательным коэффициентом уменьшают эту 
оценку (увеличивают степень риска). В модели Банка Франции некото-
рые показатели оказывают на уровень риска неожиданное влияние. Так, 
показатели платежеспособности и доли добавленной стоимости в обо-
ротах наделены отрицательными коэффициентами, означающими, что 
они увеличивают риск банкротства. Одним из недостатков классическо-
го регрессионного анализа, в основе которого лежит метод наименьших 
квадратов, является недостаточная устойчивость к изменениям входной 
информации. Среди альтернативных регрессионных моделей – гребне-
вая регрессия, отличающаяся устойчивостью при сильной коррелиро-
ванности зависимых переменных друг с другом. В гребневой регрессии 
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оценки смещенные, при этом они имеют меньшую дисперсию. 
Данные модели предназначены, прежде всего, для Территориаль-

ных комиссий по финансовому оздоровлению сельскохозяйственных 
товаропроизводителей (созданных на основании Приказа Минсельхоза 
России, Минфина России, Минэкономразвития России, Минпромэнерго 
России от 7 июня 2005 г. № 103/69н/119/113). Отдельный хозяйствующий 
субъект в состоянии просчитать 6 коэффициентов, выяснить итоговый 
балл и оценить перспективы отнесения себя к той или иной группе рес-
труктуризации. Графики удобны для экспресс анализа большого числа 
хозяйств, а далее необходимо использовать регрессионные модели по 
всем 6 показателям, т.к. тут возникают юридические последствия при 
принятии решения. Действительно, сегодня имеется целый веер ком-
пьютеризированных программ по анализу финансовой деятельности – 
это «ИНЭК-АФСП», «Альт-Финансы», «Audit Expert», «АБФИ-Предпри-
ятие», «Финансовый анализ: ПРОФ», «МАСТЕР ФИНАНСОВ: Анализ и 
планирование», Renaissance и др., в некоторых из них предусмотрена 
возможность встраивания новых методик. Однако главное достоинство 
предлагаемых моделей в фактической корректировке результатов на 
финансовую ситуацию в конкретном регионе и решения об установле-
нии отнесения к группе реструктуризации будут адекватными.

Предлагаемые авторами модели возможны для применения не 
только для целей реструктуризации задолженности, но и 

• оценки кредитоспособности заемщика;
• экспресс анализа финансового положения сельскохозяйственных 

организаций;
• мониторинга финансового положения сельхозорганизации;
• оценки финансового состояния для арбитражных управляющих;
• внутреннего аудита.

Дискриминантный анализ (Discriminant analysis)61

Методологическая трудность при проведении дискриминантного ана-
лиза возникает в выделении критериев разделения хозяйств на группы 
финансовой устойчивости. В научных источниках для аграрного сектора 
экономики при финансовом анализе в числе особо значимых выделяют 
коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами. В 
Омской области использование данного показателя выглядит проблема-
тично, т.к. на 01.01.04. из 32-х районов области в 18-ти его значение было 
отрицательным, а в целом по области он составил – -0,10.(прилож. №5) 

В приведенном ниже дискриминантном анализе разбиение предва-
рительно проведено по бальной системе с учетом всех 6 показателей 
методики. 

Основная задача нашего исследования оценить имеющиеся мето-
дики диагностики банкротства и предложить свою, позволяющую вы-
делять организации, перспективные в антикризисном управлении или 
подлежащие ликвидации. В качестве объекта выступили 408 сельско-
хозяйственных организаций Омской области, входящие по администра-

61. Дискриминантный анализ (discriminant analysis) – статистический метод, 
который позволяет изучать различия между двумя и более объектов по несколь-
ким признакам одновременно.
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тивно-территориальному делению в состав 32 районов, которые в свою 
очередь разбиты на 4 зоны. В ходе исследования нами были построены 
с помощью Statistica 6.0 дискриминантные модели оценки вероятнос-
ти банкротства62, которые позволяют оценить степень угрозы несосто-
ятельности сельскохозяйственных товаропроизводителей. Учитывая 
различные природно-климатические условия Омской области, модель 
была построена также в разрезе четырех зон: южная лесостепь, север-
ная лесостепь, северная, степная. В основу разработки дискриминант-
ной факторной модели диагностики риска банкротства сельскохозяйс-
твенных организаций положена также Методика расчета показателей 
финансового состояния сельскохозяйственных товаропроизводителей 
(2003 г.), так как она позволяет разбить предприятия на 5 групп финан-
совой устойчивости. В отличие от построенной нами регрессионной мо-
дели, которая определяется наиболее значимыми 2-мя коэффициента-
ми, дискриминантная модель учитывает все 6 показателей и позволяет 
более точно установить вероятность банкротства организации по 5-ти 
признакам: 

1 группа – риск банкротства малый или отсутствует (100 – 
81,6);

2 группа – небольшой риск банкротства (81.7 – 6);
3 группа – средний риск банкротства (59,9 – 35.3);
4 группа – большой риск банкротства (35,2 – 13,6);
5 группа – несостоятельность (13,5 и менее). 
Для отнесения организации к группе по финансовому положению 

используется нижеприведенная система уравнений, с помощью которой 

62. Дискриминантная функция (discriminant function) – статистика, служащая 
для построения правила классификации объектов по группам. Дискриминантное 
множество (discriminant score) – это база для отнесения объектов и индивиду-
умов к какой-либо определенной группе. Дискриминантные веса или коэффи-
циенты дискриминантной функции (discriminant weights) – параметры уравнения 
дискриминантной функции, позволяющие оценить способность конкретных неза-
висимых переменных определять различия в группах объектов или индивидуумов. 
Независимые переменные, существенно влияющие на различия в группах, имеют 
большие веса, а те переменные, которые имеют незначительное влияние, – ма-
ленькие веса. В результате анализа необходимо выбрать те переменные, кото-
рые в большей мере определяют вероятность попадания какого-либо объекта в 
конкретную группу. Коэффициенты дискриминантной функции могут быть пред-
ставлены в стандартизированной и нестандартизированной формах. Дискрими-
нантные переменные (discriminant variables) – характеристики, применяемые 
для того, чтобы отличать один класс от другого; они должны измеряться либо по 
интервальной шкале, либо по шкале отношений. Таким образом, становится воз-
можным вычисление математических ожиданий, дисперсий и правомерно исполь-
зование математических уроавнений. Нестандартизованные коэффициенты 
(raw coeffi cients) – коэффициенты, предоставляющие информацию об абсолютном 
вкладе переменной в значение дискриминантной функции.

Стандартизованные коэффициенты (standardized coeffi cients) – характерис-
тики относительного вклада дискриминантных переменных в значение дискрими-
нантной функции. Структурные коэффициенты (structure coeffi cients) – коэффи-
циенты корреляции между отдельной переменной и дискриминантной функцией. 
Их называют «полными структурными коэффициентами». Когда абсолютная ве-
личина структурного коэффициента велика, вся информация о дискриминантной 
функции заключена в этой переменной. Если коэффициент близок к нулю, то связь 
между ними мала.
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определяют наибольшее значение – G, которое указывает на принадлеж-
ность организации к той или иной группе финансовой устойчивости. 

Таким образом, по данным сводных бухгалтерских отчетов по 32 
районам Омской области были получены следующие результаты диск-
риминантного анализа: разбиение получилось по 3 группам реструкту-
ризации: 1 и 5 не были учтены программой, т.к. по набранным баллам 
на 1.01.03 г. в эти группы не попали ни один из районов, а на 1.01.04 г. 
только Кормиловский район оказался в 5 группе, в 1-й группе не было 
ни одного района.

Результаты обработки данных на 1.01.2003:
Система уравнений имеет вид:

G2 = -133,73 – 28Х1 + 110,41 Х2 + 4,4 Х3 – 60,9 Х4 + 409 Х5 – 20,95 Х6

G3 = -106,27 – 4,29Х1 +88,12 Х2 – 2,02 Х3 – 63,73 Х4 + 400,05 Х5 – 22,06 Х6

G4 = -78,99 – 62,39 Х1 + 136,49 Х2 – 1,86 Х3 – 62,65 Х4 + 345,32 Х5 – 21,99 Х6.

Тестируемая организация относится к той группе, где выявлено на-
ивысшее итоговое значение уравнения. Величина критерия «Лямбда 
Уилкса» характеризует способность переменной различать («дискрими-
нировать») прогнозируемые группы. Значение Wilks’ (Уилкса) варьирует 
от 0 до 1, т.е. лежит в интервале [0,1]. Значение статистики Уилкса, ле-
жащие около 0, свидетельствуют о хорошей дискриминации, а значение, 
лежащие около 1, свидетельствуют о плохой дискриминации. В расчетах 
в целом по области по данным по 32 районам его значение приемлемо 
как в расчетах на 1.01.2003 г., так и на 1.01.2004 г.

Информационная часть диалогового окна «Discriminant Function 
Analisis Results» сообщает, что 

• Number of variables in the model -число переменных в модели 6; 
• Wilks lambda -значение лямбды Уилкса: 0,09471 ;
• Approx. F(12,48) = 8,9975 – приближенное значение F -статистики, 

связанной с лямбда Уилкса; 
• P- уровень значимости F- критерия для значения <0,000.
По данным показателя Wilks lambda (Значение лямбды Уилкса) 

равного 0,09471 и по значению F-критерия равного = 8,9975, можно сде-
лать вывод, что данная классификация практически корректная. Так как 
значение лямбды Уилкса по возможности должно быть как можно ближе 
к нулю, а значение F критерия как можно больше. 

Данные на 1.01.2004:
Система уравнений имеет следующий вид:

G2 = -119,6263 + 171,74Х1 – 70,52 Х2 -11,12 Х3 – 47,2 Х4 + 432,73 Х5 – 21,45 Х6

G3 = -106,21 + 178,54 Х1 – 65,24 Х2– 13,88 Х3– 50,55 Х4 + 425,58 Х5– 22,08 Х6

63. В дискриминантном анализе допустимо отрицательное значение свобод-
ного члена, т.к. тут сравниваются значения по нескольким уравнениям; тогда как в 
регрессионном необходимо брать значение по модулю, т.к. теоретически в случае 
нулевых значений всех финансовых коэффициентов, мы получим балл со знаком 
минус, что недопустимо. 
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G4 = -63,56 + 84,63 Х1 + 6,49 Х2– 9,49 Х3– 45,42 Х4 + 320,8 Х5– 18,5 Х6

Дискриминантный анализ по зонам Омской области

Анализу подвергнуты 408 хозяйств 4-х зон: Степной (9 районов; 102 
организации), Южной лесостепи (8 районов, 100 организаций), Север-
ной лесостепи (9 районов, 128 организаций), Северной зоны (6 районов, 
78 организаций) 

Дискриминантные функции по зонам на 1.01.2003 г. представлены 
в виде:

Степная зона Омской области:
G1 = – 88,56 + 38,26Х1 + 9,38 Х2 – 0,004 Х3 – 1,3 Х4 +67,53 Х5 – 1,03 Х6

G 2 = – 23,58 + 1,94Х1 + 0,25 Х2 – 0,003 Х3 – 2,25 Х4 + 56,68 Х5 – 0,43 Х6

G 3 = – 15, 63 + 1,29Х1 + 0,11 Х2 – 0,002 Х3 – 3,61 Х4 + 46,83 Х5 – 0,05 Х6

G 4 = – 7,89 + 1,34 Х1 + 0,08 Х2 – 0,001 Х3 – 3,03 Х4 + 31,26 Х5 – 0,46 Х6

G 5 = – 1,85 -0,06 Х1 – 0,04 Х2 + 0,002 Х3 – 0,8 Х4 -1,86 Х5 – 0,05 Х6

Южная лесостепь Омской области:
G 1 = – 87,2 +487,27 Х1 – 320,12 Х2 – 0,45 Х3 – 3,79 Х4 + 15,77 Х5 – 0,08 Х6

G 2 = – 9 – 14,34 Х1 + 10,73 Х2 + 0,39 Х3 – 3,89 Х4 +17,86 Х5 – 0,51 Х6

G 3 = – 6,73 – 7,04 Х1 + 5,28 Х2 + 0,05 Х3 – 4,16 Х4 + 16,52 Х5 – 0,22 Х6

G 4 = – 7,12 – 35,71 Х1 + 27,37 Х2 + 0,06 Х3 – 4,25 Х4 + 17,15 Х5 – 0,4 Х6

G 5 = – 1,77 + 1,38 Х1 – 0,97 Х2 + 0,006 Х3 – 0, 69 Х4 + 2,19 Х5 = 0,006 Х6

Северная лесостепь Омской области:
G 2 = – 3,83 – 5,63 Х1 + 13,17 Х2 + 0,01 Х3 –0,06 Х4 + 3,99 Х5 + 0,02 Х6

G 3 = – 1,53 – 12,25 Х1 + 11,62 Х2 + 0,14 Х3 – 0,05 Х4 + 2,52 Х5 + 0,06 Х6

G 4 = – 3,11 – 2,6 Х1 + 4,76 Х2 + 0,08 Х3 – 0,03 Х4 + 4,36 Х5 + 0,02 Х6

G 5 = – 3,17 – 4,84 Х1 + 14,28 Х2 + 0,12 Х3 – 0,08 Х4 + 4,06 Х5 – 0,04 Х6

Северная зона Омской области:
G 2 = – 3,1 + 5,75 Х1 – 7,33 Х2 + 0,11 Х3 – 0,1 Х4 +3,08 Х5 – 0,0007 Х6

G 3 = – 1,69 – 3,84 Х1 + 2,44 Х2 + 0,11 Х3 – 0,1 Х4 +2,93 Х5 + 0,02 Х6

G 4 = – 3,4 – 0,5 Х1 + 0,41 Х2 – 0,02 Х3 – 0,22 Х4 + 4 Х5 – 0,01 Х6

G 5 = – 2,98 – 3,3 Х1 – 2,07 Х2 + 0,33 Х3 – 0,13 Х4 + 1,72 + 0,01 Х6. 
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Дискриминантные функции по зонам на 1.01.2004 г. представлены 
в виде:

Степная зона Омской области:
G 1 = – 18,5 + 24,3Х1 – 0,2 Х2 + 0,19 Х3 – 0,54 Х4 +1,01 Х5 – 0,09 Х6

G 2 = – 1,67 + 1,09Х1 + 0,07 Х2 – 0,05 Х3 + 0,3 Х4 + 0,08 Х5 – 1,67 Х6

G 3 = – 1,85 + 0,74Х1 – 0,03 Х2 + 0,03 Х3 – 0,59 Х4 + 0,75 Х5 – 0,05 Х6

G 4 = – 2,51 + 0,73Х1 + 0,12 Х2 + 0,07 Х3 – 1,08 Х4 + 0,04 Х5 – 2,51 Х6

G 5 = – 3,64 + 1,19Х1 – 0,18 Х2 + 0,02 Х3 – 1,28 Х4 + 0,53 Х5 – 0,15 Х6

Южная лесостепь Омской области:
G 1 = – 43,26 + 141,87Х1 – 114,13 Х2 + 1,48 Х3 -0,24 Х4 + 5,27 Х5 + 0,25 Х6

G 2 = – 6,52 + 15,0Х1 – 12,2 Х2 + 0,04 Х3 – 0,28 Х4 +12,71 Х5 – 0,17 Х6

G 3 = – 4,18 + 9,36Х1 -7,31 Х2 – 0,06 Х3 –0,46 Х4 +7,11 Х5 – 0,11 Х6

G 4 = – 3,24 +4,82Х1 – 3,454 Х2 – 0,07 Х3 – 1,28 Х4 + 0,53 Х5 – 3,64 Х6

G 5 = – 2,59 + 2,13Х1 –2,15 Х2 + 0,07 Х3 – 0, 34 Х4 – 2,24 Х5 – 2,59 Х6

Северная лесостепь Омской области:
G 1 = – 11,85 – 10,6Х1 + 7,75 Х2 + 1,50 Х3 –0,15 Х4 + 9,49 Х5 + 0,03 Х6

G 2 = – 3,71 – 3,98Х1 + 3,46 Х2 + 0,28 Х3 – 0,15 Х4 + 7,60 Х5 + 0,04 Х6

G 3 = – 2,84 – 2,79Х1 + 2,46 Х2 + 0,18 Х3 – 0,28 Х4 + 4,39 Х5 + 0,03 Х6

G 4 = – 3,18 + 0,28Х1 – 0,97 Х2 + 0,12 Х3 – 0,07 Х4 – 4,27 Х5 – 0,05 Х6

Северная зона Омской области:
G 1 = – 36,8 + 3352,4Х1 – 494,6Х2 + 11,55 Х3 – 0,32Х4 + 37,4 Х5 + 0,46 Х6

G 2 = – 14,89 + 13,8Х1 + 1,84 Х2 + 0,85 Х3 + 0,11 Х4 +24,3 Х5 + 0,02 Х6

G 3 = – 8,93 + 12,9Х1 – 2,13 Х2 + 0,01 Х3 + 0,07 Х4 +21,15 Х5 + 0,02 Х6

G 4 = – 5,68 + 11,32Х1 – 1,85 Х2 + 0,008 Х3 – 0,26 Х4 + 11,99 Х5 + 0,02 Х6

G 5 = – 2,59 + 17,41Х1 – 1,99 Х2 + 0,16 Х3 – 0,15 Х4 – 2,66 Х5 – 0,004 Х6, 

где
Х1 – коэффициент абсолютной ликвидности;
Х2 – коэффициент критической оценки;
Х3 – коэффициент текущей ликвидности;
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Х4 – коэффициент обеспеченности собственными средствами;
Х5 – коэффициент финансовой независимости;
Х6 – коэффициент финансовой независимости в отношении запасов 

и затрат.
Позитивным моментом дискриминантного анализа является де-

монстрация вероятности отнесения организации к той или иной группе 
финансовой устойчивости, кроме того, звездочки в первом ряду означа-
ют ошибки первоначально предполагаемого разбиения на группы; если 
в матрицу добить для тестирования дополнительные данные по новым 
хозяйствам, то программа автоматически отнесет к группам финансовой 
устойчивости.

Таким образом, актуальность и практическая значимость диагнос-
тики банкротства заключается в прогнозировании момента проявления 
отрицательных тенденций в каких-либо внутренних или внешних про-
цессах, охватывающих деятельность организаций, выявлении момен-
тов, порождающих кризисные ситуации и своевременное принятие со-
ответствующих мер по их ликвидации или снижению степени негатив-
ных воздействий. Предлагаемые нами методы диагностики вероятности 
банкротства, во-первых, приемлемы для российских условий, во-вторых, 
адаптированы к аграрному сектору, в- третьих, построены на региональ-
ном массиве данных. Также их применение возможно, не только с офи-
циальной целью – реструктуризации задолженности, как предполагает 
официальная методика, на основе которой мы построили модель, но 
и в целом для диагностики банкротства сельскохозяйственных органи-
заций. Данные модели применимы, не только для Омской области, но 
и, как минимум, для сельхозорганизаций Западной Сибири, т.к. анализ 
данных Омской области проведен в разрезе 4 зон.

5.5. Инструментарий лепестковых диаграмм 
при нормировании финансовых показателей 
фирмы

Новые тенденции в финансовом анализе сопряжены с оценкой рос-
та стоимости бизнеса, масштабов денежных потоков, что также отодви-
нуло в тень так и не решенные проблемы коэффициентного анализа. 
Практически реализованными являются вопросы использования срав-
нительного метода анализа в отношении показателей рентабельности и 
прибыльности. Например, для определения, является ли достаточным 
уровень отдачи на вложенный в кампанию капитал, возможно сравнить 
расчетные величины показателей рентабельности фирмы с альтер-
нативным уровнем доходности на вложенный капитал (в зависимости 
от сферы деятельности организации: ставки процентных выплат по 
кредитам, уровень депозитных ставок для юридических лиц, уровень 
доходности по ценным бумагам, текущий уровень инфляции и др.). В 
принципе сложились среднеотраслевые нормы прибыльности. К при-
меру, уровень прибыльности продаж для организаций машиностроения, 
оцениваемый менеджментом этих организаций как приемлемый в су-
ществующих российских экономических условиях, составляет 7-10%. 
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Для торгово-посреднической деятельности средний уровень доходности 
продаж по статистике оценивается в 25-30%. 

Установление пороговых (минимального, максимального) значений 
финансовых показателей, фиксирующих границы их нормативов, имеют 
не столько методологическое значение, сколько практическое приложе-
ние, иногда сопряженное с юридическими последствиями. В настоящее 
время, к примеру, в России действует 12 официальных методик анализа 
финансово-хозяйственной деятельности для различных целей и отрас-
лей, с разным набором показателей от одного до 26, но при этом не 
фиксируются идеальные параметры. В научной литературе иногда де-
монстрируется бесперспективность проведение попыток нормирования 
отдельных коэффициентов в странах с развивающимися экономиками. 
Так, в отношении коэффициента текущей ликвидности, устанавливаю-
щего, в какой кратности текущие активы покрывают краткосрочные обя-
зательства, утверждается, что «нестабильность экономики делает не-
возможным нормирование этого показателя. Но он должен оцениваться 
для каждого конкретного предприятия по его учетным данным»64. При 
этом дается некоторый комментарий к границам «нормального» значе-
ния от 1 до 2. 

Действующие методики никак не учитывают размер организации, 
хотя имеются исследования о влиянии масштабов бизнеса на финансо-
вые индикаторы. Можно предположить, что нормативные финансовые 
параметры для субъектов малого бизнеса должны отличаться от нор-
мативных финансовых индикаторов для крупных организаций. Можно 
ли считать нормативами средние по отрасли значения финансовых 
параметров, в том числе в конкретном регионе? Представляется, что 
на статистические и аналитические данные, безусловно, можно ориен-
тироваться, но применение их аналитиками должно быть осторожным, 
тем более, если они вложены в компьютеризированную программу фи-
нансового анализа. Во-первых, хотя бы потому, что список публикуемых 
значений очень ограничен, во-вторых, не ясно в каком наборе коэффи-
циентов будет проводиться анализ, не попадут ли взаимозависимые в 
корзину финансового аналитика, в-третьих, в расчет средних статисти-
ческих норм попадают и убыточные организации. То есть остается дис-
куссионным вопрос, следует ли при расчете нормативов учитывать всех 
субъектов финансового анализа, или расчеты пороговых значений про-
водить только по рентабельным фирмам? Если при расчете среднеот-
раслевых показателей используются коэффициенты только рентабель-
ных организаций, но в выборку попадают данные с очень низким уров-
нем рентабельности (до 1%) и их доля значительна, тогда необходимо 
равняться на верхнюю границу предлагаемого интервала условно нор-
мативного значения. Такой подход успешно апробирован на московском 
аптечном бизнесе в ходе определения критериев оценки полученных 
финансовых коэффициентов при анализе деятельности аптек на осно-
ве разработанных исследователями Российского университета дружбы 
народов условно нормативных значений финансовых коэффициентов65 

64.Теория анализа. http://www.history.ru/index.php?option=com_ewriting&Itemid=
117&func=chapterinfo

65. Евдонов И.Н., Косова И.В. Сравнительный финансовый анализ работы ап-
тек разных форм собственности. // Российские аптеки, 2004. №7-8.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Глава V.

318

В российском учете преобладает направленность использования 
отчетности для целей налогообложения, тогда как в западном, осно-
вывающемся на принципах международных стандартов бухгалтерского 
учета, – на реальное отражение финансового состояния; в российском 
учете хозяйственные операции, классифицирующиеся строго в соот-
ветствии с законодательством, являются основой для расчета налогов. 
При применении в коэффициентном анализе данных налогового уче-
та возникает проблема их достоверности, т.к. они находятся в прямой 
связи с возможностью уменьшения налогооблагаемой прибыли. В этой 
связи полезна информация из управленческого учета и статистической 
отчетности. 

В коэффициентном анализе привлекается более ста финансовых 
коэффициентов; официальные статистические данные по рассматри-
ваемой отрасли не позволяют провести нормирование значительного 
массива коэффициентов, так как статистикой улавливается только пять 
коэффициентов. 

В качестве основного инструментария выявления условно норма-
тивных значений финансовых коэффициентов, мы выбрали построение 
параметрических моделей66. Лепестковая диаграмма позволяет визу-
ально оценивать поля и области допустимых значений. 

В качестве источника информации мы взяли статистические данные, 
опубликованные в статистических сборниках «Россия в цифрах» (2006), 
«Российский статистический ежегодник» (2006), «Омский областной 
статистический ежегодник» (2006). Обработка данных производилась с 
применением электронных таблиц MS Excel, среднее значение рассчи-
тывалось следующим образом: убирались из расчета минимальный и 
максимальный показатели, из оставшихся выбирался лучший для каж-
дого конкретного коэффициента. Так, были получены данные для пос-
троения лепестковой диаграммы, в которой отображены поля допусти-
мых значений каждого коэффициента. Получены границы (нормативы) 
для сельского хозяйства и торговых предприятий по общероссийским 
показателям и по Омской области, в частности.

Таблица 5.21
Динамика финансовых показателей сельскохозяйственных 

организаций (в процентах)

Рентабель-
ность продан-
ных товаров, 

продукции 
(работ, услуг) 

(Рп)

Рентабель-
ность (убы-

точность) всей 
хозяйственной 
деятельности 

(Рхд)

Рента-
бель-
ность 

активов 
(Ра)

Коэф-
фициент 
текущей 
ликвид-
ности 
(Ктл)

Коэф. Обес-
печенности 
собствен-
ными обо-
ротными 

средствами 
(Косоа)

Коэф. 
Авто-
номии 
(Кавт)

1995 -3,1 2,3 0,3 168 36,7 87,9
1999 8,2 9 1,5 94,6 -13,8 73,2
2000 6,3 7 2 93,2 -10,5 67,7
2001 9,3 10 3,1 103 -2,9 64,5

66. См. подробнее: Патласов О.Ю., Метелев С.Е. Инструментарий лепестко-
вых диаграмм при нормировании финансовых показателей торговых предприятий, 
Кемерово, 2008.
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2002 1 1 -0,1 105,6 -5,6 59,9
2003 2,7 3 0,3 112,4 -5,6 56,5
2004 6,4 10 4 135,4 1,1 56,2
2005· 6,7 8 2,8 137,5 -3,2 52,5

Граница 8,2 10 3,1 137,5 1,1 73,2

Источник: Российский статистический ежегодник. 2006: Стат. Сб./ Росстат. – 
М., 2006. С. 442, 657-661.

Рис. 5.9. Динамика финансовых коэффициентов деятельности 
сельскохозяйственных организаций России (в процентах)

Рис. 5.10. Финансовые показатели деятельности 
сельскохозяйственных организаций (в процентах)
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Необходимо отметить, что статистическое ведомство по Омской 
области предлагает рекомендуемые значения по трем показателям, 
хотя юридических последствий не возникает (однако в федеральном 
ежегоднике рекомендуемых значений нет); рекомендуемое значение 
> 200% – для коэффициента текущей ликвидности; рекомендуемое 
значение 60-80% у коэффициента обеспеченности оборотных активов 
собственными средствами; рекомендуемое значение >50% для коэф-
фициента автономии.

Сравнивая межотраслевую дифференциацию по данным Омской 
области удалось выявить, что лучшие показатели всех коэффициентов 
принадлежат отрасли «Транспорт и связь». Для сравнения: коэффици-
ент рентабельности реализованной продукции (работ, услуг) (Рп) этой 
отрасли в 2005 г. равен 148,5%, а самый низкий показатель у оптовой 
и розничной торговли. Самый низкий показатель коэффициента рента-
бельности внеоборотных активов (Рва) у отрасли строительства. Сель-
ское хозяйство демонстрирует достаточно высокий коэффициент теку-
щей ликвидности (Ктл) в размере 1,6 в сравнении с другими отраслями. 
Отрицательное значение коэффициента обеспеченности оборотных 
активов собственными средствами (Кооа) наблюдаем в строительстве (-
30,9%) и оптовой и розничной торговле (-7%). Оптовая и розничная тор-
говля также имеет самый низкий коэффициент автономии (Ка)- 0,13%, 
тогда как в сельском хозяйстве его значение составляет 0,63. Многомер-
ная модель параметрической интерпретации финансовой состоятель-
ности по отраслям Омской области (рис.5.11). 

При обработки данных с 1995 по 2005 гг. по отрасли «торговля» в 
целом по России были построены модели параметрической интерпре-

Рис. 5.11. Многомерная модель параметрической 
интерпретации финансовой состоятельности по отраслям 

Омской области за 2005 г.
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тации финансовой состоятельности и получены ориентиры финансовых 
показателей. 

Для отрасли торговли по общероссийским показателям получены 
следующие нормативы (табл. 5.22, рис. 5.12, рис. 5.13).

Таблица 5.22.
Нормативы финансовых коэффициентов для отрасли торговли 

по общероссийским показателям
Коэффициент Норматив

Коэффициент рентабельности реализованной продукции (работ, 
услуг) (Рпр) 11,5

Коэффициент рентабельности внеоборотных активов (Ра) 7,5
Коэффициент текущей ликвидности (Ктл) 119
Коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными 
средствами (Косс) 7,6

Коэффициент автономии (Ка) 53,4

Для отрасли торговли по Омской области лучшими значениями ко-
эффициентов были:

• Коэффициент рентабельности реализованной продукции (работ, 
услуг) (Рпр) – 56,2%

• Коэффициент рентабельности внеоборотных активов (Ра) – 81,4%
• Коэффициент текущей ликвидности (Ктл) – 392,5%
• Коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными 

средствами (Косс) – 15,4%

Рис. 5.12. Нормативы финансовых коэффициентов по отрасли 
торговли в России
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• Коэффициент автономии (Ка) – 53,2%
• Для отрасли торговли по данным Омской области получены следу-

ющие рекомендованные значения (табл. 5.23, рис. 5.14.).

Таблица 5.23
Нормативы финансовых показателей для отрасли торговли по 

Омской области
Коэффициент Норматив

Коэффициент рентабельности реализованной продукции (работ, 
услуг) (Рпр) 21,1

Коэффициент рентабельности внеоборотных активов (Ра) 31,5
Коэффициент текущей ликвидности (Ктл) 133
Коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными 
средствами (Косс) 6,2

Коэффициент автономии (Ка) 41,8

Для адекватной интерпретации полученных коэффициентов необхо-
димо провести следующие сопоставления:

1. Сравнить фактические коэффициенты анализируемого периода 
с коэффициентами предыдущего года, а также с их значениями за 3 
года.

Рис. 5.13. Многомерная модель параметрической 
интерпретации финансовой состоятельности по отрасли 

торговли и общественного питания России
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2. Сравнить коэффициенты с нормативами, принятыми компанией 
(внешние пользователи финансовых отчетов такое сопоставление не 
производят).

3. Сравнить коэффициенты с показателями наиболее успешных 
конкурентов.

4. Сравнить коэффициенты с отраслевыми и региональными пока-
зателями.

5. Сопоставить финансовые показатели с нефинансовыми данными 
(трудовыми, материальными и др.).

При выборе финансовых индикаторов, способных отражать реаль-
ные финансово-хозяйственные процессы на фирме, в странах с транс-
формационными процессами нельзя полагаться только на классические 
схемы анализа и традиционные подходы, а необходимо предваритель-
но оценить возможность получения содержательных результатов.

Контрольные вопросы

1. Какие проблемы может решить диагностика финансово-хозяйс-
твенной деятельности коммерческой организации?

2. Перечислите основные методы диагностики банкротства коммер-
ческой организации.

3. В чем заключаются преимущества и недостатки использования в 
российских условиях западных моделей прогнозирования банкротства?

4. Кто занимается организацией анализа и диагностики финансово-
хозяйственной деятельности организации?

Рис. 5.14. Нормативы финансовых коэффициентов 
по отрасли торговли Омской области
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5. Какие показатели являются основными при проведении диагнос-
тики и анализа финансово-хозяйственной деятельности коммерческих 
организаций? 

6. Можно ли использовать одни и те же показатели (коэффициен-
ты) для анализа финансового состояния организации и для диагностики 
банкротства?

7. Каковы роль и значение диагностики и исследования перспектив 
развития организации?

8. Может ли диагностический анализ организации установить сте-
пень кризисного состояния, его происхождение, динамику развития?

9. Какая информация является необходимой для проведения анали-
за финансового состояния организаций? 

10. Как вы считаете, какой метод диагностики финансово-хозяйс-
твенной деятельности является наиболее оптимальным в современных 
условиях функционирования отечественных организаций?

11. Какая модель оценки угрозы банкротства, по вашему мнению, 
наиболее точно предсказывает вероятность его наступления?

12. Оказывает ли влияние отраслевая специфика субъекта на ре-
зультативность методики предсказания банкротства?

13. Какова область применения дискриминантных факторных моде-
лей?

14. Считаете ли вы целесообразным применение моделей Альтмана 
в российской практике? Ответ обоснуйте.

15. Какие показатели принимаются во внимание при диагностике 
банкротства по методикам У. Бивира и Э. Альтмана?

16. Какова сущность методики интегральной бальной оценки?
17. Значения каких показателей могут служить сигналом о возмож-

ности резкого ухудшения финансового состояния фирмы в будущем?
18. Назовите основные критерии оценки неплатежеспособности ор-

ганизации.
19. Что понимается под финансовой устойчивостью организации?
20. Каким образом оценивается уровень деловой активности ком-

мерческой организации?
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Анализ финансового состояния фирмы – важнейший блок финан-
сового менеджмента. Финансовое положение организации характери-
зуется системой показателей, отражающих процесс формирования и 
использования финансовых средств. К финансовым ресурсам относят 
совокупность собственных денежных доходов, а также привлеченных и 
заемных средств, предназначенных для исполнения финансовых обяза-
тельств, финансирования текущих затрат и расходов, связанных с рас-
ширением деятельности.

Диагностика банкротства является одним из инструментов анти-
кризисного управления фирмой. Задача полного анализа финансового 
состояния организации не исчерпывается установлением уровня пла-
тежеспособности по официальным методикам, необходимо проведе-
ние углубленной финансовой диагностики с учетом отраслевых и ре-
гиональных особенностей. Для определения направлений углубленного 
анализа вначале проводится предварительный экспресс-анализ. К до-
стоинствам системы индикаторов возможного банкротства можно отнес-
ти системный и комплексный подходы, а к недостаткам – более высокую 
степень сложности принятия решения. 

Помимо официально утвержденных методик, существуют методики 
анализа финансово-хозяйственной деятельности, разработанные уче-
ными, в консалтинговых, аудиторских, оценочных фирмах, коммерчес-
кими банками, рейтинговыми агентствами и другими организациями. 
При анализе финансового состояния фирмы выделяют следующие 
группы финансовых индикаторов – общие показатели, анализ ликвид-
ности и платежеспособности, финансовой устойчивости, деловой ак-
тивности, прибыли и рентабельности, денежных потоков и финансовой 
активности, оценка бизнеса, интегральная (рейтинговая) оценка. Среди 
методических проблем обеспечения прогнозирования потенциального 
банкротства организаций можно назвать: 

• проводится, как правило, финансовый, а не экономический анализ 
по комплексной методике (не проводится агрегированный факторный 
анализ); 

• при анализе привлекаются, главным образом, форма 1 и форма 2 
бухгалтерской отчетности, игнорируются другие формы, обладающие 
аналитическими возможностями (предоставляющие иные/дополни-
тельные возможности/варианты/способы /// иную/дополнительную 
информацию для анализа ); 

• внутренний анализ не всегда дополняется анализом факторов 
внешней среды; финансовому анализу деятельности хозяйствующих 
субъектов должен предшествовать макроэкономический анализ (ситу-
ация в национальной экономике, отраслевые тренды и региональные 
особенности); 

• сохраняется проблема адаптации западных методик расчета пока-
зателей к российской специфике учета и отчетности; 

• сохраняется отличие российской системы бухгалтерского уче-
та (РСБУ) от международной системы бухгалтерского учета (МСБУ) и 
МСФО; 
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• в рамках анализа чаще не изучаются три сферы экономической 
деятельности: операционная, инвестиционная и финансовая; 

• не всегда проводится оценка стоимости бизнеса на основе принци-
пов оценочного менеджмента; 

• при построении графической модели безубыточности производс-
тва исследуется, как правило, только точка безубыточности и кромка бе-
зопасности, без внимания остаются точки банкротства, бездоходности, 
минимальной и полной расчетной прибыли; исследование соответству-
ющих точек в графической модели безубыточности не дополняется ана-
лизом соответствующих видов стоимостей (ликвидационная стоимость 
при точке банкротства, стоимость чистых активов при точке бездоход-
ности, рыночная стоимость имущественного комплекса предприятия 
при точке безубыточности, рыночная стоимость бизнеса в рамках тра-
диционных подходов к оценке при точке минимальной расчетной прибы-
ли и рыночная стоимость бизнеса в рамках стратегического подхода к 
оценке при точке полной расчетной прибыли); 

• анализ проводится с привлечением ограниченных информацион-
ных источников (АВТ.:… в ситуации слабой/недостаточной информи-
рованности; или: …с привлечением небольшого количества источни-
ков), игнорируется система информационного обеспечения комплексно-
го анализа (данные бухгалтерского, налогового, статистического, управ-
ленческого учета и отчетности, маркетинговая рыночная информация, 
паспорт предприятия др.); 

• при диагностике банкротства не учитываются многие нематериаль-
ные активы – активы интеллектуального капитала, бренды и пр.; 

• не всегда осуществляется аудит исходной информации с целью 
повышения качества системы информационного обеспечения прогнози-
рования банкротства; 

• сохраняется проблема выбора и группировки показателей в раз-
личных методиках финансового анализа, например, часто в забвении 
остаются показатели энерговооруженности труда, электровооруженнос-
ти труда, материалоотдачи и пр.; 

• в рассмотренных методиках и финансовых моделях показатели 
иногда корреспондируют между собой, а то и выбирают обратные ко-
эффициенты; 

• анализ инвестиционной привлекательности компании дает не пол-
ную картину ее инновационной деятельности; 

• при отсутствии нормативов (рекомендуемых значений) финансо-
вых коэффициентов не всегда определяется интегральный показатель 
хозяйственной деятельности; 

• не проводится анализ наилучшего и наиболее эффективного ис-
пользования видов действующего и потенциального бизнеса, слабо 
привлекается инструментарий бенчмаркинга; 

• не учтены особенности анализа на различных этапах банкротства 
(наблюдение, финансовое оздоровление, внешнее управление, конкур-
сное производство, мировое соглашение); 

• отраслевые методики ограничиваются, как правило, сельским хо-
зяйством (2003), а при моделировании – сферой торговли (модель уче-
ных Иркутской экономической академии), т.е. межотраслевые методики 
недостаточно улавливают особенности отраслевого анализа и бухгал-
терского учета; 
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• редко проводится анализ экономической добавленной стоимости. 
Таким образом, можно сказать, что официальные методики анализа 

финансового состояния организаций имеют серьезный недостаток – в 
основе заключений лежат данные только бухгалтерской отчетности, 
при этом не учитывается этап жизненного цикла организации, не про-
гнозируется будущее состояние. Для финансового менеджмента важно 
проведение системного анализа, включающего, кроме оценки финансо-
вого состояния организации, учет процессов внешней среды бизнеса, 
роль человеческого фактора. Комплексные методы анализа, бесспорно, 
более трудоемки, но они позволяют не только повысить достоверность 
получаемых результатов, но и глубоко исследовать скрытые причины и 
следствия изучаемых явлений, а следовательно, повысить эффектив-
ность антикризисного управления коммерческими организациями. 

В отличие от имеющихся учебников по антикризисному менеджмен-
ту, здесь особое внимание уделено моделям диагностики банкротства 
организаций, методикам финансового состояния фирмы. Кроме того, 
авторы предложили собственную методику диагностики банкротства 
коммерческой организации, зарегистрированную в ФГУП «ВНТИЦ» 
11.11.2004 г. под номером 72200400082. Авторские модели можно при-
менять не только для целей реструктуризации задолженности, но и: 

• для оценки кредитоспособности заемщика;
• экспресс-анализа финансового положения сельскохозяйственных 

организаций;
• мониторинга финансового положения;
• оценки финансового состояния арбитражными управляющими;
• внутреннего аудита.

В нашем пособии мы изложили экономические и правовые пробле-
мы антикризисного управления, реструктуризации бизнеса, санации 
организаций и их возможные способы реорганизации. Следует иметь в 
виду, что данное учебное пособие является первым шагом в освоении 
проблем предпринимательства, диагностики банкротства организаций, 
финансового оздоровления. Изучить курс «Антикризисное управление» 
более глубоко можно, самостоятельно ознакомившись с рекомендуемой 
литературой.

Материалы книги помогут при подготовке магистерской диссертации 
или выпускной квалификационной работы слушателями программ до-
полнительного профессионального образования. 

Относительно высокие темпы обновления технологий, применение 
зарубежных образцов техники, меняющиеся среда бизнеса и соци-
ально-политические приоритеты в стране и регионах – все это делает 
обязательным постоянное повышение квалификации специалистов и 
менеджеров. Особые требования предъявляются к квалификации ан-
тикризисных управляющих в условиях смещения их функций с преиму-
щественно ликвидационных задач к реорганизационным – в направле-
нии реструктуризации задолженности и санации организаций.

Управление изменениями в организации становится в менеджменте 
новым направлением, изучающим особенности управления на различ-
ных стадиях: пробуждения (осознания потребности в переменах), пере-
ходного периода, закрепления изменений. Для поддержания хорошего 
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уровня знаний бизнеса, безусловно, необходимо обращаться к перио-
дическим изданиям:

• «Антикризисное управление»;
• «Арбитражный управляющий»;
• «Финансовый менеджмент»;
• «Эффективное антикризисное управление»;
• «Арбитражная практика»;
• «Банкротство: теория и практика»;
• «Слияния и поглощения»;
Надеемся, что изложенная в данной книге информация поможет 

вам реализовать профессиональные умения на практике.
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ГЛОССАРИЙ1

Административный управляющий – арбитражный управляющий, 
утвержденный арбитражным судом для проведения финансового оздо-
ровления.

Аллокационные инновации – мероприятия по антикризисному 
менеджменту, связанные с переразмещением всех ресурсов фирмы в 
рамках ее реорганизации; данное понятие в большой мере совпадает 
с понятием реструктуризации компании, включая реструктуризацию ее 
активов и капитала (в том числе кредиторской задолженности).

Анализ внешней среды – стратегическое планирование, предна-
значенное для контроля факторов, внешних по отношению к организа-
ции, с целью определения возможностей и опасностей.

Анализ на безубыточность – метод, используемый при принятии 
решений, для определения положения дел, при котором общий доход 
равен совокупным издержкам.

Андеррайтинг кредитной заявки (от англ. underwriting) – принятие 
банком принципиального решения «да-нет» по выдаче кредита; согла-
сование заемщиком параметров (условий) кредитного договора.

Антикризисное регулирование – это воздействие на предприятие-
должника на макроуровне. Антикризисное регулирование содержит 
меры организационно-экономического и нормативно-правового воздейс-
твия со стороны государства, направленные на защиту предприятий от 
кризисных ситуаций, предотвращение банкротства или ликвидацию в 
случае неэффективности его дальнейшего функционирования.

Антикризисное управление – это применение антикризисных про-
цедур на микроуровне, т.е. к конкретному предприятию. К таким проце-
дурам относятся: предварительная диагностика причин возникновения 
кризисной ситуации на предприятии; анализ внешней среды и потен-
циала конкурентных преимуществ предприятия для выбора стратегии 
его развития; бизнес-планирование повышения конкурентных преиму-
ществ и финансового оздоровления предприятия; разработка процедур 
финансового оздоровления предприятия и системы контроля за их ре-
ализацией.

Антикризисные процедуры (процедуры банкротства) – это про-
цедуры, которые должны быть направлены на сохранение предприятий, 
выпускающих конкурентоспособную, социально-значимую продукцию.

Антикризисный процесс – применение к предприятию-должнику 
реорганизационных или ликвидационных процедур. Начинается с ком-
плексной оценки его финансово-экономического состояния.

Антикризисный управляющий – специалист, получивший соот-
ветствующее образование и имеющий аттестат управляющего, пред-

1. Составлен на основе нормативно-правовых документов:  Федерального 
закона «О несостоятельности (банкротстве)» от 26.10.2002 г. № 127-ФЗ (принят 
Государственной думой 27.09.2002 г. : одобрен Советом Федерации 16.10.2002 г.; 
Методических рекомендаций по оценке эффективности инвестиционных проектов 
(вторая редакция) / М-во экономики РФ, М-во финансов РФ, ГК по стр-ву, архит. и 
жил. политике; рук. авт. кол.: Коссов В.В., Лившиц В.Н., Шахназаров А.Г. – М.: ОАО 
«НПО», «Изд-во «Экономика», 2000. – С. 196-197; Словаря терминов антикризис-
ного управления. www. bri.ru.
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ставляющего интересы государства в органах управления акционерных 
обществ.

Арбитражный суд – суд, который осуществляет судебную власть 
при разрешении возникающих в процессе предпринимательской де-
ятельности споров, вытекающих из гражданских правоотношений (эко-
номические споры), либо из правоотношений в сфере управления.

Арбитражный управляющий (временный управляющий, адми-
нистративный управляющий, внешний управляющий или конкур-
сный управляющий) – гражданин Российской Федерации, утверждае-
мый арбитражным судом для проведения процедур банкротства и осу-
ществления иных установленных Федеральным законом полномочий и 
являющийся членом одной из саморегулируемых организаций;

Аттестация антикризисных управляющих – проводится аттес-
тационной комиссией в форме аттестационного собеседования, к ко-
торому допускаются лица, прошедшие обучение по согласованной с 
Госкомимуществом России программе и выдержавшие согласованные 
с последним тестовые испытания.

Базовые условия реструктуризации долгов – разработанные 
федеральной комиссией и утвержденные Правительством Российской 
Федерации варианты реструктуризации долгов, предлагаемые в зависи-
мости от показателей финансового состояния должника, рассчитанных 
в соответствии с методикой расчета указанных показателей.

Банк-агент – банк, утвержденный Правительством Российской Фе-
дерации для выполнения расчетных функций и контроля своевременно-
го исполнения должником обязательств по соглашению о реструктури-
зации долгов;

Банкрот – должник, у которого есть несколько кредитов и который 
не в состоянии в дальнейшем выполнять свои платежные обязательс-
тва. Им может быть физическое и юридическое лицо.

Банкротство преднамеренное – это банкротство по вине учредите-
лей (участников) должника или иных лиц, в том числе по вине его руко-
водителя, которые имеют права давать обязательные для должника ука-
зания или имеют возможность иным образом определять его действия. 
В таких случаях эти лица при недостаточности имущества должника 
могут быть привлечены к субсидиарной ответственности по обязатель-
ствам должника.

Бизнес-план – внутрифирменный документ, представляющий ос-
новные аспекты разрабатываемого коммерческого предприятия, анализ 
возникающих проблем, возможные «препятствия» и методы их преодо-
ления, показатели-индикаторы, по которым целесообразно слежение за 
текущим состоянием дел.

Будущая оценка – это некоторая сумма, в которую превратятся 
ваши платежи к известному моменту в будущем с условием расчета 
этой величины по сложному проценту.

Взаимозависимость факторов внешней среды – сила, с которой 
изменение одного фактора воздействует на другие факторы.

Внешнее управление (судебная санкция) – процедура банкротс-
тва, применяемая к должнику в целях восстановления его платежеспо-
собности с передачей полномочий по управлению должником внешнему 
управляющему, назначенному арбитражным судом по заявлению долж-
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ника. Внешнее управление продолжается 12 месяцев – на этот период 
предприятие получает отсрочку по погашению обязательств, льготы по 
начислению штрафов и пеней по налоговым платежам.

Внешний управляющий – арбитражный управляющий, утверж-
денный арбитражным судом для проведения внешнего управления и 
осуществления иных установленных настоящим Федеральным законом 
полномочий;

Внешняя неопределенность – это функция объема доступной ин-
формации в отношении фактора окружающей среды и относительной 
уверенности в точности этой информации.

Временный управляющий – арбитражный управляющий, утверж-
денный арбитражным судом для проведения наблюдения в соответс-
твии с настоящим Федеральным законом; физическое лицо, назначен-
ное арбитражным судом для наблюдения и осуществления мер по обес-
печению сохранности имущества должника.

Высоколиквидные активы – называются активы, которые легко 
мобилизуются в денежные средства в целях расчета.

Гарантии достоверности оценки – совокупность взаимосвязанных 
правил, условий и требований, соблюдение которых обеспечивает пра-
вильное проведение оценки объекта, а нарушение влечет применение 
мер ответственности в соответствии с действующим законодательством 
по оценке.

Дебиторская задолженность – остаток, недополученный с клиен-
та.

Деловой риск – риск, связанный с прогнозом будущего дохода от 
основной деятельности компании.

Денежное обязательство – обязанность должника уплатить креди-
тору определенную денежную сумму по гражданско-правовой сделке и 
(или) иному предусмотренному Гражданским кодексом Российской Фе-
дерации основанию.

Долг – просроченная, отсроченная или рассроченная задолжен-
ность сельскохозяйственного товаропроизводителя по платежам в бюд-
жеты всех уровней, а также за поставленные ему товары (выполненные 
работы, оказанные услуги).

Долговое обязательство – 1) экономические определения: дол-
госрочное долговое обстоятельство; свидетельство задолженности, по 
которому выплачивается процент; 2) юридическое определение: сумма, 
внесенная для обеспечения взятого обязательства.

Должник – гражданин, в том числе индивидуальный предпринима-
тель, или юридическое лицо, оказавшиеся не способными удовлетво-
рить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) ис-
полнить обязанность по уплате обязательных платежей в течение срока, 
установленного настоящим Федеральным законом.

Досудебная санация – меры по восстановлению платежеспособ-
ности должника, принимаемые собственником имущества должни-
ка – унитарного предприятия, учредителями (участниками) должника, 
кредиторами должника и иными лицами в целях предупреждения бан-
кротства.

Задолженность – подлежащие уплате, но еще не уплаченные де-
нежные суммы. 
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Задолженность по налогам и сборам – недоимка, отсроченные 
(рассроченные) налоги и сборы и приостановленные к взысканию пла-
тежи.

Заявление на объявление конкурса – подается должником, креди-
тором, иным лицом (по специальному закону).

Заявление на прохождение аттестации в качестве управляюще-
го – представляющего интересы государства в органах управления ак-
ционерных обществ подается заявителем в соответствии с утвержден-
ной формой и перечнем необходимых документов. В течение пятнад-
цати календарных дней со дня получения документов аттестационная 
комиссия принимает решение о допущении (недопущении) заявителя к 
прохождению аттестации.

Имущественный комплекс организации – совокупность мате-
риальных и нематериальных активов фирмы, включая заключенные 
контракты и подобранный, обученный персонала, а также прав собс-
твенности на эти активы, которая позволяет организации выпускать 
и реализовывать продукцию. По каждому виду продукции при много-
номенклатурном производстве могут быть относительно автономные 
(с общими элементами) имущественные комплексы. Имущественный 
комплекс предприятия может быть предметом продажи. Это называет-
ся «продажей дела», в отличие от продажи фирмы. В законодательстве 
о банкротстве продажа имущественного комплекса (или обособленных 
его частей, обеспечивающих выпуск и продажи только одного из видов 
продукции компании) предусматривается в качестве одного из способов 
финансового оздоровления предприятия.

Иск – предъявляемое в судебном или арбитражном порядке требо-
вание, вытекающее из принадлежащего истцу права в силу договора 
или других, предусмотренных в законе оснований.

Исковое требование – неудовлетворенные долги или доказательс-
тва того, что должник является банкротом.

Истец – тот, кто предъявляет иск. Гражданин или организация, обла-
дающая правами юридического лица, обращающиеся в суд, арбитраж 
или третейский суд за защитой своего нарушенного или оспариваемого 
права, либо охраняемого законом интереса.

Кадровая политика на кризисном предприятии – составная часть 
стратегии вывода предприятия из кризиса

Комиссия Госкомимущества по аттестации управляющих, пред-
ставляющих интересы государства в органах управления акционерных 
обществ – создается в соответствии с распоряжением Госкомимущест-
ва России от 22,06.1996 г. № 849-Р, состоит из двенадцати постоянных 
членов, а также членов комиссии, временно привлекаемых для про-
ведения аттестации в состав рабочих групп аттестационной комиссии, 
представители заинтересованных органов могут привлекаться с правом 
совещательного голоса.

Комитет кредиторов – комитет, который создается в обязательном 
порядке, если количество конкурсных кредиторов более пятидесяти. 
Он предоставляет интересы конкурсных кредиторов и осуществляет 
контроль действий внешнего управляющего и конкурсного управляюще-
го, вправе обжаловать действие последних в арбитражный суд. В нем 
должно быть не более 11 человек.
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Конкурсная масса – стоимость ликвидируемого имущества долж-
ника, распределяемая между кредиторами в порядке очередности.

Конкурсное производство – процедура банкротства, применяемая 
к должнику, признанному банкротом, в целях соразмерного удовлетво-
рения требований кредиторов.

Конкурсные кредиторы – кредиторы по денежным обязательс-
твам, за исключением уполномоченных органов, граждан, перед кото-
рыми должник несет ответственность за причинение вреда жизни или 
здоровью, морального вреда, имеет обязательства по выплате возна-
граждения по авторским договорам, а также учредителей (участников) 
должника по обязательствам, вытекающим из такого участия; Правом 
на подачу заявления кредитора о признании должника банкротом об-
ладают лица, признанные конкурентными кредиторами – кредиторами, 
участвующими в конкурсном производстве.

Конкурсный суд – суд, рассматривающий дела о конкурсном произ-
водстве. Решение принимает, как правило, один судья.

Конкурсный управляющий – физическое лицо, назначенное ар-
битражным судом на конечной стадии банкротства для проведения в 
основном конкурсного производства, то есть реализации имущества 
должника. Он формирует конкурсную массу, взимает дебиторскую за-
долженность, оценивает финансовое состояние должника, управляет 
банкротом и т.д.

Контроллинг – совокупность методов стратегического и оператив-
ного менеджмента, учета, планирования, анализа и контроля на качес-
твенно новом этапе развития рынка; единая система, направленная на 
достижение стратегических целей компании.

Концепция подготовки кадров по антикризисному управле-
нию – включает три основных аспекта: 1) управленческий – приобрете-
ние знаний и навыков, необходимых для успешного функционирования 
производства и процветания фирмы; 2) личностный – самоутверждение 
и самореализация работников в результате профессионального роста 
и карьерного продвижения; 3) социальный – социализация личности и 
расширение ее вклада в развитие общества.

Котируемые ценные бумаги (в том числе акции) – ценные бумаги, 
удовлетворяющие следующим условиям:

• наличие допуска к обращению на открытом организованном рынке 
или через организатора торговли на рынке ценных бумаг (включая зару-
бежные открытые организованные рынки или организаторов торговли), 
имеющего соответствующую лицензию Федеральной службы по финан-
совым рынкам, а для зарубежных организованных рынков или организа-
торов торговли – национального уполномоченного органа;

• оборот за последний календарный месяц на вышеуказанном орга-
низованном открытом рынке или через организатора торговли составля-
ет не меньше средней суммы сделок за месяц, которая в соответствии 
с нормативными актами Федеральной службы по финансовым рынкам 
установлена для включения ценных бумаг в котировальный лист перво-
го уровня;

• информация о рыночной цене общедоступна, т.е. подлежит рас-
крытию в соответствии с российским и зарубежным законодательством 
о рынке ценных бумаг, или доступ к ней не требует наличия у пользова-
теля специальных прав.
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Коэффициент абсолютной (строгой) ликвидности – отношение 
высоколиквидных активов (денежных средств, ценных бумаг и счетов к 
получателю) к текущим пассивам. Удовлетворительному финансовому 
положению предприятия обычно отвечают значения этого коэффициен-
та, превышающие 0,8-1,0. 

Коэффициент долга – отношение суммарной задолженности к сум-
марной величине активов.

Коэффициент долгосрочного привлечения заемных средств – 
отношение долгосрочной задолженности к общему объему капитали-
зированных средств (сумма собственных средств и долгосрочных зай-
мов);

Коэффициенты качества управления активами – ряд коэффици-
ентов, с помощью которых определяется, насколько эффективно компа-
ния управляет своими активами. 

Коэффициенты ликвидности применяются для оценки способнос-
ти фирмы выполнить свои краткосрочные обязательства.

Коэффициенты оборачиваемости применяются для оценки эф-
фективности операционной деятельности и политики в области цен, 
сбыта и закупок.

Коэффициент оборачиваемости активов – отношение выручки от 
продаж к средней за период стоимости активов;

Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженнос-
ти – отношение выручки от продаж в кредит к средней за период де-
биторской задолженности. Иногда вместо этого показателя используют 
средний срок оборота дебиторской задолженности, рассчитываемый 
как отношение количество-дней в отчетном периоде к коэффициенту 
оборачиваемости дебиторской задолженности.

Коэффициент оборачиваемости собственного капитала – отно-
шение выручки от продаж к средней за период стоимости собственного 
капитала.

Коэффициент оборачиваемости товарно-материальных запа-
сов – отношение выручки от продаж к средней за период стоимости 
запасов.

Коэффициент платежеспособности – отношение заемных средств 
(общая сумма долгосрочной и краткосрочной задолженности) к собс-
твенным.

Коэффициент покрытия долгосрочных обязательств – отноше-
ние чистого прироста свободных средств (сумма чистой прибыли после 
уплаты налога, амортизации и чистого прироста собственных и заемных 
средств за вычетом осуществленных в отчетном периоде инвестиций) к 
величине платежей по долгосрочным обязательствам (погашение зай-
мов плюс проценты по ним).

Коэффициент покрытия краткосрочных обязательств – отноше-
ние текущих активов к текущим пассивам. Удовлетворительному финан-
совому положению предприятия обычно отвечают значения этого коэф-
фициента, превышающие 1,6-2,0.

Коэффициент покрытия неплатежеспособности – показывает, в 
какой степени краткосрочные кредиты могут быть покрыты активами, 
возможность превращения которых в наличный денежный капитал ожи-
дается в ближайшем будущем.
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Коэффициент покрытия платежей – отношение доходов предпри-
ятий за вычетом налогов и выплат процентов к суммарным процентным 
платежам; характеризует способность предприятия регулярно выплачи-
вать проценты.

Коэффициент финансовой устойчивости – отношение собствен-
ных средств предприятия и субсидий к заемным. Этот коэффициент 
обычно анализируется банками при решении вопроса о предоставлении 
долгосрочного кредита. 

Кредитная политика – комплекс решений, включающих срок дейс-
твия кредита компании, стандарты кредитоспособности, порядок пога-
шения покупательской задолженности и предлагаемые скидки.

Кредитный риск – вероятность финансовых потерь, возникающая 
в результате неисполнения или ненадлежащего исполнения заемщиком 
(дебитором) обязательств по возврату заемных средств и/или погаше-
нию иных долговых обязательств.

Кредитоспособность клиента (платежеспособность) – способ-
ность лица полностью и в срок рассчитаться по своим долговым обя-
зательствам.

Кредитный рычаг – разность между рентабельностью продукции 
и кредитной ставкой по кредитам для пополнения оборотных средств 
(в расчете на период оборачиваемости средств). Если кредитный ры-
чаг положителен, то выпускать продукцию за счет заемных оборотных 
средств выгодно, так как на 1 заемный рубль можно заработать больше, 
чем он стоит. При положительном кредитном рычаге увеличение крат-
косрочных заимствований, тем не менее, должно быть ограничено опа-
сением организации потерять ликвидность, если коэффициент текущей 
ликвидности, например, близится к величине 2,0. Показатель кредит-
ного рычага, помноженный на относительную (в расчете на действую-
щую ставку налога на прибыль) величину налоговой льготы по выводу 
процентов за кредит из налогооблагаемой прибыли, равен показателю 
«плеча финансового рычага».

Кредиторами по денежным обязательствам, имеющими право на 
подачу заявления в арбитражный суд о признании должника банкротом, 
являются российские и иностранные физические и юридические лица, 
а также Российская Федерация, субъекты РФ, муниципальные образо-
вания.

Кредиторская задолженность – задолженность данной организа-
ции другим организациям, ответственным лицам, государству (кредито-
рам).

Кредиторы – лица, имеющие по отношению к должнику права тре-
бования по денежным обязательствам и иным обязательствам, об уп-
лате обязательных платежей, о выплате выходных пособий и об оплате 
труда лиц, работающих по трудовому договору; лица, имеющие право 
на подачу заявления в арбитражный суд о признании должника банкро-
том, ими являются российские и иностранные физические и юридичес-
кие лица, а также Российская Федерация, субъекты РФ, муниципальные 
образования.

Критерии для принятия решения – нормы, с которыми можно со-
отнести альтернативные варианты решения.

Ликвидатор – лицо, ответственное за принятие всех решений по 
ликвидации предприятий.
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Ликвидационная стоимость предприятия – чистая денежная сум-
ма, которую собственник предприятия может получить при ликвидации 
предприятия и раздельной распродаже его активов.

Ликвидационная стоимость прекращения существования акти-
вов – стоимость списываемых и уничтожаемых активов организации, у 
которого закончился физический цикл жизни.

Ликвидационные процедуры – процедуры, ведущие к прекраще-
нию деятельности предприятия. К ним относятся: принудительная лик-
видация предприятия-должника по решению арбитражного суда; доб-
ровольная ликвидация несостоятельного предприятия под контролем 
кредиторов.

Ликвидность баланса предприятия – показатели способности ор-
ганизации предприятия оплачивать текущие обязательства, совершать 
оборот средств. В качестве официального показателя ликвидности ис-
пользуется «коэффициент текущей ликвидности», определяемый как 
отношение оборотных средств предприятия к текущей задолженности.

Ликвидные активы – активы, легко обращаемые в денежные 
средства, которые можно потратить.

Льготная ссуда – это ссуда, ставка процента по которой на дату 
заключения договора составляет:

• менее двух пятых ставки рефинансирования Банка России – по 
ссудам в российских рублях;

• менее ставки ЛИБОР на сопоставимый срок – по ссудам в иност-
ранной валюте.

К указанным ссудам не относится ссуда, по которой договором пре-
дусматривается уплата процентов по вышеуказанным ставкам с ком-
пенсацией третьим лицом разницы до уровня выше льготной. 

Метод экспертных оценок – метод прогнозирования, основанный 
на достижении согласия группой экспертов.

Методика расчета показателей финансового состояния долж-
ника – разработанные федеральной комиссией и утвержденные Пра-
вительством Российской Федерации методические указания по расчету 
показателей финансового состояния должника, учитываемых при опре-
делении условий реструктуризации долгов, например для сельхозтова-
ропроизводителей.

Мировое соглашение – процедура банкротства, применяемая на 
любой стадии рассмотрения дела о банкротстве в целях прекращения 
производства по делу о банкротстве путем достижения соглашения 
между должником и кредиторами относительно отсрочки или рассрочки 
платежей или о скидках с долгов.

Мораторий – приостановление исполнения должником денежных 
обязательств и уплаты обязательных платежей.

Наблюдение – процедура банкротства, применяемая к должнику с 
момента принятия арбитражным судом заявления о признании должни-
ка банкротом до момента, определяемого в соответствии с законом РФ, 
в целях обеспечения сохранности имущества должника и проведения 
анализа финансового состояния должника, составления реестра требо-
ваний кредиторов и проведения первого собрания кредиторов.

Недоимки – сумма налога и сбора, не уплаченная в установленный 
законодательством о налогах и сборах срок.
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Необеспеченное долговое обязательство – инструмент долго-
срочной задолженности, которая не обеспечена ипотекой на определен-
ную собственность.

Неопределенность внешней среды – функция количества инфор-
мации по конкретному фактору внешней среды и относительной уверен-
ности в точности такой информации.

Неплатежеспособность – невозможность предприятия погасить 
свои обязательства – проявляется в нарушении финансовых потоков, 
обеспечивающих производство и реализацию продукции.

Несостоятельность (банкротство) – это признанная арбитражным 
судом или объявленная должником неспособность должника в полном 
объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным обязатель-
ствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных плате-
жей.

Нестабильная внешняя среда – внешнее окружение с высоким 
уровнем взаимосвязанности факторов, что влечет за собою сложность, 
подвижность и неопределенность среды.

Обманное производство – ложное разбирательство, которое пре-
доставило особые выгоды отдельным кредиторам.

Обязательные платежи – налоги, сборы и иные обязательные 
взносы в бюджет соответствующего уровня и государственные внебюд-
жетные фонды в порядке и на условиях, которые определяются законо-
дательством Российской Федерации;

Оценка – 1) деятельность экспертов по оценке, результатом которой 
является определение стоимости объекта с соблюдением соответству-
ющих требований законодательства и стандартов; 2) результат оценки.

Оценка деятельности – формальная процедура оценки работы со-
трудника в основном путем сбора информации о выполнении постав-
ленных задач.

Основной долг (балансовая стоимость) – остаток ссудной задол-
женности, отраженный по счетам бухгалтерского учета. В сумму основ-
ного долга не включаются: обусловленные законом, обычаями делового 
оборота или договором о предоставлении ссуды платежи в виде процен-
тов за пользование ссудой, комиссионные, неустойки, а также иные пла-
тежи в пользу Банка, вытекающие из договора о предоставлении ссуды 
(далее – проценты по ссуде).

План финансового оздоровления включает следующие разделы: 
1. Общая характеристика предприятия. 2. Краткие сведения по плану 
финансового оздоровления. 3. Анализ финансового состояния предпри-
ятия. 4. Мероприятия по восстановлению платежеспособности и подде-
ржке эффективной хозяйственной деятельности. 5. Рынок и конкурен-
ция. 6. Деятельность в сфере маркетинга предприятия. 7. План произ-
водства. 8. Финансовый план.

Погашение долгов – досудебная процедура, но решается судом. 
Участники: должник, содолжники, кредиторы.

Полная рентабельность активов – отношение суммы валовой при-
были от операционной деятельности и включаемых в себестоимость, 
уплаченных процентов по займам средней за период стоимости активов. 
Эти показатели (полная рентабельность продажи активов) в меньшей 
степени зависят от схемы финансирования проекта и в большей степе-
ни определяются его техническими и технологическими решениями.
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Полная рентабельность продаж – отношение суммы валовой при-
были от операционной деятельности и включаемых в себестоимость, 
уплаченных процентов по займам сумме выручки от реализации продук-
ции и от внереализационных операций.

Представитель комитета кредиторов – лицо, уполномоченное 
комитетом кредиторов участвовать в арбитражном процессе по делу о 
банкротстве должника от имени комитета кредиторов.

Представитель работников должника – лицо, уполномоченное 
работниками должника представлять их законные интересы при прове-
дении процедур банкротства.

Представитель собрания кредиторов – лицо, уполномоченное 
собранием кредиторов участвовать в арбитражном процессе по делу о 
банкротстве должника от имени собрания кредиторов.

Представитель собственника имущества должника – унитарного 
предприятия – лицо, уполномоченное собственником имущества долж-
ника – унитарного предприятия на представление его законных интере-
сов при проведении процедур банкротства.

Представитель учредителей (участников) должника – председа-
тель совета директоров (наблюдательного совета) или иного аналогич-
ного коллегиального органа управления должника, либо лицо, избранное 
советом директоров (наблюдательным советом) или иным аналогичным 
коллегиальным органом управления должника, либо лицо, избранное 
учредителями (участниками) должника для представления их законных 
интересов при проведении процедур банкротства.

Прекращение конкурса – объявление постановления суда о случае 
принудительного погашения долгов.

Принудительное погашение долгов – осуществляется по пред-
ложению банкрота до решения вопроса судом с согласия большинства 
кредиторов.

Программа финансового оздоровления сельскохозяйственных 
товаропроизводителей – комплекс мер, направленных на выработку 
всеми кредиторами единых условий проведения реструктуризации дол-
гов в целях улучшения финансового состояния сельскохозяйственных 
товаропроизводителей.

Портфель однородных ссуд – группа ссуд со сходными характе-
ристиками кредитного риска, обособленных в целях формирования ре-
зерва на возможные потери по ссудам, которые:

• предоставляются заемщикам на стандартных условиях, соответс-
твующих требованиям;

• величина каждой из ссуд и/или совокупная величина таких ссуд, 
предоставленных одному заемщику, на дату оценки риска не превышает 
0,1% величины собственных средств (капитала) банка, рассчитанного 
на первое число текущего месяца. 

Профессиональное суждение – оценка кредитного риска по каж-
дой выданной ссуде (портфелю однородных ссуд), которая проводит-
ся на постоянной основе по результатам комплексного и объективного 
анализа деятельности заемщика с учетом его финансового положения, 
качества обслуживания долга по ссуде, а также всей имеющейся в 
распоряжении банка информации о любых рисках заемщика, включая 
сведения о внешних обстоятельствах заемщика, о функционировании 
рынка (рынков), на котором (которых) работает заемщик. 
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Плановые убытки – предусмотренное в бизнес-плане превышение 
затрат предприятия на производство продукции над выручкой от ее ре-
ализации.

Продолжниковская система банкротства – система банкротства, 
позволяющая должнику, попавшему в тяжелое финансовое положение 
волею обстоятельств, освободиться от долгов и получить возможность 
«fresh start» (нового старта). Действует во Франции и США.

Прокредиторская система банкротства – такая система, целью 
которой является наиболее полное удовлетворение требований креди-
торов, когда зачастую интересы должника уже не принимаются во вни-
мание. Главное в этой системе заключается в жестком контроле над со-
хранностью активов должника и оперативной его ликвидации. Использу-
ется в Европе (за исключением Франции).

Промежуточный коэффициент ликвидности – отношение теку-
щих активов стоимости товарно-материальных запасов к текущим пас-
сивам. Удовлетворительному финансовому положению фирмы обычно 
отвечают значения этого коэффициента, превышающие 1,0–1,2.

Просроченная задолженность – непогашенная в сроки, установ-
ленные договором.

Рабочий (работающий) капитал (от англ. working capital) – оборот-
ные активы, собственные оборотные средства, чистый оборотный ка-
питал; средства предприятия, задействованные в текущем финансовом 
цикле.

Регулирующий орган – федеральный орган исполнительной влас-
ти, осуществляющий контроль над деятельностью саморегулируемых 
организаций арбитражных управляющих.

Рентабельность активов (return on assets, ROA) – «съем» опера-
ционных прибылей (без учета внереализованных доходов, например, 
от продажи имущества) с 1 руб. стоимости всех активов предприятия, 
профинансированных из любых источников. Представляет собой от-
ношение операционной прибыли за период к средней за этот период 
величине остаточной балансовой стоимости активов. Служит для пер-
вичной оценки кредитоспособности юридического лица: сравнивается 
с рыночной кредитной ставкой (в расчете на тот же прошлый период): 
если рентабельность активов меньше кредитной ставки, это значит, что 
фирма не способна зарабатывать достаточный уровень прибыли. 

Рентабельность инвестированного капитала (общая) определя-
ется как отношение балансовой прибыли к средней за период сумме 
капитала, резервов и долгосрочных пассивов. Рентабельность инвести-
рованного капитала отражает прибыль, получаемую вкладчиками с вло-
женных в предприятие собственных и долгосрочных заемных средств.

Рентабельность инвестированного капитала (чистая) характери-
зует прибыльность для собственников суммарных вложений собствен-
ного капитала и долгосрочных пассивов.

Рентабельность капитала общая (рентабельность активов, рента-
бельность совокупных средств, совокупная рентабельность капитала) 
определяется как отношение балансовой прибыли к средней за период 
стоимости имущества. Общая рентабельность характеризует эффек-
тивность использования всего имущества предприятий.

Рентабельность капитала (чистая рентабельность предприятий, 
чистая рентабельность активов, экономическая рентабельность по чис-
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той прибыли) определяется как отношение чистой прибыли к стоимости 
всего имущества компании. С помощью этого показателя характеризуем 
рентабельность всего используемого капитала – собственного и заемно-
го исходя из величины прибыли, остающейся в распоряжении фирмы.

Рентабельность собственного капитала предприятий (return on 
equity, ROE) – отношение чистой прибыли к средней стоимости собс-
твенного капитала (капиталу и резервам – итогу раздела IV баланса). 
Она отражает эффективность использования собственного капитала, 
вложенного акционерами. Сравнивается с рыночной депозитной став-
кой (должен быть выше последней), чтобы установить, что для владель-
цев компании предпочтительнее: сохранять вложенный капитал или 
хранить его на банковских депозитах. Динамика этого показателя влияет 
на рыночную котировку акций. С увеличением доли заемных средств (до 
определенного предела) воз растает отдача собственного капитала.

Рентабельность по прибыли от реализации по отношению к про-
изводственным фондам характеризует прибыльность основной хозяйс-
твенной деятельности по отношению к вложенным в нее средствам.

Рентабельность продаж – отношение балансовой прибыли к сумме 
выручки от реализации продукции и от внереализационных операций.

Реорганизационные процедуры – процедуры, применяемые к 
предприятиям-должникам с целью его сохранения, а также для того, 
чтобы вывести предприятия из неплатежеспособного состояния. К ним 
относятся: внешнее управление имуществом предприятия-должника, 
досудебная санация, наблюдение.

Реструктуризация долгов – основанное на соглашении прекраще-
ние долговых обязательств путем замены указанных обязательств ины-
ми долговыми обязательствами, предусматривающими другие условия 
обслуживания и погашения обязательств.

Реструктуризация кредиторской задолженности – комплекс ме-
роприятий, направленных на сокращение обязательств должника перед 
контрагентами, бюджетом, внебюджетными фондами.

Реструктуризация компании – это структурная перестройка в це-
лях обеспечения эффективного распределения и использования всех 
ресурсов предприятия (материальных, финансовых, трудовых, земли, 
технологий), заключающаяся в создании комплекса бизнес-единиц на 
основе разделения, соединения, ликвидации (передачи) действующих в 
организации новых структурных подразделений, присоединения к пред-
приятию других предприятий, приобретения определяющей доли в ус-
тавном капитале или акций сторонних организаций.

Реструктурированная ссуда – ссуда, по которой на основании со-
глашений с заемщиком изменены существенные условия первоначаль-
ного договора по ссуде в сторону, более благоприятную для заемщика, 
в том числе если указанные соглашения предусматривают увеличение 
сроков возврата основного долга, снижение процентной ставки, за ис-
ключением изменения процентной ставки, осуществляемого в соответс-
твии с условиями договора (например, в случае плавающей процентной 
ставки, если ее изменение осуществляется в соответствии с условиями 
первоначального договора, в том числе в связи с изменением ставки ре-
финансирования Банка России, иной базовой процентной ставки), уве-
личение суммы основного долга, изменение графика уплаты процентов 
по ссуде, изменение порядка расчета процентной ставки.
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Риск неплатежа – риск, связанный с тем, что заемщик не будет вы-
плачивать проценты или основную сумму займа.

Руководитель должника – единоличный исполнительный орган 
юридического лица или руководитель коллегиального исполнительного 
органа, а также иное лицо, осуществляющее в соответствии с феде-
ральным законом деятельность от имени юридического лица без дове-
ренности.

Саморегулируемая организация арбитражных управляющих 
(далее также – саморегулируемая организация) – некоммерческая ор-
ганизация, которая основана на членстве, создана гражданами Россий-
ской Федерации, включена в единый государственный реестр саморегу-
лируемых организаций арбитражных управляющих и целями деятель-
ности которой являются регулирование и обеспечение деятельности 
арбитражных управляющих.

Сельскохозяйственные товаропроизводители – организации, 
крестьянские (фермерские) хозяйства и индивидуальные предпринима-
тели, доля выручки которых от реализации произведенной, произведен-
ной и переработанной ими сельскохозяйственной продукции в общей 
выручке от реализации продукции (выполнения работ, оказания услуг) 
за предшествующий год составила не менее 50 процентов (для целей 
налогообложения применяются другие критерии и пороги, например 
75%).

Синдицированная ссуда – ссуда, в связи с предоставлением кото-
рой, принят риск двумя и более банками в соответствии с заключенными 
между ними договорами.

Собрание кредиторов – собрание, которое созывается арбитраж-
ным управляющим по собственной инициативе, требованию комитета 
кредиторов, конкурсных кредиторов, налоговых или иных уполномочен-
ных органов. Может созываться судом.

Соглашение о реструктуризации долгов – соглашение между кре-
диторами и должником, устанавливающее порядок и условия проведе-
ния реструктуризации долгов. 

Справедливая стоимость залога – цена, по которой залогодатель 
в случае, если бы он являлся продавцом имущества, предоставленно-
го в залог, имеющий полную информацию о стоимости имущества и не 
обязанный его продавать, согласен был бы его продать, а покупатель, 
имеющий полную информацию о стоимости указанного имущества и не 
обязанный его приобрести, согласен был бы его приобрести в разум-
но короткий срок, не превышающий 180 календарных дней. Эта цена 
определяется как договорная (залоговая) стоимость предмета залога, 
исходящая из анализа его балансовой (остаточной), рыночной или оце-
ночной стоимости.

Средний срок оборота кредиторской задолженности – отноше-
ние краткосрочной кредиторской задолженности к расходам на закупку 
товаров и услуг, умноженное на количество дней в отчетном периоде.

Средний срок оборота кредиторской задолженности (average 
payable period) – отношение краткосрочной кредиторской задолженнос-
ти (счета к оплате) к расходам на закупку товаров и услуг, умноженное 
на количество дней в отчетном периоде.

Субъекты малого предпринимательства – юридические лица и 
индивидуальные предприниматели, отвечающие критериям, установ-
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ленным Законом «О развитии малого и среднего предпринимательства 
в РФ» № 209-ФЗ от 24.07.2007 г. 

Теория жизненного цикла – ситуационная теория поведения руко-
водителей, основанная на концепции, согласно которой наиболее эф-
фективное поведение достигается тогда, когда оно меняется в зависи-
мости от «зрелости» подчиненных, т.е. от их способности взять на себя 
ответственность, от их стремления достичь каких-либо целей, уровня их 
образования и качества профессиональной подготовки.

Тестовые испытания антикризисных управляющих – это фор-
ма, в которой проводится аттестация антикризисных управляющих; 
они должны соответствовать утвержденной Госкомимуществом России 
программе подготовки управляющих, при этом аттестационная комис-
сия устанавливает виды деятельности, отраслевую принадлежность и 
местонахождение предприятий, по которым может привлекаться к ра-
боте данный специалист, и принимает решение об аттестации (в отказе 
аттестации) специалиста.

Техническая неплатежеспособность означает, что компания не 
может оплатить текущие обязательства при наступлении срока плате-
жа, если даже общая сумма активов превышает общую сумму обяза-
тельств. В этом случае один или более кредиторов могут подать исковое 
заявление в суд о признании должника неплатежеспособным и получить 
законное и справедливое урегулирование долговых обязательств.

Требования к участнику программы – требования к должнику, раз-
работанные федеральной комиссией по финансовому оздоровлению 
сельскохозяйственных товаропроизводителей (далее – федеральная 
комиссия) и утвержденные Правительством Российской Федерации; со-
ответствие должника этим требованиям дает ему право на участие в 
программе.

Управляющий конкурсной массой – физическое лицо, полностью 
способное к совершению юридических действий, имеющее професси-
ональную подготовку, материально беспристрастное, давшее письмен-
ное согласие. Выбирается из списка, определяемого судом.

Уполномоченные органы – федеральные органы исполнительной 
власти, уполномоченные Правительством Российской Федерации пред-
ставлять в деле о банкротстве и в процедурах банкротства требования 
об уплате обязательных платежей и требования Российской Федерации 
по денежным обязательствам, а также органы исполнительной власти 
субъектов Российской Федерации, органы местного самоуправления, 
уполномоченные представлять в деле о банкротстве и в процедурах 
банкротства требования по денежным обязательствам соответственно 
субъектов Российской Федерации и муниципальных образований.

Участники конкурса – конкурсные кредиторы, управляющие кон-
курсной массой и должник.

Ущерб – сокрытие предмета, принадлежащего к конкурсной массе.
Финансовая активность – заданный темп роста финансовых ре-

сурсов компании, достигаемый за счет целенаправленных мер.
Финансовое оздоровление – процедура банкротства, применяе-

мая к должнику в целях восстановления его платежеспособности и по-
гашения задолженности в соответствии с графиком погашения задол-
женности.
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Финансовая отчетность – представляемая заемщиком бухгалтерс-
кая, налоговая, статистическая, управленческая и иная отчетность. 

Финансовая устойчивость – определенное состояние счетов орга-
низации, гарантирующее ее постоянную платежеспособность.

ФСДН (ФСФО) – Федеральная служба по делам о несостоятель-
ности и финансовому оздоровлению – государственный орган, прово-
дивший политику антикризисного регулирования (в настоящее время 
ликвидирован).

Эмитент – юридическое лицо, органы государственной власти или 
орган местного самоуправления, несущие от своего имени обязательс-
тва перед владельцами ценных бумаг по осуществлению прав, закреп-
ленных ими.

Чистая рентабельность активов – отношение чистой прибыли к 
средней за период стоимости активов.

Чистая рентабельность продаж – отношение чистой прибыли 
(после уплаты налогов) от операционной деятельности к сумме выручки 
от реализации продукции и от реализационных операций. Иногда оп-
ределяется как отношение чистой прибыли к стоимости реализованной 
продукции.

Чистая рентабельность собственного капитала – отношение чис-
той прибыли к средней за период стоимости собственного капитала. 

СЛОВАРЬ РЕЙДЕРА

Белый рейдер – рейдер, использующий относительно законные 
инструменты захвата, без «кривых мер».

Болото – миноритарные акционеры предприятия-мишени, чьи пра-
ва ущемляются собственником контрольного пакета.

Войти по беспределу – перехватить управление предприятием, ис-
пользуя фальшивые документы, поддельные подписи.

Вход – силовой захват здания правления и кабинета генерального 
директора; взятие «скипетра и державы».

Вывести актив через прокладку – очистить актив для продажи 
добросовестному приобретателю.

Вынос тела – завершающий этап захвата предприятия, заключает-
ся в силовом выдворении генерального директора.

Закошмарить – испортить жизнь руководителям предприятия всеми 
доступными способами.

Закрыть – применить (к руководителю предприятия) принудитель-
ные меры уголовного характера, посадить в тюрьму.

Инициативщики – «пятая колонна» среди акционеров предприятия-
мишени (сотрудники предприятия, недовольные руководством).

Контрвход – силовой «вынос» рейдеров с захваченного объекта.
Кривые меры – купленные определения судов, вынесенные на ос-

новании поддельных документов, либо фальшивые судебные опреде-
ления.

Переписать устав – принять устав предприятия-цели в новой, вы-
годной рейдеру, редакции.

Подснежник – решение суда не в пользу руководства предприятия, 
о котором оно узнает постфактум.
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Прикормить – подкупить чиновника (судью, прокурора, милиционе-
ра).

Рейд-пригодный объект – слабо защищенное предприятие с до-
рогими активами.

Скипетр и держава – атрибуты власти генерального директора: пе-
чать, право банковской подписи, кабинет, табличка, кресло.

Спилить актив – продать основной актив предприятия, оставить 
предприятие пустым.

Техничка / прокладка – компания-однодневка, которую используют 
для разовых операций.

Черный рейдер – рейдер, использующий незаконные методы, в том 
числе подделку документов, подписей, физическое и психологическое 
давление.

Источник: www.zahvat.ru 
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ТЕСТЫ ПРОМЕЖУТОЧНОГО КОНТРОЛЯ ЗНАНИЙ

Тесты промежуточного контроля знаний (к главе I)

1. Что является первопричиной, т.е. возможностью возник-
новения экономических кризисов:

а) разрыв между производством и потреблением товаров;
б) конфликт между работодателем и наемным персоналом коммер-

ческой организации;
в) разделение труда и специализация производства;
г) неравномерное развитие отраслей экономики.
2. Назовите характерные четыре фазы кризиса классическо-

го цикла:
а) кризис, депрессия, оживление, подъем;
б) спад, бум, стагнация, упадок;
в) разгром, бум, подъем, спад;
г) возникновение, становление, оживление, подъем.
3. Под кризисом понимается:
а) обострение противоречий в социально-экономическом механиз-

ме жизнедеятельности системы, угрожающие ее жизнестойкости;
б) колебание объемов производства и сбыта;
в) низкая платежеспособность организации; 
г) ухудшение финансово-экономического и хозяйственного состоя-

ния коммерческой организации.
4. Под экспресс-анализом понимают:
а) процесс исследования финансового состояния и основных ре-

зультатов финансовой деятельности организации с целью выявления 
резервов повышения ее рыночной стоимости и обеспечения эффектив-
ного развития;

б) вид интеллектуальных услуг, связанный с решением сложных 
проблем фирм в сфере управления и организационного развития;

в) полное обследование финансово-хозяйственной деятельности 
экономического субъекта с целью проверки ее законности, правильнос-
ти, целесообразности, эффективности;

г) предварительную стадию комплексного анализа финансового со-
стояния, на которой, исходя из результатов рассчитанных коэффициен-
тов и их сопоставлений, делаются предварительные выводы об уровне 
финансовой устойчивости организации.

5. Что означает термин «банкрот», пришедший к нам из ита-
льянского права?

а) перевернутая скамья;
б) иногородний кредитор;
в) разорившийся банк;
г) неудачник.
6. В развитии российского конкурсного права можно выде-

лить:
а) дореволюционное конкурсное право; конкурсное право советско-

го периода; современное конкурсное право;
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б) псковская судебная грамота; период НЭПа; социалистическое 
конкурсное право; современное конкурсное право;

в) устав о банкротах 1800 г.; конкурсное право советского периода; 
Закон о банкротстве № 127-ФЗ от 26.10.02 г.;

г) Закон о банкротстве от 19.11.1992 г.; Закон о банкротстве № 6-ФЗ 
от 08.01.1998 г.; 3акон о банкротстве № 127-ФЗ от 26.102002 г.

7. Под «кризисным аспектом» понимают:
а) структурную перестройку экономики;
б) участие фирмы в судебных разбирательствах;
в) состязательность коммерческих организаций;
г) чрезвычайные происшествия.
8. В какой стране в законодательном порядке предусмотрен 

метод оценки возможности попадания предприятия в «кредит-
ную ловушку»?

а) Россия;
б) США;
в) Франция;
г) Германия.
9. В мировой практике применяются следующие критерии 

банкротства:
а) несостоятельность, финансовый крах;
б) финансовый кризис, неплатежеспособность;
в) неоплатность, неплатежеспособность;
г) неустойчивое финансовое положение, неплатежеспособность.
10. Предпринимательская деятельность по осуществлению 

независимых проверок бухгалтерской отчетности и других фи-
нансовых обязательств с целью установления достоверности 
и соответствия совершенных ими финансовых и хозяйствен-
ных операций нормативным актам, действующим в Российской 
Федерации – это: 

а) финансовый анализ;
б) мониторинг;
в) аудит;
г) консалтинг.
11. Конкурсное право – это:
а) институт, изучающий причины, повлекшие неспособность долж-

ника удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательс-
твам;

б) законодательные акты, регулирующие ликвидацию безнадежно 
неплатежеспособных должников;

в) система норм, регулирующих отношения между должником, не 
исполняющим свои обязательства, его кредиторами и третьими лица-
ми;

г) законодательная база, защищающая фирму от банкротства.
12. «Прокредиторская» система банкротства, применяемая в 

Великобритании, Германии и России, предусматривает:
а) быстрое проведение ликвидации в интересах государства;
б) быстрое проведение ликвидации в интересах кредиторов;
в) комплекс мер для защиты бизнеса должника;
г) ограничение прав кредиторов.
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13. Финансовый контроль, производимый путем анализа и 
ревизии отчетной финансовой и бухгалтерской документации, 
предназначен:

а) для оценки результатов финансовой деятельности экономических 
субъектов;

б) эффективности осуществления предложенной финансовой стра-
тегии;

в) сравнения фактических финансовых издержек с прогнозируемы-
ми;

г) все ответы верны.
14. К среднесрочным экономическим циклам относятся коле-

бания экономической конъюнктуры с периодом:
а) 50 лет и более;
б) 5 лет;
в) 10 лет;
г) 1 год.
15. Циклический характер развития экономики проявляется:
а) в колебаниях экономической конъюнктуры, имеющих периодичес-

кий характер;
б) периодических спадах деловой активности;
в) периодических подъемах деловой активности;
г) все ответы неверны.
16. Верно ли утверждение, что в антикризисном управлении 

нуждаются только коммерческие организации, признанные несо-
стоятельными?

а) да, так как антикризисное управление должно осуществляется 
только по инициативе крупных акционеров (пайщиков) компании; 

б) да, так как антикризисное управление должно осуществляется 
только арбитражными управляющими;

в) нет, так как антикризисное управление фирмой должно осущест-
вляется действующими менеджерами постоянно;

г) нет, так как антикризисное управление возможно только в масшта-
бах национальной экономики.

17. В концепции Бостонской консалтинговой группы фазы 
жизненного цикла фирмы определены следующим образом:

а) формирование (трудный ребенок), рост (звезда), равновесное 
функционирование (дойная корова), спад (собака);

б) этап предпринимательства, этап коллективности, этап формали-
зации и управления, этап выработки структуры, этап упадка;

в) детство, отрочество, ранняя зрелость, расцвет сил, полная зре-
лость, старение;

г) созидание, управление, делегирование полномочий, координа-
ция, сотрудничество.

18. Структурный кризис характеризуется:
а) негативным отклонением фактического состояния организации от 

запланированных показателей по основным видам деятельности; 
б) постоянным дефицитом либо отсутствием у организации денеж-

ных средств на возобновление производственного процесса;
в) реальной потерей платежеспособности и может закончиться лик-

видацией фирмы;

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Тесты промежуточного контроля знаний

348

г) нарушением закона пропорционального развития общественного 
производства, проявляющемся в межотраслевых диспропорциях и в то-
варном дисбалансе.

19. Национальная система банкротства России помимо со-
ответствующего законодательства (Закон «О несостоятель-
ности (банкротстве)») включает в себя: 

а) специализированную судебную систему;
б) институт специалистов, обеспечивающих реализацию законода-

тельства в процедурах банкротства;
в) государственные органы, обеспечивающие осуществление регули-

рующих и надзорных функций при реализации процедур банкротства;
г) все ответы верны.
20. Ревизия – это метод финансового контроля, включаю-

щий:
а) предпринимательскую деятельность аудиторов (аудиторских ор-

ганизаций) по осуществлению независимых проверок финансово-хо-
зяйственной деятельности фирмы;

б) полное обследование финансово-хозяйственной деятельности 
экономического субъекта с целью проверки ее законности, правильнос-
ти, целесообразности, эффективности;

в) анализ кризисной ситуации;
г) систему сбора данных и расчета показателей о финансовом со-

стоянии фирмы.

Тесты промежуточного контроля знаний (к главе II)

1. Верно ли утверждение: для экономического роста отрас-
лей в России необходимо эффективное антикризисное управле-
ние?

а) да;
б) нет;
в) для России это неприемлемо;
г) в этом нет необходимости.
2. Финансовая функция антикризисного менеджмента заклю-

чается:
а) в погашении долгов кризисного предприятия кредиторам;
б) в финансовом оздоровлении организации, которое должно про-

изойти в ущерб интересам кредиторов;
в) в финансовом оздоровлении организации путем снижения опера-

ционных издержек, освоения или и внедрения на рынок более выгодной 
продукции и других мероприятий, согласованных с кредиторами;

г) в анализе долговых обязательств фирмы.
3. Социальная функция антикризисного менеджмента пред-

полагает:
а) сохранение на предприятии рабочих мест;
б) применительно к градообразующим предприятиям – сохранение 

источников финансирования местной коммунальной инфраструктуры;
в) сохранение и увеличение источников налоговых поступлений в 

бюджеты всех уровней;
г) все перечисленное выше.
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4. Какие мероприятия включает в себя антикризисное управ-
ление на основе снижения издержек:

а) снижение постоянных издержек организации;
б) снижение объема выпуска всех видов продукции;
в) ликвидацию фирмы;
г) снижение валовых  издержек организации.
5. Реструктуризация кредиторской задолженности:
а) является целью осуществления бизнес-плана финансового оздо-

ровления;
б) позволяет восстановить платежеспособность (ликвидность) орга-

низации и реализовать бизнес-план финансового оздоровления;
в) выступает способом банкротства организации;
г) все сказанное выше.
6. Управление персоналом в антикризисном менеджменте 

имеет задачу:
а) сокращения персонала;
б) сокращения персонала в рамках экономии на постоянных изде-

ржках;
в) повышения квалификации персонала;
г) повышения самооценки персонала.
7. Можно ли сказать, что погашение просроченной кредитор-

ской задолженности, штрафов и пеней является обязательным 
признаком финансового оздоровления организации-банкрота при 
сохранении его как действующего?

а) да;
б) нет;
в) это обязательное условие реструктуризации;
г) это политика правительства страны.
8. Санация – это: 
а) система мер, направленных на ликвидацию неконкурентоспособ-

ных организаций;
б) система мер по предотвращению банкротства организаций, улуч-

шению их финансового состояния;
в) система мер, направленных на достижение согласования между 

должником и кредиторами;
г) система мер, направленных на защиту организации от рэкета.
9. К коммерческой организации, признанной банкротом, при-

меняется:
а) административная ответственность;
б) реорганизация, ликвидация, мировое соглашение;
в) уголовная ответственность;
г) смена главного бухгалтера.
10. В рамках внешнего управления могут быть реализованы 

следующие меры по восстановлению платежеспособности:
а) увеличение уставного капитала должника за счет взносов участ-

ников и третьих лиц;
б) замещение активов должника; размещение дополнительных, 

обыкновенных акций должника;
в) мировое соглашение;
г) все ответы верны.
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11. Финансовое оздоровление – это: 
а) процедура банкротства, применяемая к должнику в целях восста-

новления его платежеспособности;
б) процедура банкротства, применяемая к должнику в целях подго-

товки организации к торгам;
в) процедура банкротства, применяемая к должнику в целях привле-

чения к субсидиарной ответственности третьих лиц;
г) процедура банкротства, применяемая к должнику в целях подго-

товки организации к комплексной ревизии.
12. Целью процедуры судебной санации является:
а) ликвидация должника;
б) реализация имущества должника;
в) восстановление платежеспособности;
г) составление реестра требований кредитора.
13. Целями процедуры конкурсного производства являются:
а) ликвидация должника;
б) реализация имущества должника;
в) обеспечение сохранности имущества;
г) все ответы верны.
14. Мировое соглашение может быть заключено:
а) на любом этапе стадий банкротства;
б) на любом этапе стадий банкротства, кроме финансового оздоров-

ления;
в) после реализации имущества должника;
г) на этапе конкурсного производства.
15. В настоящее время в России критерием несостоятель-

ности является:
а) неоплатность;
б) неплатежеспособность;
в) превышение общей стоимости задолженности над стоимостью 

имущества, прекращение платежей;
г) нестабильность.
16. В соответствии с законодательными нормами, арбит-

ражные управляющие должны стать:
а) акционерами;
б) членами саморегулируемых организаций;
в) исполнительными директорами;
г) защитниками организации-должника.
17. Инициаторами банкротства (п. 1 ст. 7 Закона № 127-ФЗ) 

могут выступать:
а) должники;
б) конкурсный кредитор;
в) уполномоченные органы;
г) все ответы верны.
18. Для проведения наблюдения назначается специальное 

уполномоченное лицо:
а) временный управляющий;
б) административный управляющий;
в) внешний управляющий;
г) конкурсный управляющий.
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19. Преднамеренное банкротство в разрезе УК РФ – это: 
а) умышленное создание или увеличение неплатежеспособности, 

совершенное руководителем или собственником коммерческой органи-
зации в личных интересах или интересах иных лиц, причинившее круп-
ный ущерб либо иные тяжкие последствия;

б) факт причинения крупного ущерба;
в) заведомо (указание на прямой умысел) ложное объявление руко-

водителем или собственником коммерческой организации о банкротс-
тве в целях введения в заблуждение кредиторов;

г) установление фактов мошеннического ведения бизнеса.
20. Цель антикризисного управления организацией на микроу-

ровне определяется: 
а) приведением в действие управленческих и финансовых механиз-

мов, направленных на недопущение или определенное смягчение кри-
зиса;

б) обеспечение устойчивого положения фирмы на рынке;
в) получение стабильных доходов;
г) все ответы верны.

Тесты промежуточного контроля знаний (к главе III)

1. К расходам, связанным с проведением процедур банкротс-
тва, можно отнести:

а) расходы на созыв и проведение собраний кредиторов;
б) расходы на вознаграждение арбитражного управляющего;
в) судебные расходы, в том числе расходы на уплату государствен-

ной пошлины;
г) все ответы верны.
2. В ходе конкурсного производства применяются:
а) все расчетные счета контрагентов;
б) основной расчетный счет;
в) все расчетные счета организации;
г) только наличные средства.
3. Обязательному опубликованию по делу о банкротстве 

подлежит информация:
а) о проведении процедуры банкротства и сведения о введении на-

блюдения;
б) признании должника банкротом и об открытии конкурсного про-

изводства;
в) прекращении производства по делу о банкротстве;
г) все ответы верны.
4. Продажа организации должника может быть осуществле-

на во время:
а) внешнего управления;
б) финансового оздоровления;
в) наблюдения;
г) внешнего управления и конкурсного производства.
5. При предоставлении финансовой помощи в виде беспро-

центного возвратного займа организации-банкроту:
а) процент не берется, так как это не предусмотрено в договоре;

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Тесты промежуточного контроля знаний

352

б) процент рассчитывается с учетом льгот организации-банкрота;
в) процент рассчитывается в зависимости от уровня инфляции;
г) процент определяется существующей банковской ставкой рефи-

нансирования.
6. В бухгалтерском учете затраты на выплату вознагражде-

ния временного управляющего относят на статью:
а) «расходы на управление»;
б) «расходы на основное производство»;
в) «накладные расходы»;
г) «прочие расходы организации»
7. Государственная помощь предприятию-должнику предо-

ставляется в виде:
а) субвенций;
б) субсидий;
в) бюджетных кредитов;
г) все перечисленное верно.
8. Требования кредиторов удовлетворяются в следующей 

очередности:
а) требования конкурсных кредиторов; обязательства по оплате 

труда, выплате пособий и вознаграждений; обязательства, связанные с 
рассмотрением дела о несостоятельности;

б) требования граждан, перед которыми должник несет ответствен-
ность по причине вреда их жизни и здоровью; обязательства по оплате 
труда; обязательства кредиторов, требования которых обеспечены за-
логом имущества ликвидируемой организации; обязательства по плате-
жам в бюджеты различных уровней и внебюджетные фонды; расчеты с 
другими кредиторами;

в) обязательства по платежам в бюджеты различных уровней и вне-
бюджетные фонды; обязательства по оплате труда, выплате пособий 
и вознаграждений; обязательства, связанные с рассмотрением дела о 
несостоятельности;

г) обязательства по оплате труда, выплате пособий и вознагражде-
ний; требования граждан, перед которыми должник несет ответствен-
ность по причине вреда их жизни и здоровью; обязательства, связанные 
с рассмотрением дела о несостоятельности.

9. Конкурсная масса – это: 
а) актив промежуточного ликвидационного баланса;
б) пассив промежуточного ликвидационного баланса;
в) все имущество должника, имеющееся на момент открытия кон-

курсного производства и выявленное в ходе конкурсного производства;
г) сумма обязательств организации-должника.
10. Промежуточный ликвидационный баланс отражает:
а) величину реальной конкурсной массы организации (актив);
б) суммы предъявленных и непредъявленных требований кредито-

ров;
в) собственный капитал фирмы (пассив);
г) все ответы верны.
11. Обязанность по уплате налога, сбора прекращается после:
а) проведения ликвидационной комиссией всех расчетов с бюджетом;
б) принятия участниками (учредителями) решения о ликвидации;
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в) принятия соответствующего решения общим собранием кредито-
ров;

г) назначения конкурсного управляющего.
12. К неправомерным действиям при банкротстве, влекущим 

административную ответственность, относятся:
а) порча имущества организации-должника;
б) сокрытие имущества или имущественных обязательств;
в) фальсификация бухгалтерских и иных учетных документов и неэ-

ффективные санационные мероприятия;
г) систематические опоздания на работу.
13. Если при ликвидации организации наблюдается недоста-

точность имущества для удовлетворения требования креди-
торов, то:

а) средства распределяются по реестру;
б) средства распределяются между кредиторами всех очередей про-

порционально суммам их требований, включенных в реестр;
в) требования кредиторов каждой очереди удовлетворяются после 

полного удовлетворения требований кредиторов предыдущей очереди 
пропорционально суммам требований, включенных в реестр;

г) средства распределяются по принципу: «кто не успел, тот опоздал».
14. Процедура ликвидации организации начинается:
а) с калькуляции дополнительных расходов;
б) аудиторской проверки;
в) составления пояснительной записки;
г) инвентаризации.
15. Ликвидационный баланс составляется в целях:
а) подведения итогов работы за год;
б) планирования хозяйственной деятельности в текущем году;
в) оценки средств должника на момент ликвидации хозяйственного 

субъекта;
г) в современных условиях не составляется.
16. Итог актива окончательного ликвидационного баланса 

равен:
а) нулю, что свидетельствует о полном удовлетворении требований 

кредиторов;
б) нулю, что свидетельствует об отсутствии каких-либо средств у ор-

ганизации-банкрота;
в) выявленному имуществу, способному дать реальные денежные 

средства для покрытия долгов предприятия-должника;
г) конкурсной массе.
17. Что такое кредиторская задолженность:
а) задолженность организаций и физических лиц данному хозяйс-

твующему субъекту;
б) задолженность данной организации другим юридическим и физи-

ческим лицам;
в) задолженность, отраженная на забалансовых счетах;
г) сумма безнадежной задолженности организации.
18. Что такое дебиторская задолженность:
а) задолженность организаций и физических лиц данному предпри-

ятию;
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б) задолженность данной организации различным контрагентам;
в) остаток непогашенной задолженности;
г) поступление ссуды от других организаций.
19. Что обозначает бухгалтерская запись: «Дебит счета 26, 

Кредит счета 76»
а) начислено вознаграждение внешнему управляющему;
б) выплачено вознаграждение внешнему управляющему;
в) начислена заработная плата штатному юристу организации;
г) выдан аванс организации, оказывающей юридические услуги.
20. Для каких целей используют пассивные счета 66 «Расче-

ты по краткосрочным кредитам и займам» и 67 «Расчеты по 
долгосрочным кредитам и займам»:

а) для учета судебных расходов организации-должника;
б) для учета средств от продажи акций трудового коллектива;
в) для учета средств целевого назначения;
г) для учета операций по получению и погашению кредитов и зай-

мов.

Тесты промежуточного контроля знаний (к главе IV) 

1. Основная идея школы статистического финансового ана-
лиза заключается в разработке:

а) средних пороговых критериев (по различным отраслям и группам 
однотипных компаний) для сравнения с ними индивидуальных финансо-
вых  коэффициентов отдельных компаний; 

б) средних пороговых критериев (по различным отраслям и группам 
однотипных компаний) показателей рентабельности авансированного 
капитала; 

в) инструментов оперативного финансового управления;
г) возможности использования коэффициентов в качестве парамет-

ров и индикаторов успешности бизнеса.
2. Финансовый анализ организации проводится на основании:
а) статистической, бухгалтерской и налоговой отчетности;
б) материалов налоговых проверок и судебных процессов;
в) нормативных правовых актов, регламентирующих деятельность 

должника;
г) все ответы верны.
3. Устойчивость финансового состояния определяется:
а) обеспеченностью запасов и затрат источниками формирования;
б) эффективностью хозяйственной деятельности компании;
в) хорошими взаимоотношениями фирмы с потребителями продук-

ции;
г) обеспеченностью фирмы высококвалифицированными кадрами.
4. Основной задачей оценки ликвидности баланса является:
а) определение величины покрытия обязательств организации собс-

твенными активами;
б) определение стоимости имущества организации, не обременен-

ного обязательствами;
в) оценка эффективности использования оборотных активов;
г) определение денежных средств на расчетном счете организации.
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5. Непосредственной причиной банкротства «нерентабель-
ных предприятий» являются:

а) слишком рискованные мероприятия;
б) общеэкономическая депрессия;
в) ужесточение целевого банковского кредитования;
г) малейшая заминка в поступлениях.
6. Что из нижеперечисленного обычно служит основной при-

чиной кризиса на предприятии?
а) влияние внутренних и внешних факторов, несоответствие страте-

гии фирмы изменениям во внешней среде;
б) нерациональное использование собственного и заемного капитала;
в) неэффективный менеджмент и низкая квалификация управлен-

ческого персонала организации;
г) все ответы верны.
7. Анализ деятельности должника включает:
а) анализ внешних и внутренних условий; анализ рынков;
б) анализ экономической политики;
в) анализ данных о контрагентах;
г) анализ учетной политики.
8. Показатели прибыли и рентабельности организации срав-

нивают:
а) с нормативными значениями;
б) со среднеотраслевыми соответствующими показателями;
в) со среднеотраслевыми объявленными показателями, рассчитан-

ными на основе сопоставимых  показателей с данной организацией;
г) не сравнивают вообще.
9. Основным критерием оценки финансового состояния орга-

низации является:
а) платежеспособность организации;
б) наличие денежных средств на расчетных счетах организации;
в) высокий уровень рентабельности активов фирмы;
г) высокая доходность фирмы.
10. Анализ финансовой устойчивости организации сводится 

к расчету:
а) показателей, характеризующих соотношение между видами при-

были и составляющими актива или пассива;
б) показателей, характеризующих соотношение между выручкой от 

продаж и составляющими актива или пассива;
в) показателей, характеризующих соотношение между выручкой от 

реализации продукции и валютой баланса;
г) показателей, характеризующих соотношение между составляю-

щими актива или пассива.
11. Финансовое состояние организации является абсолютно 

независимым, если:
а) долгосрочных источников финансирования достаточно для пок-

рытия запасов и затрат;
б) собственных оборотных средств достаточно для покрытия запа-

сов и затрат;
в) всех источников покрытия достаточно для покрытия запасов и за-

трат;
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г) заемных средств достаточно для покрытия запасов и затрат.
12. Финансовое состояние организации является неустойчи-

вым, если:
а) собственных средств меньше, чем величина запасов и затрат;
б) нарушена платежеспособность, но есть возможность восстано-

вить ее за счет ускорения оборачиваемости запасов, дебиторской за-
долженности;

в) долгосрочных источников финансирования недостаточно для пок-
рытия запасов и затрат;

г) краткосрочных источников финансирования недостаточно для 
покрытия запасов и затрат.

13. Организация имеет нормальную финансовую устойчи-
вость, если запасы и затраты полностью покрываются:

а) собственными оборотными средствами;
б) собственными оборотными средствами и долгосрочными заем-

ными средствами;
в) собственными оборотными средствами и кредиторской задолжен-

ностью;
г) собственными оборотными средствами и дебиторской задолжен-

ностью.
14. Для определения, какая часть функционирующего капи-

тала обездвижена в производственных запасах и долгосрочной 
дебиторской задолженности, используется коэффициент:

а) абсолютной ликвидности;
б) критической ликвидности;
в) маневренности функционирующего капитала;
г) финансовой независимости.
15. Для определения доли собственного капитала в общих 

долгосрочных источниках финансирования используется пока-
затель:

а) коэффициент финансирования;
б) коэффициент финансовой устойчивости;
в) коэффициент маневренности;
г) коэффициент независимости капитализированных источников.
16. Уровень общей финансовой независимости определяется 

как:
а) отношение источников собственных оборотных средств ко всем 

источникам покрытия активов;
б) отношение источников собственных средств ко всем источникам 

покрытия активов;
в) отношение источников заемных средств ко всем источникам пок-

рытия активов;
г) отношение прибыли ко всем источникам покрытия активов.
17. Показатели группы покрытия финансовой устойчивости 

характеризуют:
а) качество расходов, связанных с обслуживанием внешних источ-

ников;
б) качество структуры источников;
в) структуру источников средств;
г) качество покрытия.
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18. Определить коэффициент финансовой независимости 
(коэффициент автономии), если по данным балансовой отчет-
ности валюта баланса составляет 125 000 тыс. руб., собствен-
ный капитал – 75 000 тыс. руб., долгосрочные кредиты и заем-
ные средства – 7 000 тыс. руб.:

а) 0,6;
б) 0,56; 
в) 1,52;
г) 0,09.
19. Назовите коэффициент, который не относится к группе 

показателей, характеризующих платежеспособность должника:
а) коэффициент абсолютной ликвидности;
б) коэффициент текущей ликвидности;
в) рентабельность активов;
г) степень платежеспособности по текущим обязательствам.
20. Кредитоспособностью коммерческой организации назы-

вают:
а) положительную разницу между доходами от чрезвычайных обсто-

ятельств и соответствующими им расходами;
б) оптимальное соотношение собственных и заемных средств, при 

котором за счет собственных средств полностью погашаются как пре-
жние, так и новые долги;

в) возможность и способность своевременно погасить все виды обя-
зательств и задолженности;

г) прогнозную, перспективную платежеспособность заемщика, оцен-
ка которой должна охватывать предполагаемый период пользования 
кредитом.

Тесты промежуточного контроля знаний (к главе V)

1. Что понимается под несостоятельностью (банкротс-
твом) в Федеральном законе «О несостоятельности (банкротс-
тве)»?

а) невыполнение должником договорных обязательств и просрочен-
ная более трех месяцев задолженность по заработной плате;

б) прекращение должником финансово-хозяйственной деятельнос-
ти и неликвидность его имущества;

в) обращение взыскания на имущество должника в связи с его не-
платежеспособностью;

г) признанная арбитражным судом или объявленная самим должни-
ком неспособность в полном объеме удовлетворить требованиям креди-
торов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по 
уплате обязательных платежей.

2. Диагностика коммерческой организации позволяет: 
а) протестировать качество, методы управления и контроля и конку-

рентные преимущества организации;
б) исследовать потенциальные возможности хозяйственной и фи-

нансовой деятельности;
в) оценить риск наступления неблагоприятных условий; 
г) все перечисленное выше.
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3. Диагностика экономической системы – это: 
а) совокупность исследований по определению целей функциониро-

вания предприятия, способов их достижения и выявления недостатков;
б) изучение состояния финансово-экономических процессов хозяйс-

твующего субъекта и выявления отклонений от нормального развития;
в) агрегированное синтетическое заключение о состоянии исследу-

емого объекта, которое делается на основе различной аналитической 
информации, ее синтеза и сопоставления;

г) все определения верны.
4. Верно ли утверждение: финансовая диагностика организа-

ции нацелена на выявление направлений финансового оздоровле-
ния фирмы?

а) да;
б) нет;
в) ни в коем случае;
г) это одна из приоритетных задач финансовой диагностики.
5. Для объективного анализа состояния коммерческой орга-

низации и оценки риска наступления неблагоприятных условий 
необходимо: 

а) произвести расчеты по своим текущим обязательствам;
б) провести реорганизацию фирмы;
в) провести детальную диагностику финансового состояния органи-

зации;
г) выдать вознаграждение менеджеру.
6. Одной из простейших моделей прогнозирования вероят-

ности банкротства считается:
а) модель финансового равновесия;
б) модель анализа «индикаторов финансовой устойчивости»;
в) двухфакторная модель;
г) модель опорных векторов.
7. Модель Альтмана предполагает, что компания, находяща-

яся в состоянии финансового кризиса, может быть признана 
банкротом, если:

а) Z < 1,81;
б) 1,81 < Z < 2,675;
в) Z = 2,675;
г) Z > 2,99.
8. Можно ли использовать критерий Альтмана в отечест-

венных условиях при решении вопроса о признании организации 
банкротом?

а) да;
б) нет;
в) рекомендовано использовать в качестве вспомогательного инс-

трумента;
г) он используется только за рубежом.
9. В формуле Дюпона значения коэффициентов, перемноже-

ние которых дает величину рентабельности собственного ка-
питала, должны сравниваться:

а) со среднеотраслевыми уровнями этих коэффициентов;
б) со средними значениями соответствующих коэффициентов, рас-

считанными только по тем открытым компаниям отрасли, чьи акции не 
падают в цене;
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в) с критическими пороговыми значениями, которые рассчитывают-
ся методами оценки бизнеса или которые приведены в соответствую-
щих нормативных документах;

г) с иными не указанными выше показателями.
10. Рассчитывать уровень угрозы банкротства предпри-

ятия по Z-счету предложил:
а) У. Бивер;
б) В. Ковалев;
в) Э. Альтман;
г) О. Патласов.
11. Исследовать тренды таких показателей, как рентабель-

ность активов, финансовый леверидж и других для диагностики 
банкротства впервые предложил:

а) У. Бивер;
б) Р. Таффлер;
в) Э. Альтман;
г) Ж. Конан.
12. Сущность методики интегральной бальной оценки фи-

нансовой устойчивости заключается:
а) в классификации организаций по степени устойчивости, исходя из 

значений трехкомпонентного показателя;
б) классификации организаций по степени риска, исходя из факти-

ческого уровня показателей финансовой устойчивости и рейтинга каж-
дого показателя, выраженного в баллах;

в) классификации организаций по степени синхронности возникнове-
ния возможностей и потребностей в расходовании денежных средств;

г) классификации организаций по степени уровня рентабельности.
13. Под дискриминантным анализом понимают:
а) параметры уравнения дискриминантной функции, позволяющие 

оценить способность конкретных независимых переменных и опреде-
лить различия в группах объектов или индивидуумов;

б) базу для отнесения объектов и индивидуумов к какой-либо опре-
деленной группе;

в) статистику, служащую для построения правила классификации 
объектов по группам;

г) статистический метод, который позволяет изучать различия между 
двумя и более объектами по нескольким признакам одновременно.

14. PAS-коэффициент представляет собой:
а) стохастический процесс, в котором поступление и расходование 

денег от периода к периоду являются независимыми случайными собы-
тиями;

б) относительный уровень деятельности компании, выведенный на 
основе ее Z-коэффициента за определенный год и выраженный в про-
центах от 1 до 100;

в) факторную модель, позволяющую идентифицировать и дать 
сравнительную характеристику основных моментов, влияющих на изме-
нение того или иного показателя деятельности фирмы;

г) линейную комбинацию Z из определяющих коэффициентов, кото-
рая позволит установить различие между неплатежеспособными и здо-
ровыми предприятиями и может служить инструментом предсказания.
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15. Основу рейтингового анализа финансового состояния и 
деловой активности фирмы составляет:

а) классификация оборотных активов по степени их ликвидности;
б) экспертное заключение о неблагоприятных тенденциях развития;
в) сравнение финансовых показателей с условным эталоном – «иде-

альная фирма» с наивысшими показателями;
г) рейтинг риска банкротства.
16. Для определения доли собственности владельцев орга-

низации в общей сумме средств, авансируемых в деятельность 
организации, используется показатель:

а) коэффициент отдачи собственного капитала;
б) коэффициент концентрации собственного капитала;
в) коэффициент маневренности собственного капитала;
г) коэффициент автономии.
17. Увеличение коэффициента концентрации собственного 

капитала свидетельствует:
а) о повышении уровня финансовой устойчивости;
б) об увеличении доли собственности акционеров в общих источ-

никах;
в) о снижении зависимости от внешних инвесторов;
г) все ответы верны.
18. Первые попытки оценки и прогнозирования банкротства 

были предприняты: 
а) в 1972 г. Лисом для Великобритании;
б) в кризисные 30-е годы XX в. А. Винакором и Р.Ф. Смитом;
в) в США в 1968 г. Э.И. Альтманом;
г) в 1977 г. британским ученым Р. Таффлером. 
19. Для характеристики источников покрытия запасов и за-

трат необходима информация:
а) о собственном капитале;
б) заемном капитале;
в) внеоборотных и оборотных активах;
г) вся приведенная информация.
20. Какой из коэффициентов ликвидности, используемых в 

официальных методиках, является критическим для признания 
организации неплатежеспособной:

а) коэффициент текущей ликвидности;
б) коэффициент немедленной ликвидности;
в) коэффициент абсолютной ликвидности;
г) уточненный коэффициент ликвидности.
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Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 г. ].

54. Положение по бухгалтерскому учету «Расходы организации» 
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Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 г. ].

55. Положение по бухгалтерскому учету «События после от-
четной даты» ПБУ 7/98 : [утв. приказом Минфина РФ от 25.11.1998 г.  
№ 56н].
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зяйственной деятельности» ПБУ 8/01 : [утв. приказом Минфина РФ от 
28.11.2001 г.  № 96н].

57. Положение по бухгалтерскому учету «Учет активов и обя-
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ПБУ 3/2000  : [утв. приказом Минфина РФ от 10.01.2000 г.  № 2н].

58. Положение по бухгалтерскому учету «Учет договоров (конт-
рактов) на капитальное строительство» ПБУ 2/94 : [утв. приказом 
Минфина РФ от 20.12.1994 г.  № 167].

59. Положение по бухгалтерскому учету «Учет материально-
производственных запасов» ПБУ 5/01 : [утв. приказом Минфина РФ от 
09.06.2001 г.  № 44н].

60. Положение по бухгалтерскому учету «Учет основных средств» 
ПБУ 6/01 : [утв. приказом Минфина РФ от 30.03.2001 г.  № 26н].

61. Положение по бухгалтерскому учету «Учетная политика 
организации» ПБУ 1/98 : [утв. приказом Минфина РФ от 09.12.1998 г.  
№ 60н].

62. Положение о Федеральной службе России по финансовому оздо-
ровлению и банкротству : [постан. Правительства РФ от 04.04.2000 г.  
№ 301]. 

63. Порядок подготовки заключений Министерства экономическо-
го развития и торговли Российской Федерации и Федеральной службы 
России по финансовому оздоровлению и банкротству по программам 
финансового оздоровления организаций, имеющих стратегическое 
значение для национальной безопасности государства или социально-
экономическую значимость : [приказ Минэкономразвития РФ и ФСФО 
РФ от 28.06.2001 г.  № 211, 295]. 

64. Порядок проведения анализа и оценки состояния конкурентной 
среды на товарном рынке : [утв. приказом Федеральной антимонополь-
ной службы России № 108 от 25.04.2006 г. ].

65. Постановление Правительства РФ «О стандартах оценки, 
обязательных к применению к субъектам оценочной деятельности». 

66. Правила возмещения за счет средств федерального бюджета 
части затрат на уплату процентов по инвестиционным кредитам, 
полученным в 2003 г.  в российских кредитных организациях сельско-
хозяйственными товаропроизводителями и организациями агропро-
мышленного комплекса всех форм собственности и фермерскими 
хозяйствами на срок до пяти лет : [постан. Правительства Российской 
Федерации от 22.05.2003 г.  № 298] // Рос. газ. – 2003. – 29 мая.

67. Правила дачи заключений о возможности наступления банк-
ротства организаций в случае единовременной уплаты сумм нало-
гов : [распор. ФСФО РФ от 13 апреля 2001 г.  № 111-р]. 

68. Правила списания суммы задолженности по пеням и штрафам 
с организаций, в отношении которых приняты решения о реструкту-
ризации задолженности по федеральным налогам и сборам, а также 
задолженности по начисленным пеням и штрафам : [постан. Прави-
тельства РФ от 03.09.1999 г.  № 1002]. 

69. Соглашение «О сотрудничестве Министерства Российской 
Федерации по налогам и сборам и Комитета Российской Федерации 
по финансовому мониторингу» от 02 марта 2004 г.  № БГ-16-06/66. 
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70. Типовая структура программы финансового оздоровления 
неплатежеспособной организации : [приказ Мин-ва экономики Россий-
ской Федерации и Федеральной службы России по финансовому оздо-
ровлению и банкротству № 497/136 от 19/11/1999 г. ] 

Приказ Минэкономразвития и ФСФО России от 28.06.2001 г.  
№211/295 «О применении постановления Правительства РФ от 3.09.99 г.  
№ 1002».

71. О внесении изменений в Положение Банка России от 26 марта 
2004 г.  № 254-П «О порядке формирования кредитными организация-
ми резервов на возможные потери по ссудам, по ссудной и приравнен-
ной к ней задолженности» : [указание ЦБ РФ № 1671-У от 20.03.2006 г. : 
зарег. в Минюсте РФ за № 7728 от 20.04.2006 г.  : вступило в силу с 
01.06.2006 г. ].
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В ПОМОЩЬ ПРЕПОДАВАТЕЛЮ
Заключительное занятие по курсу можно провести в форме презен-

тации. Проблемные темы готовятся заранее, одна из тем прорабатыва-
ется студентами в группе (2-3 человека). Если аудитория оборудована 
мультимедийным проектом, можно предложить учащимся представить 
материал в Microsoft Power Point.

Приведем примеры трех проблем, решения которых можно предста-
вить на презентационном занятии в малых группах.  

1. Используя «Бухгалтерскую отчетность организаций за 2007 г.»,  
провести анализ финансово-хозяйственной деятельности организации.

2. На основании «Плана производственно-финансовой деятельнос-
ти предприятия на 2008 г.» проанализировать закладываемые позитив-
ные тенденции производственно-хозяйственной и финансовой актив-
ности организации; составить прогнозный баланс компании.

3. Взяв за основу Типовую структуру программы финансового оздо-
ровления неплатежеспособной организаций (Приказ Министерства эко-
номики Российской Федерации и Федеральной службы России по фи-
нансовому оздоровлению и банкротству №497/136 от 19.11.1999 г.; При-
каз Минэкономразвития и ФСФО России от 28.06.2001 г. № 211/295 «О 
применении постановления Правительства РФ от 3.09.1999 г. № 1002») 
и Методические рекомендации по составлению плана (программы) фи-
нансового оздоровления (утв. Приказом Минпромэнерго России, Ми-
нэкономразвития России от 25.04.2007 г. № 57/134), предложить анало-
гичный план для конкретной организации.

Вспомогательные материалы 
для самостоятельной работы по анализу 
финансово-хозяйственной деятельности 
организации

Ниже приведены ключевые понятия с указанием на расчеты по ста-
тьям бухгалтерского баланса и других форм. При определении показате-
лей указаны коды исходных данных, которые берутся из бухгалтерской 
отчетности (коды показателей утверждены Приказом Госкомстата РФ 
№ 475, Минфина РФ № 102н от 14.11.2003). Кодировка используемая 
ниже состоит из двух частей: первая часть указывает на документ (Ф1 – 
форма № 1 «Бухгалтерский баланс»; Ф2 – форма № 2 «Отчет о при-
былях и убытках»; Ф3 – форма № 3 «Отчет об изменениях капитала»; 
Ф4 – форма № 4 «Отчет о движении денежных средств»; Ф5 – форма 
№ 5 «Приложение к бухгалтерскому балансу»; вторая часть – на номер 
строки данной формы. Обращаем Ваше внимание, что с 2004 г.  соглас-
но Приказа Министерства финансов Российской Федерации от 22 июля 
2003 г. № 67н (в ред. Приказа Минфина РФ от 18.09.2006 № 115н) «О 
формах бухгалтерской отчетности организации»  коды строк в «Отчете 
о прибылях и убытках не указаны», кроме того, расшифровки отдельных 
статей компания может сама добавлять в формы. К примеру, строки Ф.2 
стр. 170 «Чрезвычайные доходы» и стр. 180 «Чрезвычайные расходы».
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Текущие активы = Ф1.290 – Ф1.216 – Ф1.230.
Ликвидные активы = Ф1.215 + Ф1.240 – Ф1.244 +Ф1.250 – Ф1.252.
Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения = 

Ф1.260 + Ф1.250.
Материально-производственные запасы = Ф1.210-Ф1.215 – Ф1.216 + 

Ф1.220.
Недвижимость или иммобилизированные средства = Ф1.190 + 

Ф1.230.
Общая сумма капитала = Ф1.300 – Ф1.216 – Ф1.244 – Ф1.252.
Реальные активы = Ф1.120 + Ф1.130 + Ф1.211 + Ф1.213 + Ф1.214.
Обязательства (заемные средства) = Ф1.590 + Ф1.690 – Ф1.630 – 

Ф1.640 – Ф1.650 (это при детальном рассмотрении; в принципе, можно 
взять и данные Ф1.590 + Ф1.690).

Долгосрочные обязательства = Ф1.590.
Краткосрочные обязательства = Ф1.690 – Ф1.630 – Ф1.640 – Ф1.650 

(можно взять и данные Ф1.690).
Собственный капитал = Ф1.490 + Ф1. 640 + Ф1.650 (детальный подход; 

можно ограничиться данными по разделу «Капитал и резервы» Ф1.490).
Чистый оборотный капитал = Ф1.290 – Ф1.690.
Чистые ликвидные активы = ликвидные активы – краткосрочные 

обязательства.
Собственные текущие активы (собственные оборотные средства) = 

текущие активы – краткосрочные обязательства.
Собственные оборотные средства = Ф1.490 + Ф1.640 + Ф1.650 – 

Ф1.190.
На основе данных бухгалтерского баланса рассчитываются активы.
Нефинансовые активы = материально-производственные запасы + 

недвижимость или иммобилизированные средства – Ф1.140.
Финансовые активы = текущие активы – материально-производс-

твенные запасы + Ф1.140.

Источники средств предприятия

Собственный капитал
Стр. 490 + Стр. 640 + Стр. 

650 (форма №1)

Привлеченные средства
Стр. 590 + Стр. 690 - Стр. 640 – Стр. 

650 (форма № 1)

Заемные средства Текущая кредиторская задолженность
Стр. 620 (форма № 1)

Долгосрочные
Стр. 590 (форма №1)

Краткосрочные
Стр. 610 + Стр. 630 + Стр. 660 (форма № 1)

Рис. 1. Классификация источников средств для анализа 
финансовой устойчивости организации
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Запас финансовой устойчивости = собственный капитал – нефинан-
совые активы или финансовые активы – обязательства. Если значение 
запаса финансовой устойчивости меньше 0, то предприятие находит-
ся ниже точки финансово-экономического равновесия; если значение 
больше 0, то выше. Чтобы элиминировать влияние инфляции, учета 
фактора времени, представляется целесообразным запас финансовой 
устойчивости оценивать в относительных величинах. Для этого получен-
ное значение запаса финансовой устойчивости необходимо разделить 
на размер «Собственного капитала» предприятия и умножить на 100.

Стратегическая финансовая активность рассчитывается как отноше-
ние изменение достигнутого запаса финансовой устойчивости по отноше-
нию к начальному запасу финансовой устойчивости, деленное на началь-
ное значение запаса финансовой устойчивости, взятое по модулю.

Таблица 1
Финансовые показатели бухгалтерской (финансовой) 

отчетности
Формы бухгалтерской 

(финансовой) отчетности Финансовые показатели

Форма № 1 «Бухгалтерс-
кий баланс»

Внеоборотные активы
Оборотные активы
Активы
Собственный капитал (капитал и резервы)
Долгосрочные и краткосрочные обязательства
Дебиторская и кредиторская задолженность
Ценности, учитываемые на забалансовых счетах

Форма № 2 «Отчет о при-
былях и убытках»

Выручка от продажи товаров, продукции, работ, услуг
Усеченная и полная себестоимость проданных това-
ров, продукции, работ, услуг
Валовая прибыль
Прибыль (убыток) от продаж
Операционные доходы и расходы
Внереализацитонные доходы и расходы
Прибыль (убыток) от налогооблажения
Прибыль (убыток) от обычной деятельности
Чрезвычайные доходы и расходы
Чистая прибыль (убыток) отчетного периода
Дивиденды, приходящиеся на одну акцию
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Форма № 3 «Отчет об из-
менеиях капитала»

Показатели собственного капитала организации:
уставный капитал
добавочный капитал
резервный фонд
нераспределенная прибыль
Непокрытые убытки отчетного периода и прошлых 
лет
Показатели увеличения собственного капитала:
дополнительный выпуск акций
переоценка активов
слияние или просоединение организаций
Показатели уменьшения собственного капитала:
снижение номинала и количества акций
разделение и формирование новых юридических лиц

Форма № 4 «Отчет о дви-
жении денежных средств»

Показатели наличия, поступления и расходования 
денежных средств организации от текущей, инвес-
тиционной и финансовой деятельности

Форма № 5 «Приложение 
к бухгалтерскому балан-
су»

Движение денежных средств
Дебиторская и кредиторская задолженность
Амортизируемое имущество
Движение средств финансирования долгосрочных 
инвестиций и финансовых вложений
Финансовые вложения
Расходы по обычным видам деятельности
Социальные показатели

Источник: Федорова Г.В. Учет и анализ банкротств: учеб. пособие / Г.В. Федоро-
ва. – 2-е изд. стер. – М.: Омега-Л, 2008. – С. 49.

Определение ликвидности баланса
Ликвидность баланса компании определяется по рациональным ба-

лансовым пропорциям. Баланс признается ликвидным, если выполняются 
тенденции, представленные в табл. 4. Предварительно активы по уровню 
ликвидности группируются на 4 группы в порядке убывания ликвидности 
(табл. 2), а пассивы - по степени срочности их оплаты (табл. 3). 

Таблица 2
Характеристика активов предприятия по уровню ликвидности

Группа ак-
тивов

Состав статей 
баланса

Формула расчета по бухгалтерско-
му балансу (форма № 1)

Характерис-
тика уровня 
ликвидности

Наиболее 
ликвидные 
активы (А1)

Д е н е ж н ы е 
средства

А1 = Стр. 260 + Стр. 250 Легко реали-
зуемыеК р ат к о с р оч -

ные финансо-
вые вложения
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Быстро ре-
ализуемые 
активы (А2)

Дебиторская 
задолженность

А2 = Стр. 230 + Стр. 240 + Стр. 270
Высоколик-
видные ак-
тивыПорочие обо-

ротные активы
Медленно 
реализуе-
мые акти-
вы (А3)

П р о и з в о д с -
твенные за-
пасы

А3 = Стр. 210 + Стр. 220 Л и к в и д н ы е 
активы

Трудно ре-
ализуемые 
активы (А4)

Внеоборотные 
активы А4 = Стр. 190 Н е л и к в и д -

ные активы

Итого акти-
вы (А)

Оборотные ак-
тивы (раздел 
II)

А = А1 + А2 + А3 + А4 = Стр. 300 Активы пред-
приятияВнеоборотные 

активы (раз-
дел I)

Таблица 3
Характеристика пассивов баланса 
по степени срочности их оплаты

Группа пассивов Состав статей баланса Формула расчета по бухгалтерско-
му балансу (форма № 1)

Наиболее сроч-
ные обязательс-
тва (П1)

Кредиторская задолжен-
ность П1 = Стр. 620

Краткосрочные 
обязательства 
(П2)

Краткосрочные кредиты 
и займы

П2 = Стр. 610 + Стр. 630 + Стр. 660
Задолженность участ-
никам (учредителям) по 
выплате доходов
Прочие краткосрочные 
обязательства

Долгосрочные 
обязательства 
(П3)

Долгосрочные обяза-
тельства П3 = Стр. 590

Собственный 
капитал и дру-
гие постоянные 
активы (П4)

Капитал и резервы

П4 = Стр. 490 + Стр. 640 + Стр. 650
Доходы будущих пери-
одов
Резервы предстоящих 
расходов

Итого пассивы 
(П)

Краткосрочные обяза-
тельства (раздел V)

П = П1 + П2 + П3 + П4 = Стр. 700Долгосрочные обяза-
тельства (раздел IV)
Капитал и резервы (раз-
дел III)
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Таблица 4
Рекомендованные значения абсолютных финансовых 

показателей ликвидности баланса

Показатель Экономическое содержание
Формула 
расчета 

показателя

Рекомен-
дованное 
значение, 
тенденция

1. Разность наибо-
лее ликвидных ак-
тивов и наиболее 
краткосрочных обя-
зательств

Сопоставление итогов первой 
группы по активу и пассиву, т.е. 
А1 и П1 (срок до трех месяцев), 
отражает соотношение текущих 
платежей и поступлений

А1 - П1 ≥ 0

2. Разность быстро 
реализуемых акти-
вов и краткосрочных 
обязательств

Сравнение итогов второй груп-
пы по активу и пассиву, т.е. А2 и 
П2 (сроки от трех до шести ме-
сяцев), показывает тенденцию 
увеличения или уменьшения 
текущей ликвидности в недале-
ком будущем

А2 - П2 ≥ 0

3. Разность медлен-
но реализуемых ак-
тивов и долгосроч-
ных обязательств

Сопоставление итогов по активу 
и пассиву для третьей группы, 
т.е. А3 и П3, отражает соотноше-
ние платежей и поступлений в 
отдаленном будущем

А3 - П3 ≥ 0

4. Разность собс-
твенного капитала и 
других видов посто-
янных активов

Означает, сто собственных 
средств должно быть достаточ-
но для покрытия потребности в 
оборотных активах

П4 - А4 ≥ 0

Источник: Федорова Г.В. Учет и анализ банкротств: учеб. пособие / Г.В. Федо-
рова. – 2-е изд. стер. – М.: Омега-Л, 2008. – С. 65-66.

Таблица 5
Оценка структуры баланса

Показатель Формула расчета по бухгалтерскому балансу 
(форма № 1)

Негативное 
значение пока-

зателя
(неудовлетвори-
тельная струк-
тура баланса)

1. Коэффи-
циент те-
кущей лик-
видности

Оборотные активы 
––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– = 

Краткосрочная кредиторская задолженность

Стр.290
–––––––––––––––––––––––––––––––––––

Стр.610 + Стр.620 + Стр.630 + Стр.660

Менее 2,0

2. Коэф-
ф и ц и е н т 
обеспечен-
ности собс-
т ве н н ы м и 
средствами

Собственные оборотные средства
–––––––––––––––––––––––––––––– = 

Оборотные активы

Стр.490 + Стр.640 + Стр.650 – Стр.190
––––––––––––––––––––––––––––––––––

Стр.290

Менее 0,1
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3. Коэф-
ф и ц и е н т 
восстанов-
ления пла-
т е ж е с п о -
собности

К1к + 6 / 12(9,6,3) x (К1к – К1н)
––––––––––––––––––––––––––, 

Кнорм

где К1к - коэффициент текущей ликвидности на 
конец отчетного периода;
 К1н – коэффициент текущей ликвидности на на-
чало отчетного периода;
 Кнорм – нормативное значение коэффициента 
текущей ликвидности;
 6 – период восстановления платежеспособнос-
ти, мес.;
 12 (9,6,3) – отчетный период, мес.

Менее 1,0

4. Коэф-
ф и ц и е н т 
утраты пла-
т е ж е с п о -
собности

К1к + 3 / 12(9,6,3) x (К1к – К1н)
––––––––––––––––––––––––––, 

Кнорм

где 3 – период утраты платежеспособности, 
мес.

Менее 1,0

5. Скоррек-
тированный 
к о э ф ф и -
циент те-
кущей лик-
видности

Ктл* = (Ао – ЕРi) / Кк – стр. 640 – стр. 650 – Z – ЕРi,

где Ктл* - скорректированный коэффициент теку-
щей ликвидности;
Рi – объем государственной задолженности по 
i-тому не исполненному в срок обязательству 
государства;
ЕРi – суммарная задолженность;
Z – сумма платежей по обслуживанию задол-
женности государства перед предприятием, 
рассчитываемая по формуле:

Z = EPi x ti x Si / 100 / 360,
где ti – период задолженности по i-тому не ис-
полненному в срок обязательству государства;
Si – годовая учетная ставка ЦБ РФ на момент 
возникновения задолженности, под которым по-
нимается дата оплаты размещения госзаказа, 
установленная договором или иным докумен-
том. В случае отсутствия указанной даты мо-
ментом возникновения государственной задол-
женности считается дата окончания выполнения 
госзаказа (или этапа работ по госзаказу).

По значению 
с к о р р е к т и р о -
ванного коэф-
фициента теку-
щей ликвиднос-
ти определяется 
з а в и с и м о с т ь 
неплатежеспо-
собности от за-
долженности го-
сударства перед 
ним. Неплате-
жеспособность 
считается не 
связанной не-
посредственной 
с задолженнос-
тью государс-
тва перед ним, 
если:
значение скор-
ректированного 
коэффициента 
текущей ликвид-
ности ниже кри-
териального, то 
есть меньше 2;
либо зависи-
мость неплате-
жеспособности 
предприятия от 
задолженнос-
ти государства 
пред ним при-
знается неуста-
новленной.
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Таблица 6
Группы показателей для оценки финансового состояния 

организации по «Методическим указаниям по проведению анализа 
финансового состояния организаций» (2001)

№ 
п/п Показатель Формула расчета

1 2 3
1. Общие показатели

К1 Среднемесячная выручка К1 = Валовая выручка организации по оп-
лате* / Т

К2 Доля денежных средств в вы-
ручке

К2 = Денежные средства в выручке : Ва-
ловая выручка организации по оплате

К3 Среднесписочная численность 
работников

Стр. 850 приложения к бухгалтерскому 
балансу (форма №5 по ОКУД)

2. Показатели платежеспособности и финансовой устойчивости

К4 Степень платежеспособности 
общая К4 = (стр. 690 + стр. 590) (форма №1) : К1

К5 Коэффициент задолженности 
по кредитам банков и займы К5 = (стр. 590+стр. 610) (форма №1) : К1

К6 Коэффициент задолженности 
другим организациям

К6 = (стр. 621 + стр. 622 + стр. 623 + 
стр. 627 + стр. 628) (форма №1) / К1

К7 Коэффициент задолженности 
фискальной системе К7 = (стр. 625 + стр. 626) (форма №1) : К1

К8 Коэффициент внутреннего 
долга

К8 = (стр. 624 + стр. 630 + стр. 640 + стр. 
650 + стр. 660) (форма №1) / К1

К9 Степень платежеспособности 
по текущим обязательствам К9 = стр. 690 (форма №1) / К1

К10
Коэффициент покрытия теку-
щих обязательств оборотными 
активами

К10 = (стр. 290) / стр. 690 (форма №1)

К11 Собственный капитал в обо-
роте К11 = (стр. 490 - стр. 190) (форма №1)

К12 Доля собственного капитала в 
оборотных средствах

К12 = (стр. 490 - стр. 190) / стр. 290 (фор-
ма №1)

К13 Коэффициент автономии (фи-
нансовой независимости)

К13 = стр. 490 / (стр. 190 + стр. 290) (фор-
ма №1)

3. Показатели эффективности использования оборотного капитала, доход-
ности и рентабельности

К14 Коэффициент обеспеченности 
оборотными средствами К14 = стр. 290 (форма №1) / К1

К15 Коэффициент оборотных 
средств в производстве

К15= (стр. 210 + стр. 220) - стр. 215 (фор-
ма №1) / К1

К16 Коэффициент оборотных 
средств в расчетах

К16 = (стр. 290 - стр. 210 - стр. 220 + стр. 
215) (форма №1) / К1

К17 Рентабельность оборотного 
капитала

К17 = стр. 160 (форма №2) / стр. 290 
(форма №1)

К18 Рентабельность продаж К18 = стр. 050 (форма №2) / стр. 010 
(форма №2)
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К19 Среднемесячная выработка на 
одного работника К19 = К1 / стр. 850 (форма №5)

4. Показатели эффективности использования внеоборотного капитала и ин-
вестиционной активности организации

К20 Эффективность внеоборотно-
го капитала (фондоотдача) К20 = К1 / стр. 190 (форма №1)

К21 Коэффициент инвестиционной 
активности

К21 = (стр. 130 + стр. 135 + стр. 140) : стр. 
190 (форма №1)

5. Показатели исполнения обязательств перед бюджетом и государственны-
ми внебюджетными фондами
К22 Коэффициенты исполнения 

текущих обязательств перед 
бюджетами соответственных 
уровней

К23

К24

К25

Коэффициент исполнения 
текущих обязательств перед 
государственными внебюджет-
ными фондами

Кi = Налоги (взносы) уплаченные : Налоги 
(взносы) начисленные, где i = 22, 23, 24, 
25, 26

К26

Коэффициент исполнения 
текущих обязательств перед 
Пенсионным фондом Российс-
кой Федерации

 

* Расчет валовой выручки по данным годовой бухгалтерской отчетности невоз-
можен из-за отсутствия НДС и акцизов с нарастающим итогом, поэтому допустимо 
брать в расчет нетто-выручку (стр. 010 формы 2). Следующие строки баланса в 
формате бухгалтерской отчетности с 2003 г. отсутствуют: 215, 220,  621, 622,624, 
625, 630.

Таблица 7 
Диагностика по зарубежным финансовым моделям 

(адаптация к российским формам годового бухгалтерского отчета)
(Границы значений Z см. в §5.2.)

Двухфакторная модель Z = -0,3877 – 1,0736 * Ктл + 0,0579 * Кфз. 
Ктл- коэффициент теку-
щей ликвидности

Отношение оборотных 
средств к сумме краткосроч-
ных обязательств

(стр. 290) / стр. 690 
(форма №1)

Кфз. - коэффициент фи-
нансовой зависимости

Величина, обратная коэф-
фициенту автономии (ва-
люта баланса /собственный 
капитал)

(стр. 300) / стр. 490 
(форма №1)

Модель Альтмана (1968) Z = 1,2 Х1 + 1,4 Х2 + 3,3 Х3 + 0,6 Х4 + 1,0 Х5,
Х1 - доля чистого обо-
ротного капитала в ак-
тивах;

Чистый оборотный капитал
Всего активов

стр. 290 –стр. 690
стр. 300

Х2 - отношение накоп-
ленной прибыли к ак-
тивам;

Нераспределенная прибыль 
(непокрытый убыток) /Всего 
активов

стр. 470
стр. 300
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Х3 - рентабельность ак-
тивов; 

Прибыль/ Всего активов

Иной вариант:
(Прибыль до налогообло-
жения + проценты к уплате) 
/Всего активов

Если в расчете при-
быль (убыток) от про-
даж:
Ф.2. стр. 050
стр. 300
стр. 140 + стр. 070 (Ф.2)
стр. 300 (Ф.1)

Х4 - отношение рыночной 
стоимости всех обыч-
ных и привилегирован-
ных акций предприятия 
к заёмным средствам;

Рыночная стоимость собс-
твенного капитала
Долгосрочные + краткосроч-
ные обязательства

Цена акции 
стр. 590 +стр. 690
При отсутствии бир-
жевых котировок в 
числителе можно взять 
значение раздела lll 
«Капитал и резервы»

Х5 - оборачиваемость 
активов.

Выручка (нетто) от продажи
Всего активов

Ф.2. стр. 010
Ф. 1. стр. 300

Модифицированный вариант формулы Альтмана (1983) для компаний, ак-
ции которых не котировались на рынке: 
Z = 0,717 Х1 + 0,84 Х2 + 3,107 Х3 + 0,42 Х4 + 0,995 Х5

К4 балансовая стои-
мость собственного 
капитала в отношении к 
заемному капиталу

Собственный капитал
Долгосрочные + краткосроч-
ные обязательства

стр. 490 Ф.1
стр. 590 +стр. 690

Спецификация Z-счет Альтмана для компаний стран с формирующимся 
рынком:
Z = 3,25 + 6,56 (X1) + 3,26 (Х2) + 6,72 (ХЗ) + 1,05 (Х4)
Х1 оборотный капитал/совокуп-

ные активы
стр. 290 –стр. 690
стр. 300

Х2 нераспределенная при-
быль/совокупные активы

стр. 470
стр. 300

Х3 прибыль до вычета процен-
тов и налогов/совокупные 
активы

стр. 140 (Ф.2)
стр. 300 (Ф.1)

Х4 балансовая стоимость собс-
твенного капитала/балансо-
вая стоимость совокупных 
обязательств

стр. 490 Ф.1
стр. 590 +стр. 690

Модель Р. Таффлера и Г. Тишоу (1977)
Z=0,53Х1 + 0,13Х2 + 0,18Х3 + 0,16Х4

Х1 прибыль от реализации/
краткосрочные обязатель-
ства

Ф.2. стр. 050
стр. 690

Х2 оборотные активы/сумма 
обязательств

Стр. 290
стр. 590 +стр. 690

Х3 краткосрочные обязательс-
тва/сумма активов

стр. 690
стр. 300

Х4 выручка/сумма активов Ф.2. стр. 010
Ф. 1 стр. 300

Модель Р. Лиса(1972) Z = 0,063 Х1 + 0,092 Х2 + 0,057 Х3 + 0,001 Х4

Х1 оборотный капитал/сумма 
активов

стр. 290 –стр. 690
стр. 300
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Х2 прибыль от реализации/
сумма активов

Ф.2. стр. 050
Ф. 1 стр. 300

Х3 нераспределенная прибыль 
/сумма активов

стр. 470
стр. 300

Х4 собственный капитал/заем-
ный капитал

Стр. 490
стр. 590 +стр. 690

Модель Спрингейта (1978) 
Z = 1.03 X1 + 3.07 X2 + 0.66 X3 + 0.4 X4

Х1 Оборотный капитал/баланс стр. 290 –стр. 690
стр. 300

Х2 Прибыль до налогообложе-
ния + проценты к уплате) 
/баланс

стр. 140 + стр. 070 (Ф.2)
стр. 300 (Ф.1)

Х3 Прибыль до налогообложе-
ния / краткосрочные обяза-
тельства

стр. 140
стр. 690

Х4 Выручка (нетто) от реализа-
ции/ баланс

Ф.2. стр. 010
Ф. 1 стр. 300

Модель Дж. Фулмера (1984) Н = 5,528 Х1 + 0,212Х2 + 0,073 Х3 + 1,270 Х4 - 0,120 
Х5 +2,335 Х6 + 0,575Х7 + 1,083 Х8+ 0,894 Х9- 6,075
Х1 Нераспределенная прибыль 

прошлых лет/баланс
стр. 470
стр. 300

Х2 Выручка (нетто) от реализа-
ции/ баланс

Ф.2. стр. 010
Ф. 1 стр. 300

Х3 Прибыль до налогообложе-
ния / собственный капитал

стр. 140
стр. 490

Х4 Денежный поток/ обяза-
тельства (краткосрочные и 
долгосрочные)

(Стр. 190 Ф.2 +стр. 740 
Ф.5 / (стр. 590 +стр. 690)

Х5 Долгосрочные обязательс-
тва/ баланс

стр. 590
стр. 300

Х6 Краткосрочные обязательс-
тва/ баланс

стр. 690
стр. 300

Х7 Log материальные активы Log (стр. 120 + стр. 130 
+ стр. 135+ стр. 210 + 
стр. 220)

Х8 Оборотный капитал/ обяза-
тельства

стр. 290 –стр. 690
стр. 590+ стр. 690

Х9 Log (Прибыль до налогооб-
ложения + проценты к упла-
те) / проценты к уплате)

Log (стр. 140 + стр. 070 
(Ф.2)) / стр. 070 (Ф.2))

Модель Ж. Конана и М. Гольдера Z= -0,16Х1 – 0,22Х2 + 0,87Х3 + 0,10Х4 - 0,24Х5

Х1 дебиторская задолженность 
+ денежная наличность+ 
краткосрочные финансовые 
вложения/итог баланса

(Стр. 240+ стр. 250 + 
стр. 260)/ стр. 300

Х2 постоянный капитал/итог 
пассива

(Стр. 490+ стр. 510) 
/стр. 700

Х3 финансовые расходы/чис-
тая выручка (за вычетом 
налогов)

стр. 070 (Ф.2)
Ф.2. стр. 010
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Х4 расходы на персонал/до-
бавленная стоимость после 
налогообложения

Х5 валовая прибыль/привле-
ченный капитал

стр. 029
стр. 590 +стр. 690

Метод credit-men, разработанный Ж. Деполяном 
N=25R1+25R2+10R3+20R4+20R5, 
где Ri – отношение фактических значений коэффициентов к нормативам
Коэффициент быстрой 
ликвидности, К1

Дебиторская задолженность 
+ Денежные средства + 
Краткосрочные финансовые 
вложения / Краткосрочные 
обязательства

(стр. 240 + стр. 250 + 
стр. 260) / (стр. 690 – 
стр. 640, 650)

Коэффициент кредитос-
пособности, К2

Капитал и резервы / Общие 
обязательства

Стр. 490 / 
(стр. 590 + стр. 690)

Коэффициент иммоби-
лизации собственного 
капитала, К3

Капитал и резервы / Оста-
точная стоимость внеобо-
ротных активов

Стр. 490 / стр. 190

Коэффициент оборачи-
ваемости запасов, К4

Себестоимость проданных 
товаров / Запасы

Ф2 стр.020 / Ф1. стр.210

Коэффициент оборачи-
ваемости дебиторской 
задолженности, К5

Выручка (нетто) от продажи 
/ Дебиторская задолжен-
ность

Ф2 стр. 010 / (Ф.1 стр. 
230 + стр. 240)

Система показателей У. Бивера
1. Коэффициент Бивера 
(Кб1)

(Чистая прибыль +
 Амортизация)

Кб1 = –––––––––––––––––––
Заемный капитал

Стр.190 Ф2. + стр. 740 
Ф 5. / стр. 590 - стр. 690 
Ф.1.

2. Коэффициент теку-
щей ликвидности (Кл1)

Оборотные активы
Кл1 = –––––––––––––––––

Краткосрочные 
обязательства

Стр.290 Ф1 / ( стр.610 + 
стр.620 + стр. 630 стр. 
660 Ф1.)

3. Экономическая рен-
табельность (Кр)

          Чистая прибыль
Кр = ––––––––––––– x 100%
                Активы

Стр.190  Ф.2/ стр.300 Ф1

4. Финансовый леве-
ридж (Кфл)

        Заемный капитал
Кфл = –––––––––––– x 100%
              Пассивы

Стр. 590 + стр. 690 Ф1 / 
стр. 700

Примечание: Нулевое значение «процентов к уплате» приводит к делению 
на «0» при расчете Х9 в модели Дж. Фулмера; некоторые коэффициенты следу-
ет брать по модулю или не учитывать, что годовой бухгалтерской отчетности они 
взяты в скобках, т.е. имеют отрицательное значение, например, при расчете коэф-
фициента оборачиваемости запасов в модели Ж. Деполяна в числителе – себес-
тоимость проданных товаров (Ф.2 020).

При расчете коэффициента Х4 в  модели Ж. Конана и М. Гольдера, следует 
учесть, что западными компаниями, в частности, британскими, составляется  От-
чет о добавленной стоимости (Valueaddedstatements), который включается в от-
чет корпорации согласно рекомендации Комитета по бухгалтерским стандартам 
в Великобритании. Отчет начинается с расчета общих итогов реализации роста 
материально-производственных запасов, других доходов и основных средств, со-
зданных предприятием для собственных нужд; затем в отчете показывают вычеты 
из этих сумм: выплаты поставщикам товаров и услуг, персоналу, амортизацию, 
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проценты, налоги и дивиденды. Некоторые корпорации считают полезным ради 
PR демонстрировать, что большая часть доходов от производства предназначена 
для работников и правительства, а меньшая – акционерам. Значение коэффици-
ента показывает долю расходов по обслуживанию персонала в приросте стоимос-
ти товара в процессе производства (в коммерческом, торговом или посредничес-
ком звене). Учитывая, что добавленная стоимость включает в себя амортизацию, 
заработную плату и прибыль, увеличение значения коэффициента отрицательно 
влияет на прибыль организации, повышает вероятность задержки платежей;

Расходы на персонал – общий размер кадровых расходов организации, вклю-
чающий: повременную и сдельную заработную плату; все виды премиальных вы-
плат; стоимость социальных льгот; издержки на спецодежду, оборудование быто-
вых помещений и т.п.;  взносы организации в фонды государственного социально-
го страхования; издержки организации на уплату налогов на заработную плату и 
занятость. Примерный расчет коэффициента: в числителе стр. 720 «Затраты на 
оплату труда» + стр. 730 «Отчисления на социальные нужды» из Ф.5 приложение к 
балансу «Расходы по обычным видам деятельности (по элементам затрат)», в зна-
менателе:  стр. 720 + стр. 730 + стр. 740 «Амортизация» + стр. 160 Ф.2 «Прибыль 
(убыток) от обычной деятельности».

Для проведения практического занятия со студентами в Интернет-
классе, можно порекомендовать следующие сайты:

Банкротство и финансовое оздоровление

• Информационно-консалтинговое агентство «Банкроторг»:
http://www.bankrot.org/ 
• Банкротство и финансовое оздоровление: 
http://arbitration.narod.ru/ 
• Российский антикризисный ресурс: 
http://www.crisis.ru/ 
• Банкротство.RU: 
http://www.bankrotstvo.ru/ 
• ООО «Центр проблем банкротства»: 
http://www.bankrots.ru/ 
• Банкротство в России: 
http://www.bankr.ru/ 
• Интернет-конференция «Банкротство»: 
http://www.webboard.ru/wb.php?board=9746 
• сервер Госкомстата России: www.gks.ru;
• СРО арбитражных управляющих: www.bankrot.org;
• российский антикризисный ресурс: www.Crisis.ru;
• сайт Некоммерческого партнерства саморегулируемой 
организации арбитражных управляющих «Межрегиональный Центр 
Экспертов и профессиональных Управляющих» НП СРО МЦПУ: 
www.Eckonom\mcpu.ru\index.php.htm;
• web-сайт Счетной палаты Российской Федерации: 
http://www.ach.gov.ru/
• сайт Российской гильдии профессиональных арбитражных 
управляющих: www.arbitrgild.ru;
• сайт «Банкротство в России»: www.bankr.ru;
• финансовая уполномоченная компания антикризисного 
правления (ФУКАУ): www.raud.spb.ru/fukau;
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• Российское сообщество независимых экспертов 
и антикризисных управляющих: www.expert.tsr.ru ;
• «все о банкротстве» Некоммерческий сервер 
московских областных управляющих: www.bankrot.ru; 
• «арбитражное управление» - обмен опытом: 
http://www.bankrotstvo.ru/;
• проект «Банкротство ОНЛАЙН»: bankr.tsr.ru;
• клуб арбитражных управляющих: bankrots.ru;
• круглый стол «Финансовое оздоровление и реструктурирование 
предприятий в Российской федерации»: krookglyistol.euro.ru;
• форум по банкротству: forum.bankrots.ru;
• межрегиональный центр экспертов и профессиональных 
управляющих: www.mcpu.ru; 
• специализированное ежемесячное издание, посвященное 
вопросам перехода прав собственности на бизнесы: 
www.ma-journal.ru/archive/; 
• журнал «Антикризисное управление»: www.anticrisis.ru/ .

Периодические издания

• Журнал «Арбитражные споры»: http://www.kadis.ru/
• Журнал «Компания»: http://www.ko.ru/
• Финансовая газета: http://www.com2com.ru/fi ngaz
• Газета «Финансовая Россия»: http://www.fr.ru/index.html
• Налоговый вестник: http://www.nalvest.com/
• Газета Учет, налоги, право. Интернет-версия: 
  http://www.gazeta-unp.ru/
• Эксперт: http://www.expert.ru/
• Профиль: http://www.profi l.orc.ru/
• Журнал «Акционерный вестник»: http://www.vestnikao.ru/
• Журнал «Арбитражный управляющий»: http://au.paucfo.ru/

Иностранные Интернет-страницы по банкротству
• INSOL INTERNATIONAL – International Federation of Insolvency 

Professionals : http://www.insol.org/
• The Insolvency Service: http://www.insolvency.gov.uk/
• The UK Bankruptcy and Insolvency Website: 
http://www.insolvency.co.uk/
• Банкротство и антикризисное управление в Украине: 
http://www.bankrut.com.ua/
• Банкротство и антикризисное управление в Донбассе: 
http://www.anticrisis.com.ua/
• Арбитражный управляющий (Украина): http://www.arbiter.kiev.ua/
• Национальный профессиональный союз арбитражных 
управляющих Украины: http://www.arbiter-pro.org/
• База данных фирм банкротов в Украине - Украинская база данных 
фирм банкротов и фирм, объявивших о своей ликвидации: 
http://www.uame.com.ua/bankrot/
• Корпорация Антикризисного Управления - 
Банкротство в Республике Беларусь: http://www.kay.by/
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On-line библиотеки
• World Internet Insolvency & Bankruptcy Resources: 
http://www.insolvency.com/
• InterNet Bankruptcy Library: http://bankrupt.com/
• CataLaw: Bankruptcy and Credit Law: 
http://www.catalaw.com/topics/Bankruptcy.shtml
• Lex Mercatoria – обозреватель международного коммерческого 
и торгового права: http://www.lexmercatoria.org/
• SSRN Electronic Library: http://papers.ssrn.com/

Полезные ссылки

Российские Интернет-страницы по банкротству
• Интернет-конференция «Банкротство»: 
• Банкротство в России: http://www.bankr.ru/
• Интернет-клуб арбитражных управляющих: http://club.bankrots.ru/
• Банкротство.RU: http://www.bankrotstvo.ru/
• Все о банкротстве: http://www.bankrot.ru/
• Банкротство и финансовое оздоровление: http://arbitration.narod.ru/
• ЗАО «Информ - Юст» (г. Владимир): http://www.inform-ust.ru/
• Информационно-аналитическое агентство «Банкротство»: 
http://www.bankrupt.ru/
• «Агентство информации о несостоятельности (банкротстве)»: 
http://www.bankrot.org/

Саморегулируемые организации 
арбитражных управляющих в Интернете
• Некоммерческое партнерство «Приволжская саморегулируемая
организация арбитражных управляющих»:
http://www.1cpo.ru/
• Некоммерческое партнерство «Российская саморегулируемая 
организация профессиональных арбитражных управляющих»:
http://www.rsopau.ru/
• Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация
арбитражных управляющих «Межрегиональный центр экспертов 
и профессиональных управляющих»:
http://www.mcpu.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация 
«Гильдия арбитражных управляющих Республики Татарстан»:
http://www.gaurt.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация 
арбитражных управляющих в Центральном федеральном округе»:
http://www.paucfo.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Краснодарская межрегиональная 
саморегулируемая организация профессиональных арбитражных 
управляющих «Кубань»: 
http://www.kubanbankrotstvo.ru/
• Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация 
арбитражных управляющих «РСНЭ»:
http://www.srorsne.ru/ 
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• Некоммерческое партнерство «Союз менеджеров 
и антикризисных управляющих»:
http://www.srosoyuz.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Межрегиональная 
саморегулируемая организация арбитражных управляющих 
«Содействие»:
http://www.msro.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Кузбасская саморегулируемая 
организация арбитражных управляющих»:
http://www.partner.kemernet.ru/ 
• Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация 
арбитражных управляющих «Паритет»»:
http://www.sro-paritet.ru/ 
• Ссылка на сайт Международного форума по финансовому 
оздоровлению и банкротству: 

• Банкротство - теория и практика. Авторский сайт кандидата юри-
дических наук Полякова Б.М. http://home.skif.net/~artpas/

• Банкротство в Республике Беларусь. Законодательство, база 
данных по управляющим, форум, опыт и анализ http://www.bankrot.by/

• Законодательство Лыргызской Республики. Судебные акты,зак
онодательство,форум,консультации,юмор на юридическую тему 

http://vas.toktom.kg/
• Банкротство и ликвидация предприятий в Украине. Информа-

ция о предприятиях ставших банкротами.Закон о банкротстве.Интернет 
конференция.Новости о банкротстве. http://www.liga.net/bankrupt/

• Агентство з питань боргив та банкрутства. Украинская фирма, 
специализирующаяся в сфере банкротства.Информация на сайте на ук-
раинской мове. http://www.debts.com.ua/

• Антирейд в Украине. Сайт посвящен проблеме рейдерства в Ук-
раине. События, аналитика, комментарии. Рассмотрены методы захвата 
предприятий и противодействие им.. Предлагаются конкретные способы 
избежать возможности захвата. http://www.antiraid.com.ua/

• Банкротство в Республике Беларусь. Опыт и анализ. Рейтинг 
управляющих, правовая информация, форум. http://www.kay.by/

• Банкротство и антикризисное управление в Украине. Норма-
тивные акты и судебная практика. Новости, форум, статьи о банкротс-
тве. Полезные ссылки. http://bankrut.com.ua/

При поиске материала по темам «Антикризисный менеджмент» и 
«Банкротство» следует учесть, что в Интернете содержится большое ко-
личество косвенной и малосодержательной информации. Это связано с 
широтой изучаемых проблем в рамках дисциплины; здесь рассматрива-
ются вопросы антикризисного управления юридических лиц, особеннос-
тей банкротства отдельных хозяйствующих субъектов, аспекты финан-
сового менеджмента, бизнес-планирования, мониторинга финансового 
положения фирм, реинжениринга, реструктуризации бизнеса, бюджети-
рования и т.д. Мы провели сравнительный анализ поисковых систем.

Исследовательская компания Nielsen//NetRatings опубликовала 
список самых популярных поисковиков; наиболее популярными по-
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исковыми сайтами в 2004 году были Google и Yahoo, общая доля ко-
торых составила 76,9% мировой интернет-аудитории. Далее в списке 
следуют MSN, AOL, Ask, Information.com, Overture, Netscape Search, Inf
oSpace, Microsoft.com, Myway.com, WebSearch.com, AltaVista, HighBeam 
Research, Lycos.  
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Как видно из приведенной таблицы, наиболее эффективными в рам-
ках заданной тематики являются поисковые системы Yandex и Rambler, 
причем Yandex не только выдает максимальное количество резуль-
татов поиска, но и предоставляет возможность осуществить поиск по 
заданным ключевым словам и в других поисковых системах, таких как 
Rambler, Google, AltaVista, Aport, Yahoo!, Fast. Rambler позволяет найти 
максимальное количество информации по заданной тематике, а также 
документы, связанные с найденными. Информация в Google практичес-
ки была бессодержательной. Aport выдает информацию о найденных 
сайтах, а не только о количестве найденной информации, как поисковые 
системы AltaVista, и Aport. Поисковая система Meta-Ukraine позволяет 
ознакомиться с интересующими проблемами в Украине, особенно это 
важно при изучении различных официальных национальных методик 
оценки финансового состояния организаций в странах СНГ, юридичес-
ких особенностей национальных законодательств по банкротству. С по-
мощью Yahoo! удалось найти незначительное количество информации 
относящейся к данной теме, так как в основном найденные документы 
содержали лишь ключевые слова. Наиболее удачными для поиска ин-
формации оказались словосочетания: «антикризисные мероприятия», 
«антикризисные программы организаций», поскольку информация, най-
денная с их помощью, больше всего соответствовала заданной теме. 
Словосочетания «антикризисные и программы», «антикризисное управ-
ление», «преодоление кризиса предприятий» позволили найти инфор-
мацию, относящуюся к антикризисному управлению на макроуровне. 
Результатом задания «предотвращение банкротства» явилось предло-
жение нормативных документов, регулирующих процедуры санации..
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ПРИЛОЖЕНИЯ

Приложение №1
КОДЕКС

профессиональной этики арбитражного управляющего – 
члена НП СОАУ «Континент»

 
1. Общие положения 
2. Основные требования Кодекса профессиональной этики арбит-

ражного управляющего 
3. Ответственность за нарушение требований Кодекса профессио-

нальной этики арбитражного управляющего 
 
1. Общие положения 
1.1. Настоящий Кодекс представляет собой свод норм и правил, 

разработанных Некоммерческим Партнерством «Саморегулируемая 
организация арбитражных управляющих «Континент» (далее НП «СОАУ 
«Континент» или Партнерство). Соблюдение положений настоящего Ко-
декса является добровольно взятой на себя обязанностью члена НП 
«СОАУ «Континент». 

1.2. Целью настоящего Кодекса является установление стандартов 
профессиональной этики арбитражных управляющих-членов НП «СОАУ 
«Континент», обеспечение соблюдения норм и правил корпоративного 
поведения при проведении арбитражными управляющими процедур 
банкротства. 

1.3. Основными задачами настоящего Кодекса являются: 
· введение в практику норм и правил корпоративного поведения 

между арбитражными управляющими, между арбитражными управля-
ющими и лицами, участвующими в деле о банкротстве, между арбит-
ражными управляющими и арбитражным судом, между арбитражными 
управляющими и НП «СОАУ «Континент»; 

· развитие норм добросовестного поведения арбитражных управля-
ющих при проведении ими процедур банкротства, обеспечение прозрач-
ности принятия решений, расширение информационной открытости; 

· обеспечение профессиональной и этической ответственности ар-
битражных управляющих. 

 
2. Основные требования Кодекса профессиональной этики 
арбитражного управляющего 
2.1. При осуществлении своей деятельности арбитражный управля-

ющий должен соблюдать Конституцию Российской Федерации, требова-
ния Федеральных законов и законодательства Российской Федерации о 
несостоятельности (банкротстве), исполнять правила и профессиональ-
ные стандарты, установленные Правительством Российской Федерации 
для данного вида деятельности, выполнять предписания НП «СОАУ 
«Континент». 

2.2. Арбитражный управляющий должен выполнять: 
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· решения и предписания государственных органов, вынесенных в 
его адрес в соответствии с компетенцией этих органов, установленной 
законодательством Российской Федерации; 

· решения Общего собрания, Совета Партнерства НП «СОАУ «Кон-
тинент» и предписания иных органов НП «СОАУ «Континент» по устра-
нению выявленных в его действиях нарушений в срок, установленный 
предписанием. 

2.3. Осуществление арбитражным управляющим своих прав и обя-
занностей не должно сопровождаться ущемлением прав и законных ин-
тересов других лиц, государственных и муниципальных образований. 

2.4. Пыри осуществлении своей деятельности, арбитражный управ-
ляющий целями своей деятельности должен ставить также повышение 
уровня своей внутренней культуры и профессионального уровня, повы-
шение доверия к арбитражному управляющему со стороны работников 
должника, органов государственной власти и муниципального самоуп-
равления, общественности. 

2.5. Арбитражный управляющий должен представлять в НП «СОАУ 
«Континент» в установленные сроки текущую отчетность о ходе прове-
дения процедур банкротства в организациях -должниках, а по запросам 
органов НП «СОАУ «Континент» - любые запрашиваемые сведения от-
носительно своей профессиональной деятельности. 

2.6. Арбитражный управляющий должен повышать свою квалифи-
кацию 

2.7. Арбитражный управляющий должен своевременно информиро-
вать НП «СОАУ «Континент», а также арбитражный суд о возникновении 
обстоятельств, препятствующих его деятельности как арбитражного уп-
равляющего организации-должника. 

Если арбитражный управляющий установил, что является заинтере-
сованным лицом в отношении должника и (или) кредитора, ему следует 
отказаться от назначения на должность арбитражного управляющего, о 
чем сообщить в НП «СОАУ «Континент». 

2.8. Член НП «СОАУ «Континент» не должен давать согласие на 
назначение его арбитражным управляющим на организацию-должника, 
если у него есть сомнения в уровне своей квалификации для успешного 
проведения процедуры банкротства данной организации. 

2.9. Привлекая для обеспечения своих полномочий на договорной 
основе иных лиц с оплатой их деятельности из средств должника, арбит-
ражный управляющий должен стремиться к минимизации этих затрат, 
выполняя максимально возможный объем этих работ собственными си-
лами. Рекомендуется воздерживаться от привлечения для выполнения 
работ на договорной основе близких родственников и лиц, состоящих 
между собой в родстве ( родные братья и сестры, родители и дети суп-
ругов). 

2.10. Арбитражный управляющий обязан хранить государственную 
и иную охраняемую законом тайну, а также не разглашать ставшие ему 
известными, в связи с исполнением должностных обязанностей, конфи-
денциальные сведения. 

2.11. Член НП «СОАУ «Континент» при исполнении обязанностей 
арбитражного управляющего должен воздерживаться от : 
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· использования в неслужебных целях средств материально-техни-
ческого и информационного обеспечения, финансовых средств, а также 
служебной информации должника; 

· получения от физических и юридических лиц подарков, денежных 
вознаграждений, ссуд, услуг, средств на оплату развлечений, отдыха, 
транспортных расходов и иных вознаграждений, связанные с исполне-
нием должностных обязанностей; 

 
3. Ответственность за нарушение требований Кодекса 
профессиональной этики арбитражного управляющего 
 3.1. К члену НП «СОАУ «Континент» нарушающему требования на-

стоящего Кодекса, в соответствии с Уставом НП «СОАУ «Континент» и 
внутренними документами Партнерства, могут быть применены меры 
ответственности. 

3.2. За неоднократные нарушения требований настоящего Кодекса 
по решению Совета Партнерства, член НП «СОАУ «Континент» может 
быть исключен из Партнерства 
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Приложение №2

УТВЕРЖДЕНО
Общим собранием членов

Некоммерческого партнерства
«Саморегулируемая организация

арбитражных управляющих
Центрального федерального округа»

26 мая 2007 года, протокол № 8 
Председатель Совета Партнерства

В.И.Бикин

Устав
Некоммерческого Партнерства

«Саморегулируемая организация арбитражных управляю-
щих Центрального Федерального Округа»

(Новая редакция)

Москва
2007 год

Статья 1. Общие положения 
1. Некоммерческое партнерство «Саморегулируемая организация 

арбитражных управляющих Центрального федерального округа» (да-
лее - Партнерство) создано по решению учредителей. 

Партнерство является юридическим лицом - некоммерческой орга-
низацией, основанной на членстве, созданной гражданами Российской 
Федерации в целях регулирования и обеспечения деятельности арбит-
ражных управляющих. 

Партнерство приобретает статус саморегулируемой организации 
арбитражных управляющих с даты ее включения в единый государс-
твенный реестр саморегулируемых организаций арбитражных управля-
ющих. Порядок, основания и условия включения в единый государствен-
ный реестр саморегулируемых организаций арбитражных управляющих 
устанавливаются правовыми актами Российской Федерации. 

Партнерство создано и действует в соответствии с Гражданским 
кодексом Российской Федерации, Федеральным законом от 12 января 
1995 года № 7-ФЗ «О некоммерческих организациях», Федеральным 
законом от 26 октября 2002 года № 127-ФЗ «О несостоятельности (банк-
ротстве)», другими правовыми актами Российской Федерации. 

Партнерство приобретает права юридического лица с момента его 
государственной регистрации. 

2. Наименование Партнерства: 
полное наименование на русском языке: Некоммерческое партнерс-

тво «Саморегулируемая организация арбитражных управляющих Цент-
рального федерального округа», 

сокращенное наименование на русском языке: ПАУ ЦФО, 
полное наименование на английском языке: Not-for-profi t partnership 

«Self-governing organisation of insolvency professional managers» from 
Central Federal Region». 
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сокращенное наименование на английском языке: PAU CFO. 
3. Место нахождения Партнерства: 109316, г. Москва, Волгоградский 

проспект, д. 28А. 
4. Партнерство имеет печать со своим полным наименованием на 

русском языке. Партнерство вправе иметь штампы и бланки со своим 
наименованием, зарегистрированную в установленном порядке эмбле-
му и иные средства визуальной идентификации. 

Партнерство имеет самостоятельный баланс, расчетный и другие 
счета в кредитных учреждениях Российской Федерации и зарубежных 
банках. Партнерство имеет в собственности обособленное имущество 
и отвечает по своим обязательствам этим имуществом. Партнерство 
может от своего имени приобретать и осуществлять имущественные и 
личные неимущественные права, нести обязанности, быть истцом и от-
ветчиком в суде. 

5. Территория, на которой Партнерство и его члены осуществляет 
свою деятельность, не ограничена. 

Статья 2. Цель и предмет деятельности Партнерства. 
Целью деятельности Партнерства является регулирование и обес-

печение деятельности арбитражных управляющих - членов Партнерс-
тва. 

Для достижения цели, ради которой создано Партнерство, Парт-
нерство: 

обеспечивает соблюдение своими членами законодательства Рос-
сийской Федерации, правил профессиональной деятельности арбит-
ражного управляющего; 

осуществляет защиту прав и законных интересов своих членов; 
обеспечивает информационную открытость деятельности своих 

членов и процедур банкротства; 
содействует повышению уровня профессиональной подготовки сво-

их членов; 
разрабатывает и совершенствует эффективные механизмы фи-

нансирования деятельности антикризисного управления, обеспечивает 
безопасность профессиональной деятельности арбитражных управля-
ющих; 

создает благоприятные условия для профессиональной деятель-
ности арбитражных управляющих и их участия в общественной жизни; 

оказывает информационную, юридическую и другую помощь арбит-
ражным управляющим в осуществлении ими своей профессиональной 
деятельности. 

Партнерство вправе осуществлять предпринимательскую деятель-
ность, направленную на достижение цели, ради которой оно создано. 

Лицензируемые виды деятельности осуществляются Партнерством 
на основании лицензий, полученных в установленном порядке. 

Партнерство имеет право заниматься внешнеэкономической де-
ятельностью в порядке, установленном законодательством Российской 
Федерации. 

Партнерство имеет право учреждать (участвовать) другие органи-
зации. 
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Партнерство может создавать филиалы и открывать представитель-
ства на территории Российской Федерации и за рубежом. Филиалы и 
представительства осуществляют деятельность от имени Партнерства. 

Статья 3. Сведения о представительствах Партнерства 
1. Для представления интересов Партнерства и осуществления их 

защиты открываются представительства в субъектах Российской Феде-
рации: (приводится полный перечень).

2. Руководитель представительства утверждается Советом Парт-
нерства по представлению Президента. 

3. Представительства действуют на основании Положений, утверж-
денных Советом Партнерства. 

4. Руководители представительств утверждаются Советом Парт-
нерства по представлению Президента. 

Статья 4. Права и обязанности Партнерства 
1. Партнерство вправе: 
представлять законные интересы своих членов в их отношениях с 

федеральными органами государственной власти, органами государс-
твенной власти субъектов Российской Федерации, органами местного 
самоуправления; 

уведомлять арбитражные суды Российской Федерации о приобре-
тении Партнерством статуса саморегулируемой организации арбитраж-
ных управляющих; 

обжаловать в судебном порядке акты и действия федеральных ор-
ганов государственной власти, органов государственной власти субъек-
тов Российской Федерации, органов местного самоуправления, наруша-
ющие права и законные интересы любого из своих членов или группы 
членов; 

подавать иски о защите прав и законных интересов лиц, участвую-
щих в деле о банкротстве; 

применять в отношении своих членов предусмотренные настоящим 
Уставом и иными документами меры дисциплинарной ответственности, 
в том числе исключение из членов Партнерства; 

заявлять в арбитражный суд ходатайства об отстранении от участия 
в деле о банкротстве своих членов, в действиях (бездействии) которых 
установлены нарушения законодательства о несостоятельности (банк-
ротстве); 

осуществлять иные полномочия, установленные Федеральным за-
коном «О несостоятельности (банкротстве)». 

2. Партнерство обязано: 
разрабатывать и устанавливать обязательные для выполнения чле-

нами Партнерства правила профессиональной деятельности арбитраж-
ного управляющего; 

контролировать профессиональную деятельность своих членов в 
части соблюдения требований Федерального закона «О несостоятель-
ности (банкротстве)», иных правовых актов Российской Федерации и 
установленных Партнерством правил профессиональной деятельности 
арбитражного управляющего; 

рассматривать жалобы на действия своего члена, исполняющего 
обязанности арбитражного управляющего в деле о банкротстве; 
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разрабатывать и устанавливать требования, предъявляемые к граж-
данам Российской Федерации, желающим вступить в Партнерство; 

уведомлять арбитражный суд, рассматривающий дело о банкротс-
тве, об исключении из Партнерства своего члена, исполняющего обя-
занности арбитражного управляющего в таком деле, в срок не позднее 
чем три дня с даты его исключения; 

осуществлять сбор, обработку и хранение информации о деятель-
ности своих членов, раскрываемой ими для Партнерства в форме от-
четов в порядке и с периодичностью, которые установлены настоящим 
Уставом и иными документами Партнерства; 

осуществлять организацию и проведение стажировки гражданина 
Российской Федерации в качестве помощника арбитражного управля-
ющего; 

осуществлять ведение реестра арбитражных управляющих, являю-
щихся членами Партнерства, и обеспечивать свободный доступ к вклю-
чаемым в такой реестр сведениям заинтересованным в их получении 
лицам; 

обеспечивать формирование компенсационного фонда или имущес-
тва общества взаимного страхования для финансового обеспечения 
ответственности по возмещению убытков, причиненных членами Парт-
нерства при исполнении обязанностей арбитражного управляющего; 

представлять в федеральный орган исполнительной власти, осу-
ществляющий контроль за деятельностью саморегулируемых органи-
заций арбитражных управляющих (регулирующий орган), изменения, 
внесенные в учредительные документы, правила и стандарты деятель-
ности и деловой этики арбитражных управляющих, а также сведения, 
предусмотренные Федеральным законом «О несостоятельности (банк-
ротстве)»; 

по запросу регулирующего органа предоставлять отчеты о проце-
дурах банкротства, проведенных арбитражными управляющими, явля-
ющимися членами Партнерства. 

Статья 5. Источники формирования имущества Партнерства 
1. Источниками формирования имущества Партнерства являются: 
вступительный членский взнос и ежемесячные членские взносы 

членов Партнерства; 
денежные взносы в компенсационный фонд; 
добровольные имущественные взносы и пожертвования как от чле-

нов Партнерства, так и от третьих лиц; 
доходы (дивиденды, проценты), получаемые от собственной де-

ятельности и использования имущества, принадлежащего Партнерс-
тву; 

другие, не запрещенные законом поступления. 
Доходы от деятельности Партнерства не могут быть перераспреде-

лены между членами Партнерства и используются только и исключи-
тельно в уставных целях. 

Партнерство самостоятельно распоряжается своими средствами. 
Средства Партнерства могут быть использованы исключительно на до-
стижение его целей, в том числе на приобретение необходимого иму-
щества, оплату труда работников, создание или участие в других ор-
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ганизациях, осуществляющих необходимую для Партнерства деятель-
ность и т.п. 

2. Гражданин Российской Федерации, вступающий в члены Пар-
тнерства, уплачивает вступительный членский взнос, а также взнос в 
компенсационный фонд Партнерства до даты заседания Совета, на 
котором будет рассматриваться вопрос о его принятии в члены ПАУ 
ЦФО. 

Каждый член Партнерства обязан ежемесячно до 5 числа следую-
щего месяца перечислять или вносить в кассу Партнерства членские 
взносы в размере, установленном Положением о членстве. 

Оплата вступительного членского взноса, ежемесячного членского 
взноса, денежного взноса в компенсационный фонд осуществляется де-
нежными средствами. 

Статья 6. Члены Партнерства 
1. Членом Партнерства может быть гражданин Российской Федера-

ции, если он: 
зарегистрирован в качестве индивидуального предпринимателя; 
имеет высшее образование; 
имеет стаж руководящей работы не менее чем два года в совокуп-

ности; 
сдал теоретический экзамен по программе подготовки арбитражных 

управляющих; 
прошел стажировку сроком не менее шести месяцев в качестве по-

мощника арбитражного управляющего; 
не имеет судимости за преступления в сфере экономики, а также за 

преступления средней тяжести, тяжкие и особо тяжкие преступления; 
не является членом другой саморегулируемой организации арбит-

ражных управляющих; 
заключит договор страхования своей ответственности на случай 

причинения убытков лицам, участвующим в деле о банкротстве, на срок 
не менее чем год с его обязательным последующим возобновлением на 
тот же срок; 

отвечает другим требованиям, установленным законодательством 
Российской Федерации и Положением о членстве. 

2. Учредители Партнерства являются членами Партнерства. Учре-
дители осуществляют права и несут обязанности членов Партнерства. 

Статья 7. Условия и порядок приема в члены Партнерство 
1. Гражданин Российской Федерации, желающий вступить в Парт-

нерство, представляет следующие документы: 
паспорт (ксерокопию); 
заявление о приме в члены Партнерства по форме, установленной 

Положением о членстве; 
анкету кандидата; 
письменную рекомендацию от Представительства, а в отсутствии 

Представительства в регионе - не менее чем от трех членов Партнерс-
тва; 

свидетельство о государственной регистрации в качестве индивиду-
ального предпринимателя; 
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диплом о высшем образовании; 
справку об отсутствии судимости; 
судебные акты, подтверждающие деятельность в качестве арбит-

ражного управляющего при условии исполнения обязанностей руково-
дителя должника, за исключением исполнения таких обязанностей в 
отношении отсутствующих должников; 

документы, подтверждающие сдачу теоретического экзамена по 
программе подготовки арбитражных управляющих; 

документ, подтверждающий прохождение стажировки сроком не ме-
нее шести месяцев в качестве помощника арбитражного управляюще-
го; 

трудовую книжку и (или) иные документы, подтверждающие наличие 
стажа руководящей работы. 

Член Партнерства должен иметь договор страхования своей ответс-
твенности на случай причинения убытков лицам, участвующим в деле 
о банкротстве, на срок не менее чем год с его обязательным последую-
щим возобновлением на тот же срок. 

2. Перечисленные в пункте 1 настоящей статьи документы пред-
ставляются в подлинниках с приложением двух экземпляров ксероко-
пий. Допускается представление документов в форме копий, заверен-
ных нотариально, а равно копий, заверенных организацией, выдавшей 
документ. 

3. Документы хранятся в личном деле члена Партнерства. Парт-
нерство осуществляет хранение документов, обеспечивая конфиденци-
альность содержащейся в них информации в соответствии с требовани-
ями законодательства Российской Федерации. 

4. Кандидат в члены Партнерства должен быть ознакомлен с насто-
ящим Уставом, Положением о членстве, другими документами Парт-
нерства. 

5. Прием в Партнерство осуществляется по решению Совета Пар-
тнерства. 

Статья 8. Права и обязанности члена Партнерства 
1. Член Партнерства имеет право: 
участвовать в управлении делами Партнерства; 
получать информацию о деятельности Партнерства на основании 

письменного запроса, направляемого в Совет Партнерства или Прези-
денту Партнерства. Соответствующий орган Партнерства обязан пре-
доставить запрашиваемую информацию или выдать мотивированный 
письменный отказ в пятидневный срок со дня получения запроса; 

по своему усмотрению выходить из Партнерства; 
получать при выходе из Партнерства часть его имущества, передан-

ного им Партнерству в собственность, или стоимость этого имущества 
в пределах стоимости переданного имущества, за исключением всту-
пительного членского взноса и всех ежемесячных членских взносов, в 
течение шести месяцев с момента окончания финансового года, в тече-
ние которого подано заявление о выходе из Партнерства. В случае при-
менения к члену Партнерства меры дисциплинарной ответственности 
в виде исключения из Партнерства имущество исключенному члену не 
возвращается и не выплачивается его стоимость; 
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в порядке, предусмотренном настоящим уставом, получать в случае 
ликвидации Партнерства часть его имущества, оставшегося после рас-
четов с кредиторами, или стоимость этого имущества. 

2. Член Партнерства обязан: 
выполнять требования законодательства Российской Федерации, 

а также требования настоящего устава, правил профессиональной де-
ятельности арбитражного управляющего и других документов Партнерс-
тва, решения органов Партнерства; 

регулярно повышать свой профессиональный уровень; 
участвовать в деятельности Партнерства; 
уплачивать вступительный членский взнос и ежемесячные членские 

взносы; 
в установленном порядке заключать договоры страхования своей 

ответственности на случай причинения убытков лицам, участвующим в 
деле о банкротстве; 

принимать участие в формировании компенсационного фонда или 
имущества у общества взаимного страхования на условиях, установ-
ленных законодательством Российской Федерации и Партнерством; 

не реже одного раза в год подтверждать факт отсутствия судимос-
ти; 

не реже одного раза в квартал, если иной срок не установлен Сове-
том Партнерства, предоставлять в Партнерство информацию о своей 
деятельности в форме отчетов. Форма отчета и порядок его предостав-
ления устанавливаются Положением о порядке и периодичности предо-
ставления членами Партнерства отчета о своей деятельности, утверж-
даемым Советом Партнерства. 

Статья 9. Выход из Партнерства 
Член Партнерства, желающий из него выйти, подает об этом заявле-

ние в Представительство Партнерства в произвольной форме. 
Член Партнерства считается вышедшим из Партнерства с даты, ука-

занной в решении Совета Партнерства об исключении из Партнерства 
по инициативе члена Партнерства. Подача заявления о выходе из чле-
нов Партнерства не препятствует исключению из Партнерства по осно-
ваниям, предусмотренным статьей 10 настоящего устава. 

Статья 10. Меры дисциплинарной ответственности, 
применяемые к членам Партнерства 
За неисполнение или ненадлежащее исполнение обязанностей, воз-

ложенных на члена Партнерства, утвержденного арбитражным судом 
арбитражным управляющим, правовыми актами Российской Федера-
ции; за нарушение настоящего устава, в том числе предусмотренных 
им обязанностей, а также Положения о членстве и других документов 
Партнерства, Партнерство вправе применить к своим членам следую-
щие меры дисциплинарной ответственности: 

предупреждение; 
выговор; 
строгий выговор; 
исключение из Партнерства. 
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Статья 11. Порядок применения мер 
дисциплинарной ответственности 
Меры дисциплинарной ответственности применяются по решению 

Совета Партнерства. 
До применения мер дисциплинарной ответственности Партнерство 

должно затребовать от своего члена объяснение в письменной форме. 
Отказ члена Партнерства дать объяснение, а равно непредставление 
объяснения в установленный Партнерством срок, не являются препятс-
твием для применения мер дисциплинарной ответственности. Копия ре-
шения о применении мер дисциплинарной ответственности вручается 
члену Партнерства или направляется по месту его жительства заказным 
письмом в течение трех рабочих дней со дня принятия решения Сове-
том Партнерства. 

Процедура подготовки и рассмотрения дел о применении мер дис-
циплинарной ответственности определяется Положением о членстве. 

Статья 12. Органы партнерства 
Органами Партнерства являются: 
Общее собрание членов Партнерства - высший орган управления 

Партнерства, 
Совет Партнерства - постоянно действующий коллегиальный орган 

управления Партнерства, 
Попечительский Совет Партнерства - орган, осуществляющий над-

зор за деятельностью Партнерства, 
Президент Партнерства - постоянно действующий единоличный ис-

полнительный орган Партнерства. 

Статья 13. Общее собрание членов Партнерства 
1. Основной функцией Общего собрания членов Партнерства (да-

лее - Общее собрание) является обеспечение соблюдения Партнерс-
твом цели своей деятельности. 

2. К исключительной компетенции Общего собрания относятся сле-
дующие вопросы: 

внесение изменений и дополнений в устав Партнерства или утверж-
дение устава Партнерства в новой редакции, с учетом компетенции Со-
вета Партнерства; 

определение приоритетных направлений деятельности Партнерс-
тва, принципов формирования и использования его имущества; 

образование исполнительных органов, органов управления Парт-
нерства и досрочное прекращение их полномочий; 

реорганизация Партнерства; 
ликвидация Партнерства, назначение ликвидационной комиссии и 

утверждение промежуточного и ликвидационного балансов; 
избрание членов Ревизионной комиссии (ревизора) Партнерства и 

утверждение их отчетов; 
определение порядка ведения Общего собрания; 
утверждение Положения о членстве, Положения о Совете Партнерс-

тва, Положения о Президенте Партнерства, Положения о Ревизионной 
комиссии (ревизоре) Партнерства. 

3. Общие собрания могут быть годовыми (очередными) и внеоче-
редными. 
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Годовое (очередное) Общее собрание проводится не позднее шести 
месяцев с момента окончания финансового года. 

Финансовый и отчетный год Партнерства устанавливается с 1 янва-
ря по 31 декабря. 

Внеочередное Общее собрание созывается Советом Партнерства 
по собственной инициативе, а также по инициативе не менее чем 1/3 
членов Партнерства, Президента Партнерства, Ревизионной комиссии 
(ревизора) Партнерства в течение тридцати дней со дня принятия Сове-
том Партнерства решения о созыве Внеочередного Общего собрания, 
а в случае проведения Внеочередного Общего собрания по инициативе 
членов Партнерства, Президента Партнерства, Ревизионной комиссии 
(ревизора) Партнерства - в течение тридцати дней со дня рассмотрения 
Советом Партнерства соответствующего предложения. 

Поступившее предложение Совет Партнерства рассматривает не 
позднее двадцати дней с даты получения. 

Статья 14. Решения Общего собрания 
1. Общее собрание является правомочным в случае присутствия на 

собрании более половины членов Партнерства при условии, что о вре-
мени и месте проведения заседания члены Партнерства были надлежа-
щим образом уведомлены. Каждый член Партнерства имеет на Общем 
собрании один голос. 

2. Каждый член Партнерства вправе поручить другому члену Парт-
нерства представлять его интересы на общем собрании, выдав надле-
жащим образом оформленную доверенность. 

3. Решения Общего собрания по вопросам, отнесенным к исключи-
тельной компетенции Общего собрания, принимаются большинством 
голосов от общего количества членов Партнерства. 

По остальным вопросам - простым большинством голосов членов 
Партнерства, присутствующих на собрании. 

4. Общее собрание проводится не реже одного раза в год. Члены 
Партнерства извещаются Советом Партнерства о дате, месте, време-
ни и повестке Общего собрания не позднее чем за пятнадцать дней до 
даты проведения собрания. 

Статья 15. Совет Партнерства 
1. Совет Партнерства (далее - Совет) избирается Общим собранием 

в количестве 25 членов, сроком на 3 года. 
Не более двадцати пяти процентов членов Совета составляют лица, 

не являющиеся членами Партнерства. На общее собрание членов Пар-
тнерства для выдвижения кандидатов в члены Совета представляется 
предложение от Совета ПАУ ЦФО и (или) представительств Партнерс-
тва. 

Президент Партнерства является членом Совета по должности. 
В Совет не могут входить государственные и муниципальные слу-

жащие. 
Совет действует в соответствии с законодательством Российской 

Федерации, настоящим уставом, а также Положением о Совете Парт-
нерства, утверждаемым Общим собранием. 

Возглавляет Совет Председатель Совета Партнерства, избираемый 
Советом из числа членов Совета, являющихся членами Партнерства. 
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2. К компетенции Совета относятся следующие вопросы: 
прием в члены Партнерства, 
исключение из членов Партнерства, 
утверждение правил деятельности и деловой этики членов Парт-

нерства в качестве арбитражных управляющих; 
утверждение Правил прохождения стажировки в качестве помощ-

ника арбитражного управляющего; Положения о порядке аккредитации 
организаций и индивидуальных предпринимателей, предоставляющих 
услуги по сопровождению процедур банкротства при НП «Саморегули-
руемая организация арбитражных управляющих Центрального феде-
рального округа»; Положения о порядке и периодичности предостав-
ления членами Партнерства отчетов о своей деятельности в качестве 
арбитражных управляющих, а также утверждение других документов 
Партнерства, если их утверждение не относится к компетенции Общего 
собрания; 

создание и открытие (закрытие) представительств Партнерства и 
утверждение положений о них; 

внесение изменений и дополнений в настоящий устав, связанных с 
созданием и открытием (закрытием) представительств Партнерства, а 
так же утверждения других документов Партнерства, если их утвержде-
ние не относится к компетенции Общего собрания, в т.ч. и утверждение 
Положения о Попечительском Совете Партнерства; 

утверждение и освобождение членов Попечительского Совета; 
утверждение (освобождение) заместителей Председателя Совета 

из числа членов Совета Партнерства; 
утверждение руководителей представительств; 
участие Партнерства в других организациях; 
утверждение заместителей Президента Партнерства; 
определение структуры рабочих органов Партнерства (комитетов, 

комиссий, отделов) и назначение их руководителей и заместителей; 
утверждение годовых отчетов, годовой бухгалтерской отчетности; 
утверждение по представлению Президента Партнерства сметы до-

ходов и расходов Партнерства на квартал и год; 
решение иных вопросов, не относящихся к исключительной компе-

тенции Общего собрания. 
наложение меры дисциплинарной ответственности на членов Пар-

тнерства 
3. Совет подотчетен Общему собранию. 
4. Заседание Совета правомочно, если на заседании присутствует 

более половины его членов, при условии, что о времени и месте про-
ведения заседания члены Совета были надлежащим образом уведом-
лены. 

Решения Совета принимаются простым большинством голосов его 
членов, присутствующих на заседании. Каждый член Совета имеет на 
заседании один голос. 

Каждый член Совета голосует лично. 
Заседания Совета могут проводиться путем заочного голосования 

(опросным путем). В этом случае решения Совета принимаются прос-
тым большинством голосов его членов, принявших участие в голосо-
вании. 
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Порядок проведения заседаний Совета определяется «Положением 
о Совете Партнерства». 

Срок для заочного голосования устанавливается Председателем 
Совета и не должен быть меньше трех дней с момента доведения про-
екта соответствующего решения до членов Совета. 

5. Председатель Совета Партнерства определяет форму проведе-
ния заседания, созывает заседания Совета и председательствует на 
них, организует на заседаниях Совета ведение протокола, дает членам 
Совета поручения в рамках своей компетенции и контролирует их вы-
полнение. 

Председатель Совета Партнерства организует проведение Общих 
собраний и председательствует на них. 

6. Досрочное освобождение члена Совета от исполнения обязаннос-
тей осуществляется Общим собранием в случае подачи членом Совета 
заявления об освобождении от исполнения обязанностей, а также в слу-
чае неисполнения или ненадлежащего исполнения членом Совета сво-
их обязанностей. В случае выхода (исключения) члена Совета, являю-
щегося членом Партнерства, из Партнерства его полномочия как члена 
Совета прекращаются с момента выхода (исключения) из Партнерства. 

Статья 16. Попечительский совет Партнерства 
1. Попечительский совет Партнерства (далее - Попечительский со-

вет) утверждается Советом Партнерства в количестве не более 7 чле-
нов сроком на 3 года из числа представителей федеральных органов 
исполнительной власти, органов исполнительной власти субъектов 
Российской Федерации, органов местного самоуправления, судей и ра-
ботников арбитражных судов Российской Федерации, представителей 
научных и общественных организаций, представителей хозяйствующих 
субъектов. 

2. Попечительский совет осуществляет надзор за соблюдением Пар-
тнерством и его органами правовых актов Российской Федерации и на-
стоящего Устава. 

Возглавляет Попечительский Совет Председатель Попечительского 
совета Партнерства, избираемый Попечительским советом из числа его 
членов. 

3. Решения принимаются на заседании Попечительского совета 
большинством от числа присутствующих членов Попечительского сове-
та, при условии, что о времени и месте проведения заседания члены 
Совета были надлежащим образом уведомлены. 

Решения могут приниматься без проведения совместного заседания 
членов Попечительского совета путем заочного голосования (опросным 
путем) большинством от числа его членов, принявших участие в голо-
совании. 

Срок для заочного голосования устанавливается Председателем 
Попечительского совета и не должен быть меньше трех дней с момента 
доведения проекта соответствующего решения до членов Попечитель-
ского совета. 

4. Председатель Попечительского совета Партнерства определяет 
форму проведения заседания, созывает заседания Попечительского 
совета и председательствует на них, организует на заседаниях Попечи-
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тельского Совета ведение протокола, дает членам Совета поручения в 
рамках своей компетенции и контролирует их выполнение. 

Статья 17. Президент Партнерства 
1. Президент Партнерства (далее - Президент) избирается Общим 

собранием из числа членов Партнерства сроком на 3 года. 
2. Президент: 
действует от имени Партнерства без доверенности; 
осуществляет текущее руководство деятельностью Партнерства; 
обеспечивает выполнение решений Общего собрания, Совета Парт-

нерства, Попечительского совета Партнерства; 
утверждает штаты Партнерства, структуру и штаты подразделений 

Партнерства; 
представляет на утверждение Совета Партнерства годовой отчет и 

баланс Партнерства; 
обеспечивает своевременное составление и предоставление ин-

формации, сведений, бухгалтерской и иной отчетности в государствен-
ные и иные органы в соответствии с правовыми актами Российской Фе-
дерации; 

совершает сделки и иные юридические акты от имени Партнерства; 
осуществляет прием и увольнение работников Партнерства, приме-

няет к ним меры поощрения и взыскания; 
издает приказы и распоряжения, обязательные для всех работников 

Партнерства; 
устанавливает систему и размер оплаты труда работника Партнерс-

тва; 
организует учет и отчетность Партнерства, несет ответственность за 

ее достоверность; 
осуществляет распоряжение имуществом Партнерства и решает 

другие вопросы его деятельности, за исключением отнесенных настоя-
щим Уставом к компетенции иных органов Партнерства. 

3. Президент действует на основании законодательства Российской 
Федерации, настоящего устава, Положения о Президенте Партнерства, 
других документов Партнерства. 

4. Исполнение части своих полномочий Президент может переда-
вать своим заместителям. 

5. Досрочное освобождение Президента от исполнения обязаннос-
тей осуществляется Общим собранием в случае подачи Президентом 
заявления об освобождении от исполнения обязанностей, а также в слу-
чае неисполнения или ненадлежащего исполнения Президентом своих 
обязанностей. В случае выхода (исключения) Президента из Партнерс-
тва его полномочия прекращаются с момента исключения из Партнерс-
тва. 

6. Президент подотчетен Общему собранию и Совету Партнерства. 

Статья 18. Структурные подразделения Партнерства 
Для обеспечения своей деятельности Партнерство формирует 

структурные подразделения, в том числе по осуществлению контроля 
за деятельностью своих членов в качестве арбитражных управляющих, 
а также органы (комитеты, управления) по рассмотрению дел о наложе-
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нии на членов Партнерства мер дисциплинарной ответственности; отбо-
ру кандидатур своих членов для их представления арбитражным судам 
для утверждения в деле о банкротстве. 

Решение о создании органов управления Партнерства и утвержде-
ние Положений о них принимается Советом. 

Решение о создании структурных подразделений Партнерства и ут-
верждение Положений о них, за исключением представительств, прини-
мается Президентом. 

Статья 19. Ревизионная комиссия (ревизор) Партнерства 
Контроль за финансовой деятельностью Партнерства осуществля-

ется Ревизионной комиссией (ревизором), избираемой Общим собра-
нием. 

Численный состав и порядок осуществления полномочий Ревизи-
онной комиссии (ревизора) определяются Положением о Ревизионной 
комиссии (ревизоре) Партнерства, утверждаемым Общим собранием. 

Статья 20. Реорганизация и ликвидация Партнерства 
Реорганизация и ликвидация Партнерства осуществляется в поряд-

ке, предусмотренном действующим законодательством Российской Фе-
дерации. 

При ликвидации Партнерства оставшееся после удовлетворения 
требований кредиторов имущество распределяется между членами 
Партнерства поровну независимо от размера их имущественных взно-
сов. 
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Приложение №3

УТВЕРЖДЕНЫ
 постановлением Правительства

 Российской Федерации
 от 22 мая 2003 года № 299

Общие правила подготовки отчетов (заключений)
арбитражного управляющего

1. Настоящие Правила определяют общие требования к составле-
нию арбитражным управляющим, осуществляющим свою деятельность 
в качестве временного, внешнего, конкурсного или административного 
управляющего, отчетов (заключений), представляемых арбитражному 
суду и собранию (комитету) кредиторов в случаях и в сроки, предусмот-
ренные Федеральным законом «О несостоятельности (банкротстве)».

2. Арбитражный управляющий при проведении в отношении долж-
ника процедур банкротства - наблюдения, внешнего управления, конкур-
сного производства и финансового оздоровления - составляет следую-
щие отчеты (заключения):

а) отчет временного управляющего;
б) отчет внешнего управляющего;
в) отчеты конкурсного управляющего о своей деятельности, об ис-

пользовании денежных средств должника, о результатах проведения 
конкурсного производства;

г) заключения административного управляющего о ходе и результа-
тах выполнения плана финансового оздоровления, о соблюдении гра-
фика погашения задолженности и об удовлетворении требований кре-
диторов в соответствии со статьями 87 и 88 Федерального закона «О 
несостоятельности (банкротстве)».

3. В отчетах (заключениях) арбитражного управляющего указыва-
ются сведения, определенные настоящими Правилами, сведения, пре-
дусмотренные Федеральным законом «О несостоятельности (банкротс-
тве)», и дополнительная информация, которая может иметь существен-
ное значение для принятия решений арбитражным судом и собранием 
(комитетом) кредиторов.

4. Отчет (заключение) арбитражного управляющего составляется по 
типовым формам, утвержденным Министерством юстиции Российской 
Федерации, подписывается арбитражным управляющим и представля-
ется вместе с прилагаемыми документами в сброшюрованном виде.

5. В каждом отчете (заключении) арбитражного управляющего ука-
зываются:

а) дата и место составления отчета (заключения);
б) фамилия, имя и отчество арбитражного управляющего;
в) наименование арбитражного суда, в производстве которого нахо-

дится дело о банкротстве, номер дела, судебные акты о введении соот-
ветствующей процедуры банкротства и об утверждении арбитражного 
управляющего;

г) сведения о наличии и сроке действия договора о страховании 
ответственности арбитражного управляющего и наличии договора о 
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дополнительном страховании ответственности арбитражного управля-
ющего на случай причинения убытков лицам, участвующим в деле о 
банкротстве;

д) полное наименование и адрес должника, его организационнопра-
вовая форма;

е) сведения о лицах, привлеченных арбитражным управляющим для 
обеспечения своей деятельности, и источниках выплаты денежного воз-
награждения указанным лицам;

ж) информация о жалобах на действия (бездействие) арбитражного 
управляющего и результатах их рассмотрения;

з) данные об арбитражном управляющем, о саморегулируемой ор-
ганизации арбитражных управляющих, членом которой он является, и 
должнике в соответствии с типовыми формами, утвержденными Минис-
терством юстиции Российской Федерации.

6. Отчет временного управляющего должен содержать сведения:
а) о мерах, принятых для обеспечения сохранности имущества 

должника и выявления кредиторов должника;
б) о предъявлении в суды от имени временного управляющего ис-

ковых заявлений и ходатайств и сведения о результатах их рассмотре-
ния;

в) иные сведения о выполнении временным управляющим своих 
обязанностей и реализации им своих прав.

7. К отчету временного управляющего прилагаются копии:
а) документа, содержащего анализ финансового состояния должни-

ка, и материалов, на основании которых он проводился;
б) документа, содержащего анализ финансовой, хозяйственной и 

инвестиционной деятельности должника и его положения на соответс-
твующем рынке, а также материалов, на основании которых проводился 
анализ;

в) заключения о наличии признаков преднамеренного и фиктивного 
банкротства и документов, на основании которых оно подготовлено;

г) реестра требований кредиторов на дату составления отчета;
д) документов о надлежащем уведомлении кредиторов о введении в 

отношении должника процедуры наблюдения;
е) протокола первого собрания кредиторов (в случае если оно со-

стоялось);
ж) иных документов, свидетельствующих о выполнении временным 

управляющим своих обязанностей и реализации им своих прав.
8. Отчет внешнего управляющего должен содержать:
а) сведения о решениях органов управления должника, принятых в 

период проведения внешнего управления в отношении должника в соот-
ветствии с пунктом 2 статьи 94 Федерального закона «О несостоятель-
ности (банкротстве)»;

б) баланс должника на последнюю отчетную дату;
в) отчет о движении денежных средств должника;
г) отчет о прибылях и убытках должника;
д) отчет об итогах реализации плана внешнего управления;
е) сведения о наличии свободных денежных средств и иных активов 

должника, которые могут быть направлены на удовлетворение требова-
ний кредиторов по денежным обязательствам, и об уплате обязатель-
ных платежей должника;
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ж) расшифровку оставшейся дебиторской задолженности должника 
и сведения об оставшихся нереализованными правах требования долж-
ника;

з) сведения об удовлетворении требований кредиторов, включенных 
в реестр требований кредиторов;

и) иные сведения о возможности погашения оставшейся кредиторс-
кой задолженности должника;

к) одно из следующих предложений:
о прекращении внешнего управления в связи с восстановлением 

платежеспособности должника и переходе к расчетам с кредиторами;
о продлении срока внешнего управления;
о прекращении производства по делу в связи с удовлетворением 

всех требований кредиторов в соответствии с реестром требований кре-
диторов;

о прекращении внешнего управления и обращении в арбитражный 
суд с ходатайством о признании должника банкротом и открытии конкур-
сного производства;

л) сведения о предъявлении в суды от имени внешнего управляюще-
го исковых заявлений и ходатайств, результатах их рассмотрения, иные 
сведения о выполнении внешним управляющим своих обязанностей и 
реализации им своих прав.

9. К отчету внешнего управляющего прилагается реестр требований 
кредиторов на дату составления отчета.

10. Отчеты конкурсного управляющего о своей деятельности и о 
результатах проведения конкурсного производства должны содержать 
сведения, предусмотренные пунктом 2 статьи 143 Федерального закона 
«О несостоятельности (банкротстве)».

11. К отчетам конкурсного управляющего о своей деятельности и о 
результатах проведения конкурсного производства прилагаются копии 
документов, подтверждающих указанные в них сведения.

К отчету о результатах проведения конкурсного производства до-
полнительно прилагаются документы, подтверждающие продажу иму-
щества должника, реестр требований кредиторов с указанием размера 
погашенных требований кредиторов и документы, подтверждающие их 
погашение.

12. Отчет конкурсного управляющего об использовании денежных 
средств должника должен содержать:

а) реквизиты основного счета должника;
б) сведения о размере средств, поступивших на основной счет долж-

ника;
в) сведения о каждом платеже (с обоснованием платежа) и об об-

щем размере использованных денежных средств должника.
13. К отчету конкурсного управляющего об использовании денежных 

средств должника прилагаются копии документов, подтверждающих 
указанные в нем сведения.

14. Заключения административного управляющего о ходе и резуль-
татах выполнения плана финансового оздоровления, о соблюдении 
графика погашения задолженности и об удовлетворении требований 
кредиторов должны содержать следующие сведения:

а) данные о выполнении плана финансового оздоровления и соб-
людении графика погашения задолженности, в том числе перечень вы-
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полненных мероприятий плана финансового оздоровления с указанием 
результатов, а также перечень невыполненных мероприятий плана фи-
нансового оздоровления с указанием причин их невыполнения;

б) перечень кредиторов с указанием сумм погашенных требований, 
в том числе текущих, в целом и по каждому кредитору;

в) информация о несоблюдении сроков, установленных графиком 
погашения задолженности;

г) предложение об обращении в арбитражный суд с ходатайством о 
введении в отношении должника внешнего управления либо о призна-
нии должника банкротом и об открытии конкурсного производства - при 
наличии оснований для досрочного прекращения финансового оздоров-
ления либо в случае, если требования кредиторов, включенные в ре-
естр требований кредиторов, не удовлетворены на дату рассмотрения 
отчета должника о результатах финансового оздоровления или отчета 
о досрочном окончании финансового оздоровления или указанные от-
четы не представлены административному управляющему в срок, уста-
новленный пунктом 1 статьи 88 Федерального закона «О несостоятель-
ности (банкротстве)»;

д) сведения об истребовании от лиц, предоставивших обеспечение 
исполнения должником обязательств в соответствии с графиком пога-
шения задолженности, исполнения обязанностей, вытекающих из пре-
доставленного обеспечения, в случае неисполнения должником обяза-
тельств в соответствии с графиком погашения задолженности;

е) сведения о предъявлении административным управляющим 
в суды от своего имени исковых заявлений и ходатайств, сведения о 
результатах их рассмотрения, иные сведения о выполнении админис-
тративным управляющим своих обязанностей и реализации им своих 
прав.

15. К заключениям административного управляющего о ходе и ре-
зультатах выполнения плана финансового оздоровления, о соблюдении 
графика погашения задолженности и об удовлетворении требований 
кредиторов прилагаются перечень погашенных и непогашенных требо-
ваний кредиторов, включенных в реестр требований кредиторов, а так-
же копии:

а) реестра требований кредиторов на дату составления отчета;
б) отчетов должника;
в) иных документов, свидетельствующих о выполнении админис-

тративным управляющим своих обязанностей и реализации им своих 
прав.
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Приложение №5

Отдельные показатели платежеспособности и финансовой 
устойчивости организаций в экономике (в процентах)

 Коэффициент 
текущей ликвидности

Коэффициент обес-
печенности собствен-

ными оборотными 
средствами

Коэффициент 
автономии

1993 124,5 11,5 41,4
1995 115,6 14,2 76,5
1996 98,8 -1,1 80,7
1997 95,5 -5,6 73,9
1998 91,2 -17,0 65,5
1999 99,5 -11,9 62,2
2000 102,5 -7,4 59,9
2001 106,1 -7,0 60,9
2002 109,7 -6,6 60,1
2003 116,2 -8,2 57,7
2004 113,1 -10,6 54,4
2005 122,2 - 12,5 56,2
2006 123,7 -13,3 57,1

Сост. по: Российский статистический ежегодник. – М., 2005. – С. 644; М., 
2006. – С. 661., М., 2007. С 684.

Отдельные показатели платежеспособности и финансовой 
устойчивости организаций Омской области в экономике 

(в процентах)
 Коэффициент 

текущей лик-
видности

Коэффициент обес-
печенности собс-
твенными оборот-
ными средствами

Коэффи-
циент ав-
тономии

1995 129,7 15,8 79,7
1999 96,1 -18,5 64,5
2000 91,1 -19,6 59,1
2001 106,8 -17,2 47,1
2002 196,2 6,2 47,9
2003 87,2 -44,4 34,8
2004 105,8 -16,4 49,5
2005 117,2 -17,9 41,8
2006
Всего по области 117,6 -3,6 53,3
Из них:
сельское хозяйство 168,5 20,9 64,4
операции с недвижимым 
имуществом, аренда и пре-
доставление услуг

115,1 - 46,2

обрабатывающие произ-
водства 116,3 - 34,6
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Приложение № 6

Группировка Российских организаций по коэффициенту 
текущей ликвидности

 Коэффициент текущей ликвидности, 
процентов

0–100 101–200 свыше 200
Число организаций по всем отраслям 
экономики:    
всего    
1995 43287 63434 25327
1996 64260 49423 24275
1997 72728 44838 25134
1998 84078 41861 24760
1999 81817 42530 26294
2000 80894 41174 26212
2001 77012 39345 27403
2002 72742 37416 28042
2003 66447 34363 26817
2004 56517 32491 27996
2005 49797 31081 27486
2006 40973 31472 27545

в процентах от общего числа 
1995 32,8 48,0 19,2
1996 46,6 35,8 17,6
1997 51,0 31,4 17,6
1998 55,7 27,8 16,5
1999 54,3 28,3 17,4
2000 54,5 27,8 17,7
2001 53,5 27,4 19,1
2002 52,6 27,1 20,3
2003 52,1 26,9 21,0
2004 48,3 27,8 23,9
2005 45,9 28,7 25,4
2006 41,0 31,5 27,5
Кредиторская задолженность1): млн. руб. (до 1998 г. – млрд. руб.)
1995 338513 490982 47550

производство и распре-
деление электроэнергии, 
газа и воды

65,7 -58,6 64,0

строительство 117,2 -7,6 22,4
оптовая и розничная тор-
говля; ремонт автотранс-
портных средств, мотоцик-
лов, бытовых изделий и 
предметов личного поль-
зования

104,8 -1,5 19,1

транспорт и связь 164,3 29,9 86,2

Сост. по: Омский областной статистический ежегодник. Ч 2. – Омск., 2006. – 
С. 280.
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1996 879352 500511 54272
1997 1344894 644110 93845
1998 2027592 796314 159970
1999 2197053 1100808 261018
2000 2582253 1673238 252958
2001 2736201 1909878 325001
2002 3000969 1967349 448456
2003 3338265 2027799 576618
2004 4064079 2388500 854096
2005 3809990 3031728 1111989
2006 4690340 3891209 1497647

в процентах от общей суммы задолженности
1995 38,6 56,0 5,4
1996 61,3 34,9 3,8
1997 64,6 30,9 4,5
1998 67,9 26,7 5,4
1999 61,8 30,9 7,3
2000 57,3 37,1 5,6
2001 55,1 38,4 6,5
2002 55,4 36,3 8,3
2003 56,2 34,1 9,7
2004 55,6 32,7 11,7
2005 47,9 38,1 14
2006 46,5 38,6 14,9
Дебиторская задолженность1):  млн. руб. (до 1998 г. – млрд. руб.) 
1995 150573 370209 95668
1996 439730 388861 87239
1997 604764 534493 188291
1998 996030 693081 341339
1999 1027085 911929 525358
2000 1171464 1513222 393820
2001 1168449 1745578 481798
2002 1341209 1794200 774123
2003 2119925 1994261 810592
2004 1947392 2139113 1713854
2005 1846654 2788797 2222352
2006 2186083 3664649 3083443

в процентах от общей суммы задолженности
1995 24,4 60,1 15,5
1996 48,0 42,5 9,5
1997 45,5 40,3 14,2
1998 49,0 34,2 16,8
1999 41,7 37,0 21,3
2000 38,1 49,1 12,8
2001 34,4 51,4 14,2
2002 34,3 45,9 19,8
2003 43,0 40,5 16,5
2004 33,6 36,9 29,5
2005 26,9 40,7 32,4
2006 24,5 41,8 34,5

1) По данным бухгалтерской отчетности. Российский статистический ежегод-
ник. 2005: Стат.сб. / Росстат. – М., 2006. – С. 645; М., 2007. – С. 662.
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ко
м

. 
- 

С
ог

ла
со

вы
ва

ть
 с

де
лк

и 
и 

ре
ш

ен
ия

 д
ол

ж
-

ни
ка

 в
 с

лу
ча

ях
, 

пр
ед

ус
м

от
ре

нн
ы

х 
За

ко
-

но
м

, 
и 

пр
ед

ос
та

вл
ят

ь 
ин

ф
ор

м
ац

ию
 к

ре
-

ди
то

ра
м

 о
б 

ук
аз

ан
ны

х 
сд

ел
ка

х 
и 

о 
ре

ш
е-

ни
ях

.
- 

О
бр

ащ
ат

ьс
я 

в 
ар

би
тр

аж
ны

й 
су

д 
с 

хо
да

-
та

йс
тв

ом
: 

- 
об

 о
тс

тр
ан

ен
ии

 р
ук

ов
од

ит
ел

я 
до

лж
ни

ка
 

в 
сл

уч
ая

х,
 у

ст
ан

ов
ле

нн
ы

х 
За

ко
но

м
 -

 о
 п

ри
ня

ти
и 

до
по

лн
ит

ел
ьн

ы
х 

м
ер

 п
о 

об
ес

пе
че

ни
ю

 
со

хр
ан

но
ст

и 
им

ущ
ес

тв
а 

до
лж

ни
ка

, а
 т

ак
ж

е 
об

 о
тм

ен
е 

та
ки

х 
м

ер
. 

- 
Ра

сп
ор

яж
ат

ьс
я 

им
ущ

ес
тв

ом
 

до
лж

ни
ка

 в
 с

оо
тв

ет
ст

ви
и 

с 
пл

ан
ом

 
вн

еш
не

го
 у

пр
ав

ле
ни

я 
с 

ог
ра

ни
че

-
ни

ям
и,

 
пр

ед
ус

м
от

ре
нн

ы
м

и 
За

ко
-

но
м

 о
 б

ан
кр

от
ст

ве
. 

 -
 З

ак
лю

ча
ть

 о
т 

им
ен

и 
до

лж
ни

ка
 

м
ир

ов
ое

 с
ог

ла
ш

ен
ие

. 
- З

ая
вл

ят
ь 

от
ка

з 
от

 и
сп

ол
не

ни
я 

до
-

го
во

ро
в 

до
лж

ни
ка

. 
- 

П
ре

дъ
яв

ля
ть

 в
 а

рб
ит

ра
ж

ны
й 

су
д 

от
 с

во
ег

о 
им

ен
и 

тр
еб

ов
ан

ия
 о

 п
ри

-
зн

ан
ии

 н
ед

ей
ст

ви
те

ль
ны

м
и 

сд
ел

ок
 

и 
ре

ш
ен

ий
, 

а 
та

кж
е 

о 
пр

им
ен

ен
ии

 
по

сл
ед

ст
ви

й 
не

 д
ей

ст
ви

те
ль

но
ст

и 
ни

чт
ож

ны
х 

сд
ел

ок
, 

за
кл

ю
че

нн
ы

х 
ил

и 
ис

по
лн

ен
ны

х 
до

лж
ни

ко
в 

с 
на

-
ру

ш
ен

ие
м

 
тр

еб
ов

ан
ий

 
За

ко
на

 
о 

ба
нк

ро
тс

тв
е.

- 
Ра

сп
ор

яж
ат

ьс
я 

им
ущ

ес
тв

ом
 

до
лж

ни
ка

 в
 п

ор
яд

ке
 и

 н
а 

ус
ло

-
ви

ях
, 

ко
то

ры
е 

ус
та

но
вл

ен
ы

 З
а-

ко
но

м
 о

 б
ан

кр
от

ст
ве

.
 -

 У
во

ль
ня

ть
 р

аб
от

ни
ко

в 
до

лж
-

ни
ка

, в
 т

ом
 ч

ис
ле

 р
ук

ов
од

ит
ел

я 
до

лж
ни

ка
 в

 п
ор

яд
ке

 и
 н

а 
ус

ло
-

ви
ях

, к
от

ор
ы

е 
ус

та
но

вл
ен

ы
 ф

е-
де

ра
ль

ны
м

 з
ак

он
ом

. 
- 

За
яв

ля
ть

 о
тк

аз
 о

т 
ис

по
лн

ен
ия

 
до

го
во

ро
в 

и 
ин

ы
х 

сд
ел

ок
 в

 п
о-

ря
дк

е,
 

ус
та

но
вл

ен
но

м
 

ст
. 

10
2 

За
ко

на
 о

 б
ан

кр
от

ст
ве

. 
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- 
О

бр
ащ

ат
ьс

я 
в 

ар
би

тр
аж

ны
й 

су
д 

с 
хо

да
та

йс
тв

ом
: 

- 
о 

пр
ин

ят
ии

 
до

по
лн

ит
ел

ьн
ы

х 
м

ер
 п

о 
об

ес
пе

че
 ни

ю
 с

ох
ра

нн
ос

ти
 

им
ущ

ес
т в

а 
до

лж
ни

ка
 (в

 т
ом

 ч
ис

ле
 

о 
за

пр
ет

е 
со

ве
рш

ат
ь 

бе
з 

со
гл

ас
ия

 
вр

ем
ен

но
го

 у
пр

ав
 ля

ю
щ

ег
о 

сд
ел

-
ки

, н
е 

пр
ед

ус
м

от
ре

нн
ы

е 
п.

 2
 с

т. 
64

 
За

 ко
на

 о
 б

ан
кр

от
ст

ве
); 

- 
об

 
от

ст
ра

не
ни

и 
ру

ко
во

ди
те

ля
 

до
лж

ни
ка

 о
т 

до
лж

но
ст

и.
 

 - 
П

ол
уч

ат
ь 

лю
бу

ю
 и

нф
ор

м
ац

ию
 и

 
до

ку
м

ен
ты

, к
ас

аю
щ

ие
ся

 д
ея

те
ль

-
но

ст
и 

до
лж

ни
ка

. 

 - 
П

ре
дъ

яв
ля

ть
 в

 а
рб

ит
ра

ж
ны

й 
су

д 
от

 с
во

е-
го

 и
м

е н
и 

тр
еб

ов
ан

ия
 о

 п
ри

зн
ан

ии
 н

ед
ей

с-
тв

ит
ел

ьн
ы

м
и 

сд
ел

ок
 и

 р
еш

ен
ий

, а
 т

ак
ж

е 
о 

пр
им

ен
ен

ии
 п

ос
ле

дс
тв

ий
 н

ед
ей

ст
ви

те
ль

-
но

ст
и 

ни
чт

ож
ны

х 
сд

ел
ок

, 
за

кл
ю

че
нн

ы
х 

ил
и 

ис
по

лн
ен

ны
х 

до
лж

ни
ко

м
 с

 н
ар

уш
ен

и-
ем

 т
ре

бо
ва

ни
й 

За
ко

на
 о

 б
ан

кр
от

ст
ве

.

 -
 П

ер
ед

ат
ь 

на
 х

ра
не

ни
е 

до
ку

-
м

ен
ты

 д
ол

ж
ни

ка
, п

од
- 

ле
ж

ащ
ие

 
об

яз
ат

ел
ьн

ом
у 

хр
ан

ен
ию

 в
 с

о-
от

ве
тс

тв
ии

 
с 

ф
ед

ер
ал

ьн
ы

м
и 

за
ко

на
м

и.
 

- 
П

ре
дъ

яв
ля

ть
 и

ск
и:

 о
 п

ри
зн

а-
ни

и 
не

де
йс

тв
ит

ел
ьн

ы
м

и 
сд

ел
ок

, 
со

ве
рш

ен
ны

х 
до

лж
ни

ко
м

; 
об

 
ис

тр
еб

ов
ан

ии
 и

м
ущ

ес
тв

а 
до

лж
-

ни
ка

 у
 т

ре
ть

их
 л

иц
; 

о 
ра

ст
ор

-
ж

ен
ии

 д
ог

ов
ор

ов
, 

за
кл

ю
че

нн
ы

х 
до

лж
ни

ко
м

.

 О
су

щ
ес

тв
ля

ть
 и

ны
е 

пр
ед

ус
м

от
ре

нн
ы

е 
За

ко
но

м
 о

 б
ан

кр
от

ст
ве

 п
ол

но
м

оч
ия

О
Б

Я
ЗА

Н
Н

О
С

ТИ

В
ре

м
ен

ны
й 

уп
ра

вл
яю

щ
ий

А
дм

ин
ис

тр
ат

ив
ны

й 
уп

ра
вл

яю
щ

ий
В

не
ш

ни
й 

уп
ра

вл
яю

щ
ий

Ко
нк

ур
сн

ы
й 

уп
ра

вл
яю

щ
ий

1
2

3
4

П
ри

ни
м

ат
ь 

м
ер

ы
 п

о 
за

щ
ит

е 
им

ущ
ес

тв
а 

до
лж

ни
ка

. 
А

на
ли

зи
ро

ва
ть

 ф
ин

ан
со

во
е 

со
ст

оя
ни

е 
до

лж
ни

ка
. 

А
на

ли
зи

ро
ва

ть
 ф

ин
ан

со
ву

ю
, х

оз
яй

ст
ве

нн
ую

 и
 и

нв
ес

ти
ци

он
ну

ю
 д

ея
те

ль
но

ст
ь 

до
лж

ни
ка

, е
го

 п
ол

ож
ен

ие
 н

а 
то

ва
рн

ы
х 

и 
ин

ы
х 

ры
нк

ах
. 

С
ох

ра
ня

ть
 к

он
ф

ид
ен

ци
ал

ьн
ос

ть
 с

ве
де

ни
й,

 о
хр

ан
яе

м
ы

х 
ф

ед
ер

ал
ьн

ы
м

 з
ак

он
ом

. 
Д

ей
ст

во
ва

ть
 д

об
ро

со
ве

ст
но

 и
 р

аз
ум

но
 в

 и
нт

ер
ес

ах
 д

ол
ж

ни
ка

, к
ре

ди
то

ро
в 

и 
об

щ
ес

тв
а.

 
В

ес
ти

 р
ее

ст
р 

тр
еб

ов
ан

ий
 к

ре
ди

то
ро

в,
 з

а 
ис

кл
ю

че
ни

ем
 с

лу
ча

ев
, п

ре
ду

см
от

ре
нн

ы
х 

За
ко

но
м

 о
 б

ан
кр

от
ст

ве
.

П
ре

до
ст

ав
ля

ть
 р

ее
ст

р 
тр

еб
ов

ан
ий

 к
ре

ди
то

ро
в 

ли
ца

м
, т

ре
бу

ю
щ

им
 п

ро
ве

де
ни

я 
об

щ
ег

о 
со

бр
ан

ия
 к

ре
ди

то
ро

в.
 

В
оз

м
ещ

ат
ь 

уб
ы

тк
и 

до
лж

ни
ку

, к
ре

ди
то

ра
м

, т
ре

ть
им

 л
иц

ам
 в

 с
лу

ча
е 

пр
ич

ин
ен

ия
 и

м
 у

бы
тк

ов
 п

ри
 и

сп
ол

не
 ни

и 
во

зл
ож

ен
ны

х 
на

 а
рб

ит
ра

ж
но

го
 у

пр
ав

-
ля

ю
щ

ег
о 

об
яз

ан
но

ст
ей

. 
В

ы
яв

ля
ть

 п
ри

зн
ак

и 
пр

ед
на

м
ер

ен
но

го
 и

 ф
ик

ти
вн

ог
о 

ба
нк

ро
тс

тв
а,

 а
 т

ак
ж

е 
об

ст
оя

те
ль

ст
ва

, о
тв

ет
ст

ве
нн

ос
ть

 з
а 

ко
то

ры
е 

пр
ед

ус
м

от
ре

на
 п

п.
 3

 и
 4

 с
т. 

10
 З

ак
он

а 
о 

ба
нк

ро
тс

тв
е.
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 -
 П

ри
ни

м
ат

ь 
м

ер
ы

 п
о 

об
ес

пе
-

че
ни

ю
 

со
хр

ан
но

с т
и 

им
ущ

ес
тв

а 
до

лж
ни

ка
. 

 -
 В

ы
яв

ля
ть

 к
ре

ди
то

ро
в 

до
лж

ни
-

ка
.

 -
 У

ве
до

м
ля

ть
 к

ре
ди

то
ро

в 
о 

вв
е-

де
ни

и 
на

бл
ю

 де
ни

я.
 -

 С
оз

ы
ва

ть
 и

 п
ро

во
ди

ть
 п

ер
во

е 
со

бр
ан

ие
 к

ре
ди

то
ро

в.
 

- П
о 

ок
он

ча
ни

и 
на

бл
ю

де
ни

я 
пр

ед
-

ст
ав

ля
ть

 в
 а

рб
ит

ра
ж

ны
й 

су
д 

от
че

т 
о 

св
ое

й 
де

ят
ел

ьн
ос

ти
, с

ве
де

ни
я 

о 
ф

ин
ан

со
во

м
 с

ос
то

ян
ии

 д
ол

ж
ни

ка
 

и 
пр

ед
ло

ж
ен

ия
 

о 
во

зм
ож

но
ст

и 
ил

и 
не

во
зм

ож
но

ст
и 

во
сс

та
но

вл
е-

ни
я 

пл
а т

еж
ес

по
со

бн
ос

ти
 

до
лж

-
ни

ка
, 

пр
от

ок
ол

 п
ер

во
го

 с
об

ра
ни

я 
кр

ед
ит

ор
ов

.

- С
оз

ы
ва

ть
 с

об
ра

ни
я 

кр
ед

ит
ор

ов
 в

 с
лу

ча
ях

, 
ус

та
но

вл
ен

ны
х 

За
ко

но
м

 о
 б

ан
кр

от
ст

ве
.

 -
 Р

ас
см

ат
ри

ва
ть

 о
тч

ет
ы

 о
 х

од
е 

вы
по

лн
е-

ни
я 

пл
ан

а 
ф

ин
ан

со
во

го
 о

зд
ор

ов
ле

ни
я 

и 
гр

аф
ик

а 
по

га
ш

ен
ия

 з
ад

ол
же

нн
ос

ти
, п

ре
до

-
ст

ав
ля

ем
ы

е 
до

лж
ни

ко
м

 и
 п

ре
до

ст
ав

ля
ть

 
со

от
ве

тс
тв

ую
щ

ие
 

за
кл

ю
че

ни
я 

со
бр

ан
ию

 
кр

ед
ит

ор
ов

. 
 -

 П
ре

до
ст

ав
ля

ть
 н

а 
ра

сс
м

от
ре

ни
е 

со
бр

а-
ни

ю
 (к

ом
ит

ет
у)

 к
ре

ди
то

ро
в 

ин
ф

ор
м

ац
ию

 о
 

хо
де

 в
ы

по
лн

ен
ия

 п
ла

на
 ф

ин
ан

со
во

го
 о

зд
о-

ро
вл

ен
ия

 и
 г

ра
ф

ик
а 

по
га

ш
ен

ия
 з

ад
ол

же
н-

но
ст

и,
 - 

О
су

щ
ес

тв
ля

ть
 к

он
тр

ол
ь 

за
: 

 -с
во

ев
ре

м
ен

ны
м

 и
сп

ол
не

ни
ем

 д
ол

жн
ик

ом
 

те
ку

щ
их

 т
ре

бо
ва

ни
й 

кр
ед

ит
ор

ов
; 

 -
 х

од
ом

 в
ы

по
лн

ен
ия

 п
ла

на
 ф

ин
ан

со
во

го
 

оз
до

ро
вл

ен
ия

 и
 гр

аф
ик

а 
по

га
ш

ен
ия

 з
ад

ол
-

же
нн

ос
ти

;
 -

 с
во

ев
ре

м
ен

но
ст

ью
 и

 п
ол

но
то

й 
пе

ре
чи

с-
ле

ни
я 

де
не

жн
ы

х 
ср

ед
ст

в 
на

 
по

га
ш

ен
ие

 
тр

еб
ов

ан
ий

 к
ре

ди
то

ро
в.

 
 

- 
Тр

еб
ов

ат
ь 

от
 

ли
ц,

 
пр

ед
ос

та
ви

вш
их

 
об

ес
пе

че
ни

е 
ис

по
лн

ен
ия

 д
ол

жн
ик

ом
 о

бя
-

за
те

ль
ст

в 
в 

со
от

ве
тс

тв
ии

 с
 г

ра
ф

ик
ом

 п
о-

га
ш

ен
ия

 з
ад

ол
же

нн
ос

ти
, 

ис
по

лн
ен

ия
 о

бя
-

за
нн

ос
те

й,
 в

ы
те

ка
ю

щ
их

 и
з 

пр
ед

ос
та

вл
ен

-
но

го
 о

бе
сп

еч
ен

ия
 (

в 
сл

уч
ае

 н
еи

сп
ол

не
ни

я 
до

лж
ни

ко
м

 
об

яз
ат

ел
ьс

тв
 

по
 

по
га

ш
ен

ию
 

за
до

лж
ен

но
ст

и 
в 

ср
ок

).

- П
ри

ня
ть

 в
 у

пр
ав

ле
ни

е 
им

ущ
ес

тв
о 

до
лж

ни
ка

 и
 п

ро
ве

ст
и 

ег
о 

ин
ве

нт
а-

ри
за

ци
ю

. 
- Р

аз
ра

бо
та

ть
 и

 п
ре

дс
та

ви
ть

 н
а 

ут
-

ве
рж

де
ни

е 
со

бр
ан

ию
 

кр
ед

ит
ор

ов
 

пл
ан

 в
не

ш
не

го
 у

пр
ав

ле
ни

я.
 -

 В
ес

ти
 б

ух
га

лт
ер

ск
ий

, 
ф

ин
ан

со
-

вы
й,

 с
та

ти
ст

ич
ес

ки
й 

уч
ет

 и
 о

тч
ет

-
но

ст
ь.

 -
 З

ая
вл

ят
ь 

в 
ус

та
но

вл
ен

но
м

 п
о-

ря
дк

е 
во

зр
аж

ен
ия

 п
о 

пр
ед

ъя
вл

ен
-

ны
м

 к
 д

ол
ж

ни
ку

 т
ре

бо
ва

ни
ям

 к
ре

-
ди

то
ро

в.
 

 -
 П

ри
ни

м
ат

ь 
м

ер
ы

 п
о 

вз
ы

ск
ан

ию
 

за
до

лж
ен

но
ст

и 
пе

ре
д 

до
лж

ни
ко

м
. -

 
Ре

ал
из

ов
ы

ва
ть

 м
ер

оп
ри

ят
ия

, 
пр

е-
ду

см
от

ре
нн

ы
е 

пл
ан

ом
 

вн
еш

не
го

 
уп

ра
вл

ен
ия

, в
 п

ор
яд

ке
 и

 н
а 

ус
ло

ви
-

ях
, 

ко
то

ры
е 

ус
та

но
вл

ен
ы

 З
ак

он
ом

 
о 

ба
нк

ро
тс

тв
е.

 -
 И

нф
ор

м
ир

ов
ат

ь 
ко

м
ит

ет
 к

ре
ди

-
то

ро
в 

о 
ре

ал
из

ац
ии

 м
ер

оп
ри

ят
ий

, 
пр

ед
ус

м
от

ре
нн

ы
х 

пл
ан

ом
 в

не
ш

не
-

го
 у

пр
ав

ле
ни

я.
 -

П
ре

дс
та

ви
ть

 с
об

ра
ни

ю
 к

ре
ди

то
-

ро
в 

от
че

т 
по

 и
то

га
м

 р
еа

ли
за

ци
и 

пл
ан

а 
вн

еш
не

го
 у

пр
ав

ле
ни

я.

- П
ри

ня
ть

 в
 в

ед
ен

ие
 и

м
ущ

ес
тв

о 
до

лж
ни

ка
, 

пр
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Приложение № 13

Положение о порядке ведения единого государственного 
реестра саморегулируемых организаций арбитражных 

управляющих 
(Утверждено Приказом Министерства юстиции Российской 

Федерации от 9 апреля 2003 г. № 84).

I. Общие положения

1. Настоящее положение определяет порядок и условия включения 
некоммерческих организаций арбитражных управляющих в единый го-
сударственный реестр саморегулируемых организаций арбитражных 
управляющих в соответствии с Федеральным законом от 26 октября 
2002 г. № 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» (далее Феде-
ральный закон).

2. Включение в реестр осуществляется путем внесения соответс-
твующей записи в единый государственный реестр саморегулируемых 
организаций арбитражных управляющих (далее – Реестр).

3. Реестр ведется на бумажном и электронном носителях. При несо-
ответствии информации на бумажном и электронном носителях приори-
тет имеет запись на бумажном носителе.

II. Порядок включения некоммерческой организации в единый 
государственный реестр саморегулируемой организации арбит-
ражных управляющих

1. Для включения некоммерческой организации арбитражных управ-
ляющих в Реестр необходимо выполнение ею следующих условий:

• соответствие не менее чем ста членов организации требованиям, 
установленным в п. 1 ст. 20 Федерального закона;

• участие членов организации не менее чем в ста (в совокупности) 
процедурах банкротства, в том числе не завершенных на дату включе-
ния в Реестр, кроме процедур банкротства по отношению к отсутствую-
щим должникам;

• наличие компенсационного фонда или имущества у общества вза-
имного страхования, которые формируются в денежной форме за счет 
взносов членов в размере не менее чем пятьдесят тысяч рублей на каж-
дого члена. 

2. Для включения в Реестр некоммерческая организация арбитражных 
управляющих представляет в Минюст России следующие документы: 

- заявление о включении в единый государственный реестр само-
регулируемых организаций арбитражных управляющих (приложение 1);

- надлежащим образом заверенные копии учредительных докумен-
тов;

- надлежащим образом заверенную копию свидетельства о госу-
дарственной регистрации;

- заверенные некоммерческой организацией копии свидетельств о 
государственной регистрации всех ее членов в качестве индивидуаль-
ных предпринимателей;
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- заверенные некоммерческой организацией копии дипломов о вы-
сшем образовании всех ее членов;

- заверенные некоммерческой организацией копии документов, под-
тверждающих сдачу теоретического экзамена по программе подготовки 
арбитражных управляющих (данный пункт не действует в течение года 
со дня вступления в силу Федерального закона);

- заверенные некоммерческой организацией копии трудовых книжек 
или иных документов, подтверждающих наличие установленного стажа 
руководящей работы всех ее членов;

- заверенные некоммерческой организацией копии свидетельств 
или иных документов, подтверждающих прохождение каждым ее чле-
ном стажировки в качестве помощника арбитражного управляющего 
(данный пункт не действует в течение года со дня вступления в силу 
Федерального закона);

- заверенные некоммерческой организацией копии справок об от-
сутствии судимости у всех ее членов по форме, установленной Прика-
зом МВД России от 1 ноября 2001 г. N 965 «Об утверждении Инструкции 
о порядке предоставления гражданам справок о наличии (отсутствии) 
у них судимости», зарегистрированным в Минюсте России 11 января 
2002 г., регистрационный N 3153.

3. Представленные на регистрацию документы включаются в опись 
документов по форме, указанной в приложении 2.

4. При решении вопроса о регистрации саморегулируемой организации 
арбитражных управляющих Минюст России проверяет соответствие соста-
ва коллегиального органа этой организации требованиям пункта 4 статьи 
21 Федерального закона по форме, установленной приложением 3. 

Кроме того, Минюст России осуществляет проверку соблюдения са-
морегулируемой организацией арбитражных управляющих оснований 
для включения ее в Реестр, предусмотренных пунктом 2 статьи 21 Феде-
рального закона, а именно: наличие документа (документов), подтверж-
дающего формирование и размер компенсационного фонда некоммер-
ческой организации или состав и стоимость имущества у общества вза-
имного страхования и участие членов организации не менее чем в ста (в 
совокупности) процедурах банкротства, в том числе не завершенных на 
дату включения в Реестр, кроме процедур банкротства по отношению к 
отсутствующим должникам. Также Минюст России при решении вопроса 
о включении саморегулируемой организации арбитражных управляю-
щих в Реестр проверяет наличие решения членов этой организации о 
включении их в данную некоммерческую организацию.

5. Минюст России в течение года со дня вступления в силу Феде-
рального закона проверяет у арбитражных управляющих, являющихся 
членами саморегулируемой организации арбитражных управляющих, 
наличие лицензий арбитражных управляющих.

6. Документы, представляемые на регистрацию, должны быть над-
лежащим образом заверены. Документы, перечисленные в пункте 2 
данного раздела, представляются в Минюст России уполномоченным 
лицом непосредственно или направляются почтовым отправлением с 
уведомлением и описью вложения.

7. Минюст России обязан включить некоммерческую организацию 
арбитражных управляющих в Реестр в течение семи дней с даты поступ-
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ления в Минюст России документов, перечисленных в пункте 2 данного 
раздела, и при выполнении всех условий пункта 1 данного раздела.

8. В течение трех дней с даты включения некоммерческой организа-
ции в Реестр Минюст России направляет некоммерческой организации 
письменное уведомление о таком включении или представляет мотиви-
рованный отказ.

9. Минюст России отказывает некоммерческой организации во вклю-
чении в Реестр по следующим основаниям:

- представлены не все документы, предусмотренные пунктом 2 дан-
ного раздела;

- несоответствие некоммерческой организации хотя бы одному из 
условий, предусмотренных пунктом 2 статьи 21 Федерального закона. 

III. Ведение единого государственного реестра 
саморегулируемых организаций арбитражных управляющих

1. Записи вносятся в Реестр на основании документов, представ-
ленных некоммерческой организацией арбитражных управляющих при 
обращении с заявлением о включении некоммерческой организации 
арбитражных управляющих в Реестр, и при возникновении изменений 
сведений, указанных в Реестре. Для каждой записи указывается дата 
внесения ее в Реестр.

2. В Реестре содержатся следующие сведения:
а) регистрационный номер организации согласно Реестру;
б) дата включения в Реестр;
в) дата внесения изменений в содержащиеся в Реестре сведения;
г) полное и сокращенное наименование саморегулируемой органи-

зации арбитражных управляющих;
д) юридический адрес;
е) орган управления (коллегиальный и единоличный),
ж) количество членов саморегулируемой организации арбитражных 

управляющих;
з) количество процедур банкротства, проводимых членами саморе-

гулируемой организации арбитражных управляющих, за исключением 
процедур банкротства по отношению к отсутствующим должникам;

и) размер компенсационного фонда или стоимость имущества об-
щества взаимного страхования;

к) сведения об исключении саморегулируемой организации арбит-
ражных управляющих из Реестра и основание исключения;

л) дата исключения саморегулируемой организации арбитражных 
управляющих из Реестра.

3. Саморегулируемая организация в течение десяти дней с момента 
возникновения изменений сведений, указанных в пункте 2 настоящего 
раздела, за исключением сведений, указанных в подпунктах «к» и «л», 
обязана информировать об этом Минюст России и представить доку-
менты, подтверждающие изменения. При этом ранее внесенные в Ре-
естр сведения сохраняются.

4. В деле саморегулируемой организации арбитражных управляю-
щих, сведения о регистрации которой внесены в Реестр, должны содер-
жаться все документы, представленные в Минюст России в соответс-
твии с настоящим положением.

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Приложения

434

IV. Предоставление сведений, содержащихся в едином 
государственном реестре саморегулируемых организаций 
арбитражных управляющих 

1. Сведения, содержащиеся в Реестре, являются открытыми, за ис-
ключением паспортных данных физических лиц и идентификационных 
номеров налогоплательщиков (при их наличии). Паспортные данные и 
идентификационный номер налогоплательщика могут быть представле-
ны исключительно по запросам органов государственной власти в соот-
ветствии с их компетенцией.

2. Содержащиеся в Реестре сведения о конкретной саморегулируе-
мой организации арбитражных управляющих предоставляются в виде:

• выписки из Реестра (приложение 4);
• справки об отсутствии запрашиваемой информации;
• копии документа, содержащегося в деле саморегулируемой орга-

низации.
3. Срок предоставления содержащихся в Реестре сведений не мо-

жет быть более пяти дней со дня получения Минюстом России соответс-
твующего запроса.

V. Исключение саморегулируемой организации арбитражных 
управляющих из единого государственного реестра

1. Саморегулируемая организация арбитражных управляющих ис-
ключается из Реестра на основании решения арбитражного суда по 
заявлению Минюста России или в случае самостоятельного и добро-
вольного решения в соответствии с законодательством Российской Фе-
дерации.

2. В течение трех дней после даты получения Минюстом России ре-
шения об исключении саморегулируемой организации из Реестра про-
изводится соответствующая запись в Реестре. Срок хранения докумен-
тов исключенной из Реестра саморегулируемой организации не может 
быть менее 5 лет со дня исключения.
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Приложение № 14

Приложение
УТВЕРЖДЕНО

Общим собранием членов
Некоммерческого партнерства

«Саморегулируемая организация
арбитражных управляющих

Центрального федерального округа»
26 мая 2007 года, протокол № 8

Положение
о членстве в Некоммерческом партнерстве

«Саморегулируемая организация арбитражных 
управляющих Центрального федерального округа»

Статья 1. Общие положения
1. В соответствии с Федеральным законом от 12 января 1995 

года № 7-ФЗ «О некоммерческих организациях», Федеральным за-
коном от 26 октября 2002 года № 127-ФЗ «О несостоятельности 
(банкротстве)», другими правовыми актами Российской Федерации 
и уставом Некоммерческого партнерства «Саморегулируемая орга-
низация арбитражных управляющих Центрального федерального 
округа» (далее – Партнерство) настоящее Положение устанавлива-
ет требования, предъявляемые к кандидатам в члены Партнерства, 
порядок приема в члены Партнерства и выхода (исключения) членов 
Партнерства, права и обязанности членов Партнерства, размер взно-
сов, уплачиваемых членами Партнерства, а также порядок приме-
нения мер дисциплинарной ответственности к членам Партнерства.
 2. Правила настоящего Положения обязательны для всех членов (кан-
дидатов в члены) Партнерство.

 3. Нарушение членом Партнерства настоящего Положения влечет 
применение к нему мер дисциплинарной ответственности, предусмот-
ренных Уставом и другими документами Партнерства. 

Статья 2. Требования, предъявляемые к кандидатам 
в члены Партнерства
1. Членом Партнерства может быть гражданин Российской Федера-

ции, если он: 
1) зарегистрирован в качестве индивидуального предпринимателя;
2) имеет высшее образование;
3) имеет стаж руководящей работы не менее чем два года в сово-

купности;
 4) сдал теоретический экзамен по программе подготовки арбитраж-

ных управляющих, утвержденной в порядке, установленном правовыми 
актами Российской Федерации;

1) прошел стажировку сроком не менее шести месяцев в качестве 
помощника арбитражного управляющего;

2) не имеет судимости за преступления в сфере экономики, а также 
за преступления средней тяжести, тяжкие и особо тяжкие преступле-
ния;
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3) не является членом другой саморегулируемой организации ар-
битражных управляющих;

4) имеет рекомендацию от представительства Партнерства или от 
трех членов Партнерства. 

Статья 3. Документы, прилагаемые к заявлению о приеме 
в члены Партнерства
 1. Заявление о приеме в члены Партнерства (приложение № 1) по-

дается кандидатом в Партнерство через представительство Партнерс-
тва, расположенное по месту жительства кандидата или по месту осу-
ществления им предпринимательской деятельности.

2. К заявлению кандидата в члены Партнерства прилагаются:
1) ксерокопия паспорта;
2) анкета кандидата;
3) письменная рекомендация от представительства Партнерства, а 

в отсутствии Представительства в регионе - не менее чем от трех чле-
нов Партнерства;

4) свидетельство о государственной регистрации в качестве индиви-
дуального предпринимателя и документ, подтверждающий постановку 
на учет в налоговый орган;

5) диплом о высшем образовании;
6) справка об отсутствии судимости;
7) документы (аттестаты, свидетельства), подтверждающие сдачу 

теоретического экзамена по программе подготовки арбитражных управ-
ляющих;

8) документ, подтверждающий прохождение стажировки сроком не 
менее шести месяцев в качестве помощника арбитражного управляю-
щего;

9) судебные акты, подтверждающие деятельность в качестве арбит-
ражного управляющего при условии исполнения обязанностей руково-
дителя должника, за исключением случаев проведения процедур банк-
ротства по отношению к отсутствующему должнику;

10) трудовая книжка и (или) иные документы, подтверждающие на-
личие стажа руководящей работы не менее двух лет.

3. Партнерство вправо дополнительно запрашивать у кандидата 
другие документы и сведения, которые в соответствии с законодатель-
ством Российской Федерации могут повлиять на решение вопроса о 
включении члена Партнерства в список кандидатур, представляемый 
Партнерством в арбитражный суд для утверждения в качестве арбит-
ражных управляющих.

4. Перечисленные в пунктах 2-4 настоящей статьи документы пред-
ставляются в подлинниках с приложением двух экземпляров ксероко-
пий. Допускается представление документов в форме копий, заверен-
ных нотариально, а равно копий, заверенных организацией, выдавшей 
документ.

К заявлению прилагаются также 3 фотографии 4х6 для их приобще-
ния к личному делу члена Партнерства и для оформления членского 
удостоверения.

5. Документы хранятся в личном деле члена Партнерства. Парт-
нерство осуществляет хранение документов, обеспечивая конфиденци-
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альность содержащейся в них информации в соответствии с требовани-
ями законодательства Российской Федерации.

6. Кандидат в члены Партнерства должен быть ознакомлен с Уста-
вом, настоящим Положением, другими документами Партнерства, при-
нимаемыми органами управления Партнерства. 

Статья 4. Прием в члены Партнерства
1. Прием в члены Партнерства осуществляется по решению Совета 

Партнерства по итогам рассмотрения заявления о приеме в члены Пар-
тнерства и прилагаемых к нему документов. Совет Партнерства вправе 
принять решение о необходимости личного присутствия кандидата на 
заседании, на котором должен рассматриваться вопрос о его приеме в 
члены Партнерства.

2. Решение о приеме или об отказе в приеме в члены Партнерства 
принимается на следующем, после даты поступления заявления, засе-
дании Совета ПАУ ЦФО. В срок не позднее 10 дней информация о при-
нятом Советом ПАУ ЦФО решении доводится до заявителя.

3. Кандидат в члены Партнерства уведомляется Советом о приня-
том по его заявлению решении. 

Статья 5. Права и обязанности члена Партнерства
1. Член Партнерства имеет право:
участвовать в управлении делами Партнерства;
получать информацию о деятельности Партнерства на основании 

письменного запроса, направляемого в Совет Партнерства или Прези-
денту Партнерства. Соответствующий орган Партнерства обязан пре-
доставить запрашиваемую информацию или выдать мотивированный 
письменный отказ в пятидневный срок со дня получения запроса;

по своему усмотрению выходить из Партнерства;
получать при выходе из Партнерства часть его имущества, в т.ч 

взнос в компенсационный фонд, переданного им Партнерству в собс-
твенность, или стоимость этого имущества в пределах стоимости пере-
данного имущества, за исключением вступительного членского взноса и 
всех ежемесячных членских взносов, в течение шести месяцев с момен-
та окончания финансового года, в течение которого подано заявление 
о выходе из Партнерства. В случае применения к члену Партнерства 
меры дисциплинарной ответственности в виде исключения из Партнерс-
тва, имущество исключенному члену не возвращается, не выплачивает-
ся его стоимость и не возвращается взнос в компенсационный фонд;

в порядке, предусмотренном Уставом Партнерства, получать в слу-
чае ликвидации Партнерства часть его имущества, оставшегося после 
расчетов с кредиторами, или стоимость этого имущества.

2. Член Партнерства обязан:
выполнять требования законодательства Российской Федерации, а 

также требования Устава, правил профессиональной деятельности ар-
битражного управляющего и других документов Партнерства, решения 
органов Партнерства;

регулярно повышать свой профессиональный уровень;
 участвовать в деятельности Партнерства;
уплачивать вступительный членский взнос и ежемесячные членские 

взносы. Если при выходе из Партнерства у члена Партнерства имеется 
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задолженность по членским взносам, то сумма задолженности удержи-
вается из компенсационного фонда;

в установленном порядке заключать договоры страхования своей 
ответственности на случай причинения убытков лицам, участвующим в 
деле о банкротстве, на срок не менее чем год с его обязательным после-
дующим возобновлением на тот же срок;

принимать участие в формировании компенсационного фонда или 
имущества у общества взаимного страхования на условиях, установ-
ленных законодательством Российской Федерации и Партнерством;

не реже одного раза в год подтверждать факт отсутствия судимости;
не реже одного раза в квартал, если иной срок не установлен Сове-

том Партнерства, предоставлять в Партнерство информацию о своей 
деятельности в форме отчетов. Форма отчета и порядок его предостав-
ления устанавливаются Положением о порядке и периодичности предо-
ставления членами Партнерства отчета о своей деятельности, утверж-
даемым Советом Партнерства.

при проведении процедуры банкротства в качестве арбитражного 
управляющего привлекать специалистов или специализированные ор-
ганизации только из числа аккредитованных при ПАУ ЦФО специалис-
тов и специализированных организаций. 

Статья 6. Взносы членов Партнерства
1. Каждый член Партнерства уплачивает следующие взносы:
вступительный членский взнос;
ежемесячные членские взносы;
денежный взнос в компенсационный фонд или имущество в обще-

ство взаимного страхования;
2. Размер вступительного членского взноса составляет 10000 (Де-

сять тысяч) руб.
3. Размер ежемесячного членского взноса составляет 3000 (три 

тысячи) рублей, при условии, что член Партнерства утвержден Арбит-
ражным судом Арбитражным Управляющим. В других случаях, размер 
ежемесячного членского взноса составляет 1000 (Одна тысяча) рублей.

4. Размер денежного взноса в компенсационный фонд составляет 
50000 (Пятьдесят тысяч) рублей.

В случае выхода из Партнерства внесенный членом Партнерства 
взнос в компенсационный фонд подлежит возврату в порядке, установ-
ленном абзацем 5 пункта 1 статьи 5 настоящего Положения.

5. Гражданин Российской Федерации, подавший заявление о при-
еме в члены Партнерства, уплачивает вступительный членский взнос, а 
также взнос в компенсационный фонд Партнерства до даты заседания 
Совета, на котором будет рассматриваться вопрос о его принятии в чле-
ны ПАУ ЦФО.

В случае отказа в приеме в члены ПАУ ЦФО перечисленные взносы 
возвращаются в течение 3-х рабочих дней.

Ежемесячные членские взносы уплачиваются до 5 числа следую-
щего месяца путем перечисления на расчетный счет Партнерства или 
вносятся в кассу Партнерства.

6. Оплата вступительного членского взноса, ежемесячного членско-
го взноса, денежного взноса в компенсационный фонд осуществляется 
деньгами. 
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Статья 7. Выход из Партнерства
 Член Партнерства, желающий из него выйти, подает об этом заяв-

ление в Представительство Партнерства в произвольной форме.
Член Партнерства считается вышедшим из Партнерства с даты, 

указанной в решении Совета Партнерства об исключении из Партнерс-
тва по инициативе члена Партнерства. Подача заявления о выходе из 
членов Партнерства не препятствует исключению из Партнерства по 
основаниям, предусмотренным Уставом Партнерства и настоящим По-
ложением. 

Статья 8. Меры дисциплинарной ответственности, 
применяемые к члену Партнерства
1. Член Партнерства может быть привлечен к дисциплинарной от-

ветственности:
за неисполнение или ненадлежащее исполнение обязанностей, воз-

ложенных на члена Партнерства, утвержденного арбитражным судом 
арбитражным управляющим, правовыми актами Российской Федера-
ции; 

за нарушение Устава Партнерства, настоящего Положения, других 
документов Партнерства,

за неисполнение или ненадлежащее исполнение решений органов 
Партнерства.

2. Мерами дисциплинарной ответственности являются:
предупреждение;
выговор;
строгий выговор;
исключение из Партнерства. 

Статья 9. Порядок применения (снятия) мер 
дисциплинарной ответственности
1. Меры дисциплинарной ответственности применяются по реше-

нию Совета Партнерства.
2. Подготовку материалов дела о привлечении члена Партнерства к 

дисциплинарной ответственности, в том числе истребование от члена 
Партнерства объяснений по факту нарушения, проводит отдел контроля 
деятельности арбитражных управляющих членов ПАУ ЦФО в соответс-
твии с утвержденным о нем положением.

3. Выбор применимой меры дисциплинарной ответственности осу-
ществляется с учетом тяжести допущенного членом Партнерства нару-
шения и других обстоятельств дела.

4. Если в течение года со дня применения меры дисциплинарной 
ответственности к члену Партнерства не будет применена новая мера 
ответственности, примененная мера дисциплинарной ответственности 
с него снимается по ходатайству Представительства.

5. Совет Партнерства по представлению Комитета по рассмотрению 
дел о наложении на членов ПАУ ЦФО мер ответственности до истече-
ния года со дня привлечения к дисциплинарной ответственности может 
снять наложенную на члена Партнерства меру дисциплинарной ответс-
твенности. 
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Статья 10. Заключительные положения
10.1 Все вопросы, не урегулированные настоящим Положением, 

регламентируются правовыми актами Российской Федерации, Уставом 
Партнерства, Положениями и другими документами Партнерства. 

10.2 С момента принятия решения об утверждении настоящего По-
ложения, Положение о членстве ПАУ ЦФО, утвержденное общим собра-
нием членов ПАУ ЦФО от 26.03.05 г. (протокол № 6), утрачивает силу.
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Приложение № 16

Правила проведения и сдачи теоретического экзамена по 
единой программе подготовки арбитражных управляющих

(утв. постановлением Правительства РФ 
от 28 мая 2003 г. № 308)

1. Организация и прием теоретического экзамена у лиц, прошед-
ших обучение по единой программе подготовки арбитражных управля-
ющих, утвержденной Министерством юстиции Российской Федерации, 
осуществляются комиссиями, формируемыми на условиях равного 
представительства Министерства юстиции Российской Федерации и 
образовательного учреждения, проводившего подготовку арбитражного 
управляющего.

2. В состав комиссий, утверждаемый Министерством юстиции 
Российской Федерации, включаются специалисты, имеющие ученую 
степень в области экономики или юриспруденции либо не менее чем 
3-летний опыт работы в сфере антикризисного управления, а также го-
сударственные служащие. Комиссия должна состоять не менее чем из 6 
человек. Решение комиссии считается правомочным в случае присутс-
твия на теоретическом экзамене не менее 70 процентов членов комис-
сии и принимается простым большинством голосов. При равном числе 
голосов голос председателя комиссии является решающим.

3. Теоретический экзамен по единой программе подготовки арбит-
ражных управляющих проводится устно. Экзаменационные билеты для 
сдачи теоретического экзамена по единой программе подготовки арбит-
ражных управляющих составляются Министерством юстиции Российс-
кой Федерации. Время на подготовку к сдаче теоретического экзамена 
определяется комиссией в зависимости от количества вопросов в экза-
менационном билете.

4. Дата и место проведения теоретического экзамена определяются 
Министерством юстиции Российской Федерации по согласованию с об-
разовательным учреждением, проводившим подготовку арбитражного 
управляющего.

5. К сдаче теоретического экзамена допускается лицо, прошедшее 
полный курс обучения по единой программе подготовки арбитражных 
управляющих либо изучившее эту программу самостоятельно (экстер-
ном) и имеющее высшее образование экономическое, юридическое 
или по специальности «антикризисное управление» либо исполнявшее 
обязанности арбитражного управляющего не менее одного года в сово-
купности, за исключением времени исполнения таких обязанностей в 
отношении отсутствующего должника.

Решение о допуске к сдаче теоретического экзамена лица, изучив-
шего единую программу подготовки арбитражных управляющих само-
стоятельно (экстерном), принимается Министерством юстиции Россий-
ской Федерации по результатам рассмотрения письменного заявления 
и подлинника или нотариально заверенной копии диплома, подтверж-
дающего наличие высшего образования экономического, юридического 
или по специальности «антикризисное управление», либо документов, 
подтверждающих исполнение этим лицом обязанностей арбитражного 
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управляющего.
6. Регламент работы комиссий и сроки проведения и сдачи пов-

торного теоретического экзамена определяются Министерством 
юстиции Российской Федерации. Повторная сдача теоретическо-
го экзамена лицом, самостоятельно (экстерном) изучившим еди-
ную программу подготовки арбитражных управляющих, допускается 
после прохождения им полного курса обучения по этой программе.
7. Успешно сдавшим теоретический экзамен считается лицо, ответы 
которого минимум на 80 процентов вопросов экзаменационного билета 
комиссия оценила как правильные.

8. При проведении теоретического экзамена ведется протокол, в ко-
торый заносятся результаты теоретического экзамена и решения, при-
нимаемые комиссией. Протокол оформляется в двух экземплярах и под-
писывается членами комиссии. Один экземпляр протокола хранится в 
Министерстве юстиции Российской Федерации, другой - в образователь-
ном учреждении, проводившем подготовку арбитражного управляющего.
9. Лицам, успешно сдавшим теоретический экзамен по единой програм-
ме подготовки арбитражного управляющего, выдается свидетельство 
установленного Министерством юстиции Российской Федерации образ-
ца. Дата сдачи теоретического экзамена указывается в свидетельстве.
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Приложение №17

Вопросы для сдачи теоретического экзамена по единой 
программе подготовки арбитражных управляющих

Вопросы для сдачи теоретического экзамена лицами, про-
шедшими полный курс обучения по единой программе подготов-
ки арбитражных управляющих, и лицами, изучившими программу 
самостоятельно (экстерном):

1. Законодательные акты, регламентирующие вопросы несостоя-
тельности (банкротства). 

2. Правовое положение коммерческих организаций. 
3. Правовое положение некоммерческих организаций. 
4. Сделки. Ничтожные и оспоримые сделки. 
5. Основные источники гражданского права. 
6. Текущие платежи. Понятие, правовое положение, порядок удов-

летворения. 
7. Преступления в сфере экономики: основные составы. 
8. Государственная регистрация юридического лица. 
9. Способы обеспечения исполнения обязательств. 
10. Правовое положение и управление в обществах с ограниченной 

ответственностью. 
11. Понятие страхования. Добровольное и обязательное страхова-

ние. 
12. Правовое положение и управление в государственных и муници-

пальных унитарных предприятиях. 
13. Вексель в гражданском обороте. 
14. Представительство и доверенность. Форма доверенности. 
15. Способы приобретения права собственности. 
16. Основания прекращения права собственности. 
17. Способы защиты гражданских прав. 
18. Перемена лиц в обязательстве. Уступка права требования и пе-

ревод долга. 
19. Понятие договора. Порядок заключения и расторжения догово-

ра. 
20. Способы защиты гражданских прав. 
21. Компенсационный фонд саморегулируемой организации ар-

битражных управляющих и общества взаимного страхования: порядок 
формирования, расходования средств, размещение средств компенса-
ционных фондов. 

22. Подведомственность и подсудность дел о банкротстве. 
23. Основания возбуждения дел о банкротстве. 
24. Обжалование судебных актов в деле о банкротстве. 
25. Последствия введения наблюдения. 
26. Права и обязанности временного управляющего. 
27. Назначение временного управляющего. Основания для освобож-

дения и отстранения временного управляющего. 
28. Отстранение руководителя должника на стадии наблюдения. 
29. Окончание наблюдения. Основания введения последующих про-

цедур банкротства. 
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30. Основания для введения финансового оздоровления. 
31. Последствия введения финансового оздоровления. 
32. Договор аренды. Понятие, виды. 
33. Договор подряда и оказание услуг. 
34. Договор банковского счета. 
35. Возмещение вреда, причиненного жизни и здоровью граждани-

на. 
36. Создание акционерного общества. Учредительные документы 

акционерного общества. 
37. Акции и облигации акционерного общества. 
38. Реестр акционеров. Порядок ведения. 
39. Права акционеров. 
40. Назначение внешнего управляющего. Основания для освобож-

дения и отстранения внешнего управляющего. 
41. Права и обязанности внешнего управляющего. 
42. Отказ от сделок должника во внешнем управлении. 
43. Основания недействительности сделок, предусмотренные Феде-

ральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 
44. План внешнего управления: порядок рассмотрения и утвержде-

ния. Внесение изменений в план внешнего управления. 
45. Завершение внешнего управления. Отчет внешнего управляю-

щего по итогам внешнего управления. 
46. Особенности производства в арбитражном суде первой инстан-

ции по делам, вытекающим из административных и иных публичных 
правоотношений. 

47. Объекты гражданских прав. 
48. Классификация методов и приемов финансового анализа. Ис-

точники информации для проведения финансового анализа. 
49. Организационные аспекты подготовки и проведения арбитраж-

ным управляющим собраний кредиторов, заседаний комитета кредито-
ров. 

50. Понятие и признаки банкротства. 
51. Оценка внутренних условий деятельности должника. Требования 

к анализу экономической политики и организационно-производственной 
структуры должника. 

52. Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации». Виды стоимости, определяемые в процессе оценки, фак-
торы, влияющие на выбор вида стоимости. 

53. Подходы к выявлению признаков преднамеренного и фиктивного 
банкротства. 

54. Лица, в отношении которых может быть возбуждено дело о бан-
кротстве. 

55. Критерий восстановления платежеспособности должника, ус-
тановленный Федеральным законом «О несостоятельности (банкротс-
тве)». Обоснование возможности восстановления платежеспособности 
должника в установленный срок. 

56. Стандарты оценки. Постановление Правительства Российской Фе-
дерации от 6 июля 2001 г. № 519 «Об утверждении стандартов оценки». 

57. Цели управления деятельностью должника в различных проце-
дурах банкротства. Обязанности арбитражного управляющего по орга-
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низации управления деятельностью должника в различных процедурах 
банкротства. 

58. Состав денежных обязательств и обязательных платежей, учи-
тываемых при подаче заявления о признании должника банкротом. 

59. Эффективность использования земли, зданий и сооружений. 
60. Учет основных средств. 
61. Страхование ответственности арбитражных управляющих. 
62. Основы бухгалтерского учета в Российской Федерации. Задачи 

бухгалтерского учета. Российские стандарты (положения) бухгалтерско-
го учета, их основное содержание и назначение. 

63. Теория и практика оценки недвижимости. Принципы оценки не-
движимости. 

64. Организация взаимодействий и делегирование полномочий при 
осуществлении управления (построение организации, мотивация и кон-
троль). Полномочия и ответственность. 

65. Очередность удовлетворения требований кредиторов в соответс-
твии с Федеральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 

66. Цели и методы проведения анализа финансового состояния 
должника в процедуре внешнего управления. Источники информации 
для проведения финансового анализа в процедуре внешнего управле-
ния. 

67. Подходы к анализу влияния наличия государственного оборон-
ного заказа, мобилизационных мощностей и имущества ограниченного 
оборота на деятельность должника. 

68. Порядок рассмотрения обоснованности требований заявителя 
по делу о банкротстве к должнику. 

69. Организация бухгалтерского учета в организации. 
70. Требования, предъявляемые к отчету по оценке. Понятие «неза-

висимой оценки». 
71. Управление конфликтами, изменениями и стрессами. Пути раз-

решения конфликтов. Пути предотвращения стрессовых ситуаций и по-
нижения уровня стресса. 

72. Особенности возбуждения дела о банкротстве по заявлению 
должника. 

73. Анализ состава и динамики прибыли. Анализ финансовых ре-
зультатов. 

74. Влияние сезонных факторов на деятельность должника. Подхо-
ды к анализу влияния сезонных факторов. Учет влияния сезонных фак-
торов в процедурах банкротства. 

75. Метод прямого сравнительного анализа продаж объектов недви-
жимости. 

76. Установление требований кредиторов в процедурах банкротс-
тва. 

77. План внешнего управления как план особого вида. Требования, 
предъявляемые к плану внешнего управления. 

78. Государственное регулирование оценочной деятельности. Феде-
ральный закон «Об оценочной деятельности в Российской Федерации «. 
Понятие рыночной стоимости объекта оценки. Объекты оценки. 

79. Финансовые вложения, их классификация, оценка и отражение 
в бухгалтерском учете. 
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80. Участие Российской Федерации, субъектов Российской Федера-
ции, муниципальных образований в делах о банкротстве как кредиторов 
по денежным обязательствам и обязательным платежам. 

81. Нормативные документы, определяющие порядок ведения бух-
галтерского учета в Российской Федерации. 

82. Договорные отношения в оценочной деятельности. Обязатель-
ные требования к договору по оценке. 

83. Менеджмент как наука, ее предмет, цели, задачи и методология. 
Рационализм в управлении, поведенческая школа, ситуационный под-
ход в менеджменте. 

84. Саморегулируемые организации арбитражных управляющих: 
статус, основные функции. 

85. Методология оценки недвижимости. Характеристика методов 
оценки недвижимости. 

86. Требования к анализу активов и пассивов должника. 
87. Маркетинг в системе управления деятельностью организации. 

Планирование и организация маркетинга. Разработка программ в об-
ласти маркетинговой деятельности. 

88. Требования к арбитражным управляющим, предъявляемые Фе-
деральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 

89. Учет нематериальных активов. 
90. Технология формирования общественного мнения. 
91. Порядок ведения реестра требований кредиторов. 
92. Особенности и ограничения проведения реструктуризации дол-

говых обязательств должника в различных процедурах банкротства. 
Финансовое оздоровление, внешнее управление и мировое соглашение 
как особые, установленные Федеральным законом «О несостоятель-
ности (банкротстве)», формы реструктуризации долговых обязательств 
должника. 

93. Характеристика затратного подхода и его методов при оценке 
недвижимости. 

94. Контроль за выполнением плана внешнего управления. 
95. Собрание кредиторов: участники, компетенция, порядок прове-

дения. 
96. Меры по восстановлению платежеспособности должника в про-

цедуре внешнего управления. 
97. Учет производственных запасов. 
98. Особенности оценки незавершенного строительства. 
99. Комитет кредиторов: порядок избрания, компетенция, порядок 

созыва и проведения. 
100. Характеристика и этапы метода капитализации при оценке не-

движимости. 
101. Учет труда, его оплаты и расчетов с персоналом организации. 
102. Меры по восстановлению платежеспособности должника в про-

цедуре финансового оздоровления. 
103. Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)» о за-

интересованных лицах. Ограничения на участие заинтересованных лиц 
в процедурах банкротства. 

104. Использование методов финансового прогнозирования и фи-
нансового планирования при подготовке обоснования целесообразнос-
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ти введения последующих процедур банкротства временным управля-
ющим. 

105. Методология анализа инвестиций в недвижимость. Оценка при-
влекательности объектов недвижимости. 

106. Стратегическое планирование как функция управления, его 
сущность и основные этапы. 

107. Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)» о 
сведениях, подлежащих опубликованию. Порядок их опубликования. 

108. Основополагающие законы теории управления. Общие понятия 
о зависимостях, законах и закономерностях управления. Законы: синер-
гии, самосохранения, развития. 

109. Основы оценки бизнеса. Принципы оценки бизнеса. 
110. Аудит организации, основные методы, внутренний и внешний 

аудит. 
111. Уведомление кредиторов о проведении собрания кредиторов: 

порядок, сроки, способы. 
112. Бухгалтерская отчетность организации. Состав, содержание и 

принципы формирования бухгалтерской отчетности. Основные требо-
вания, предъявляемые к бухгалтерской отчетности. 

113. Характеристика затратного подхода к оценке бизнеса. Метод 
накопления чистых активов. 

114. Бизнес-планирование. Система планирования. Типы бизнес-
планов. 

115. Отчеты арбитражного управляющего: виды, сроки предоставле-
ния, информация, подлежащая включению в отчеты. 

116. Стандарты оценки бизнеса. 
117. Требования к анализу возможности безубыточной деятельности 

должника. 
118. Участие арбитражного управляющего в судебных заседаниях. 

Организационный и поведенческий аспекты. 
119. Метод ликвидационной стоимости при оценке бизнеса, содер-

жание основных этапов оценки. 
120. Руководство и лидерство. Групповая динамика. Власть и лич-

ное влияние. Партнерство. 
121. Способы защиты права собственности. 
122. Положения Федерального закона «О несостоятельности (банк-

ротстве)», определяющие обязанности арбитражного управляющего по 
проведению анализа финансового состояния должника. 

123. Приемы ипотечно-инвестиционного анализа и их использова-
ние при оценке недвижимости. 

124. Формирование общественного мнения в процедурах банкротс-
тва. 

125. Основания возникновения обязательств. 
126. Оценка эффективности деятельности должника. Требования к 

проведению анализа возможности безубыточной деятельности должни-
ка, изменения отпускной цены и затрат на производство продукции. 

127. Методология оценки бизнеса. Характеристика методов оценки 
стоимости предприятия (бизнеса). 

128. Учет готовой продукции и ее реализации. 
129. Исполнение обязательства за должника третьим лицом. 
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130. Особенности финансового планирования в различных проце-
дурах банкротства. 

131. Методы оценки оборотных активов предприятия. 
132. Подходы к анализу влияния географического положения, эконо-

мических и налоговых условий региона на деятельность должника. 
133. Исполнение обязательств внесением денежных средств в депо-

зит нотариуса: основания, порядок. 
134. Учет денежных средств. 
135. Характеристика сравнительного подхода к оценке бизнеса. 

Виды ценовых мультипликаторов. 
136. Понятие кризиса в организации. Управление персоналом в ус-

ловиях кризиса. 
137. Объекты страхования. Интересы, страхование которых не до-

пускается. 
138. Типы экономических моделей, используемых в финансово-эко-

номическом анализе (описательные модели; прогностические модели; 
нормативные модели). 

139. Проектирование организации: типы и назначение основных ор-
ганизационных структур. 

140. Основания прекращения обязательств. 
141. Условия, на которых арбитражный управляющий вправе при-

влекать специалистов в целях обеспечения реализации процедур банк-
ротства. Принципы организации их работы. 

142. Методы расчета ставки дисконтирования при оценке бизнеса. 
143. Учет расчетов с бюджетом и внебюджетными государственны-

ми фондами. 
144. Ответственность за нарушение обязательств. Основания осво-

бождения от ответственности. 
145. Порядок составления и представления бухгалтерских отчетов. 

Консолидация в бухгалтерской отчетности организации показателей её 
дочерних и зависимых обществ. 

146. Способы выведения итоговой величины стоимости объекта 
(или согласование результатов оценки). 

147. План финансового оздоровления. Требования, предъявляемые 
к плану финансового оздоровления. 

148. Субсидиарная и солидарная ответственность: понятие, осно-
вания. 

149. Классификация рисков, связанных с оценкой бизнеса. 
150. Методы проведения анализа ликвидности баланса. 
151. Проведение собраний и деловых переговоров. 
152. Договор купли-продажи. Понятие, виды. 
153. Особенности реализации мер, направленных на восстановле-

ние платежеспособности должника в процедуре наблюдения. 
154. Сущность и задачи финансового анализа. Финансовая (бухгал-

терская) отчетность как объект анализа. Содержание и значение отчет-
ности в оценке имущественного и финансового состояния. 

155. Особенности договоров купли-продажи недвижимости. 
156. Принципы оценки, используемые при определении рыночной 

стоимости различных объектов собственности. Оценка рыночной стои-
мости основных фондов, машин и оборудования. 
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157. Особенности договора продажи предприятия. 
158. Особенности оценки бизнеса должника. 
159. Основы бюджетирования. Методы составления основных бюд-

жетов при финансовом планировании. 
160. Порядок открытия счетов в кредитных учреждениях. Требова-

ния к открытию и использованию арбитражным управляющим счетов 
должника в различных процедурах банкротства. 

161. Особенности управления должником при проведении финансо-
вого оздоровления. 

162. Правила проведения арбитражными управляющими финансо-
вого анализа, утвержденные постановлением Правительства Российс-
кой Федерации от 25 июня 2003 г. № 367 «Об утверждении правил про-
ведения арбитражным управляющим финансового анализа». Основные 
положения. 

163. Основные средства, их учет, классификация и структура, виды 
их воспроизводства. 

164. Менеджмент организации: методические аспекты, принципы 
и функции. Цели деятельности организации, уровни управления, цикл 
менеджмента в организациях. Основные виды новаций, дающие орга-
низации преимущества. 

165. Назначение административного управляющего. Основания для 
освобождения и отстранения административного управляющего. 

166. Методы оценки полной восстановительной стоимости зданий и 
сооружений. 

167. Маркетинг в системе управления деятельностью должника в 
различных процедурах банкротства. Требования к анализу рынков, на 
которых осуществляется деятельность должника. 

168. Права и обязанности административного управляющего. 
169. Влияние внешних условий на финансовую, хозяйственную и ин-

вестиционную деятельность должника. Требования к проведению ана-
лиза внешних условий деятельности должника. 

170. Трендовый, сравнительный и факторный анализ финансового 
состояния организации. 

171. Понятие инвентарного объекта. 
172. Особенности управления должником во внешнем управлении. 
173. Коэффициентный финансовый анализ. Учет инфляции при фи-

нансовом анализе. 
174. Виды износа зданий и сооружений, определяемых для целей 

оценки. 
175. Особенности и ограничения проведения реструктуризации ак-

ционерного капитала должника в различных процедурах банкротства. 
176. Основания для досрочного окончания и прекращения финансо-

вого оздоровления. 
177. Первоначальная, восстановительная, остаточная стоимости, 

алгоритм их определения. 
178. Основания и порядок введения внешнего управления. 
179. Анализ рентабельности продукции. Анализ себестоимости про-

дукции по элементам затрат. 
180. Амортизация основных средств. Объекты, не подлежащие 

амортизации. Способы начисления амортизационных отчислений. 
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181. Деловое общение. Психология управленческого общения. 
182. Окончание финансового оздоровления. 
183. Требования к анализу хозяйственной, инвестиционной и фи-

нансовой деятельности должника, его положения на товарных и иных 
рынках. 

184. Функциональная и отраслевая классификация машин и обору-
дования. 

185. Имущество должника, не включаемое в конкурсную массу. 
186. Анализ показателей финансового состояния должника по дан-

ным бухгалтерской отчетности. Последовательность анализа финансо-
вого состояния. 

187. Характеристика методов оценки стоимости машин и оборудо-
вания. 

188. Структура плана внешнего управления. Обоснование возмож-
ности восстановления платежеспособности должника в установленный 
срок в процедуре внешнего управления. 

189. Последствия введения внешнего управления. 
190. Особенности проведения анализа финансового состояния 

должника в различных процедурах банкротства. 
191. Особенности оценки стоимости машин и оборудования. 
192. Увеличение уставного капитала акционерного общества путем 

размещения дополнительных акций. 
193. Оценочная деятельность в системе арбитражного управления. 
194. Цели и методы проведения анализа финансового состояния 

должника в процедуре наблюдения. Источники информации для прове-
дения финансового анализа в процедуре наблюдения. Методы опреде-
ления достаточности стоимости принадлежащего должнику имущества 
для покрытия судебных расходов и расходов на выплату вознагражде-
ния арбитражным управляющим. 

195. Управление в акционерном обществе. 
196. Цели и методы проведения анализа финансового состояния 

должника в процедуре финансового оздоровления. Источники инфор-
мации для проведения финансового анализа в процедуре финансового 
оздоровления. 

197. Классификация и идентификация машин и оборудования как 
объектов оценки. 

198. Управленческие решения: понятия и виды, факторы и техноло-
гии принятия управленческих решений. Особенности принятия антикри-
зисных управленческих решений. 

199. Цели и методы проведения анализа финансового состояния 
должника в процедуре конкурсного производства. Источники инфор-
мации для проведения финансового анализа в процедуре конкурсного 
производства. 

200. Сравнительная характеристика амортизации и износа машин и 
оборудования. 

201. Проектирование организации: типы и назначение основных ор-
ганизационных структур. 

202. Преднамеренное банкротство как уголовно-наказуемое де-
яние. 

203. Диагностика кризиса финансового состояния организации. Ста-
дии кризиса. Оценка резервов улучшения финансового состояния орга-
низации. 
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204. Различия в бухгалтерской и рыночной остаточной стоимости. 
205. Оценка внутренних факторов при разработке мероприятий по 

выводу организации из состояния кризиса. 
206. Фиктивное банкротство как уголовно-наказуемое деяние. 
207. Принцип неоплатности и принцип неплатежеспособности в за-

конодательстве о банкротстве. Признаки банкротства, установленные 
Федеральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 

208. Методы прямого сравнения и моделирование цены при оценке 
машин и оборудования. 

209. Оценка имущественного состояния должника. Требования к 
проведению анализа активов должника. 

210. Положения УПК РФ о правах подозреваемого и обвиняемого. 
211. Организация системы управления финансами в организации. 

Финансовые документы. Финансовый план. 
212. Основные функции и объекты оценки в арбитражном управле-

нии. 
213. Особенности и ограничения проведения реструктуризации иму-

щественного комплекса должника в различных процедурах банкротс-
тва. 

214. Расчеты с кредиторами во внешнем управлении. 
215. Подведомственность и подсудность дел арбитражным судам. 
216. Ответственность оценщика и арбитражного управляющего при 

проведении оценки и продаже имущества и предприятия должника. 
217. Структура источников финансирования деятельности должника 

в различных процедурах банкротства. 
218. Организационные формы управления предприятием (юриди-

ческим лицом). 
219. Мораторий на удовлетворение требований кредиторов: поня-

тие, содержание, последствия введения. 
220. Предъявление иска. Содержание искового заявления. 
221. Методика составления основных бюджетов при финансовом 

планировании. Бюджет движения денежных средств. 
222. Случаи, в которых Федеральным законом «О несостоятельнос-

ти (банкротстве)» предусмотрено проведение независимой оценки. 
223. Оценка внешних факторов при разработке мероприятий по вы-

воду организации из состояния кризиса. 
224. Основания для открытия конкурсного производства. Срок кон-

курсного производства. 
225. Решения арбитражного суда. Вступление решений в законную 

силу. Решения, подлежащие немедленному исполнению. 
226. Общий бюджет предприятия. Операционный бюджет, финансо-

вый бюджет. 
227. Метод капитализации дохода при оценке машин и оборудова-

ния. 
228. Анализ отраслевых и региональных факторов и степени их вли-

яния на результаты функционирования организации. 
229. Последствия введения конкурсного производства. 
230. Пересмотр решений арбитражного суда. 
231. Бюджет продаж, бюджет производства, бюджет сырья и мате-

риалов. 
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232. Особенности оценки в арбитражном управлении. 
233. Влияние государственной денежно-кредитной политики на де-

ятельность должника. Подходы к осуществлению анализа влияния госу-
дарственной денежно-кредитной политики. 

234. Сроки в арбитражном процессе. 
235. Назначение конкурсного управляющего. Основания и порядок 

освобождения и отстранения конкурсного управляющего. 
236. Принципы и методы анализа предпринимательского риска. 
237. Особенности проведения оценки при продаже предприятия в 

процедуре внешнего управления. 
238. Подходы к реструктуризации имущественного комплекса юри-

дического лица. 
239. Права и обязанности конкурсного управляющего. 
240. Оценка привлекательности инвестиционных проектов. 
241. Подходы к реструктуризации долговых обязательств юридичес-

кого лица. 
242. Порядок обращения взыскания на имущество организаций. 

Очередность взыскания. 
243. Формирование конкурсной массы. 
244. Оценка финансовой реализуемости планируемой производс-

твенной программы. Способы преодоления локальных дефицитов де-
нежного потока. 

245. Доходный подход в оценке машин и оборудования. Метод рав-
ноэффективного дохода. 

246. Реструктуризация акционерного капитала. 
247. Обжалование действий судебного пристава-исполнителя. 
248. Имущество должника, не включаемое в конкурсную массу. 
249. Особенности построения модели денежных потоков в различ-

ных процедурах банкротства. 
250. Методы оценки машин и оборудования, опирающиеся на срав-

нительный подход. Алгоритм действий по подготовке информации, вы-
бор аналогов. Анализ и подготовка ценовой информации. 

251. График погашения задолженности. 
252. Государственный антимонопольный контроль за созданием, ре-

организацией и ликвидацией организаций. 
253. Порядок принятия решения о заключении мирового соглашения 

со стороны кредиторов. 
254. Определение порога рентабельности, необходимого маржи-

нального дохода для покрытия долгов, запаса финансовой прочности. 
255. Математическая модель себестоимости изготовления с учетом 

налогов на прибыль и добавленную стоимость. 
256. Методология разработки инвестиционной стратегии. 
257. Государственный антимонопольный контроль при приобрете-

нии акций (долей) в уставном капитале коммерческих организаций и 
приобретением активов хозяйствующих субъектов. 

258. Использование методов финансового прогнозирования и фи-
нансового планирования при подготовке предложений временного уп-
равляющего о возможности или невозможности восстановления плате-
жеспособности должника. 

259. Остаточная стоимость как функция износа машин и оборудо-
вания. 
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260. Источники инвестиций в условиях ограниченных финансовых 
ресурсов. 

261. Налогообложение индивидуальных предпринимателей. 
262. Условия утверждения мирового соглашения арбитражным су-

дом. 
263. Цели и задачи финансового менеджмента на кризисном пред-

приятии. Основные функции финансового менеджмента - планирова-
ние, контроль, анализ, прогнозирование. 

264. Виды износа. Методы расчета износа. 
265. Участие третьих лиц в восстановлении платежеспособности 

должника в различных процедурах банкротства. Исполнение обяза-
тельств должника собственником имущества должника - унитарного 
предприятия, учредителями (участниками) должника либо третьим ли-
цом, либо третьими лицами в процедурах банкротства. 

266. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
267. Содержание мирового соглашения. 
268. Методы затратного подхода при оценке машин и оборудова-

ния. 
269. Общие правила исполнения обязанности по уплате налогов и 

сборов. 
270. Обжалование и пересмотр определения об утверждении миро-

вого соглашения. 
271. Проведение инвентаризации в организации. Нормативные 

документы, определяющие порядок проведения инвентаризации в ор-
ганизации. Обязанности арбитражного управляющего по проведению 
инвентаризации. 

272. Основные статьи калькуляции себестоимости и методы их оп-
ределения. Расчет по цене однородного объекта, поэлементный (поаг-
регативный) расчет, анализ и индексация затрат, расчет себестоимости 
по укрупненным нормативам. 

273. Определение затрат, связанных с ликвидацией должника. Осо-
бенности определения ликвидационной стоимости конкурсной массы. 

274. Налоговый контроль: понятия и формы. 
275. Последствия неисполнения мирового соглашения. 
276. Бухгалтерский учет и отчетность при реорганизации и ликвида-

ции юридических лиц. Особенности бухгалтерского учета по прекращае-
мой деятельности (приказ Минфина России от 2 июня 2002 г. № 66-н). 

277. Особенности определения рыночной стоимости при переоцен-
ке, ликвидации, утилизации и лизинге основных средств. 

278. Порядок организации государственного учета документов и 
негосударственной части Архивного фонда Российской Федерации при 
ликвидации организации. 

279. Особенности банкротства сельскохозяйственных организаций и 
крестьянских (фермерских) хозяйств. 

280. Трудовой договор: понятие, субъекты, содержание. 
281. Работа с объектами мобилизационного назначения, объектами 

гражданской обороны, законсервированными и неиспользуемыми мо-
билизационными мощностями, мобилизационными запасами и матери-
альными ценностями мобилизационного резерва. Ведение специально-
го делопроизводства. 
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282. Финансовые вложения, их классификация, оценка и отражение 
в бухгалтерском учете. 

283. Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации». Виды стоимости, определяемые в процессе оценки, фак-
торы, влияющие на выбор вида стоимости. 

284. Особенности банкротства градообразующих организаций. 
285. Основания прекращения трудового договора. 
286. Передаточный акт. Акты приемки передачи: уставных докумен-

тов, печатей, штампов, документов финансовой (бухгалтерской) отчет-
ности, иной документации, имущества и материальных ценностей. 

287. Бухгалтерская отчетность организации. Состав, содержание и 
принципы формирования бухгалтерской отчетности. Основные требо-
вания, предъявляемые к бухгалтерской отчетности. 

288. Особенности банкротства субъектов естественных монополий 
топливно-энергетического комплекса. 

289. Порядок расторжения трудового договора по инициативе рабо-
тодателя. 

290. Прогнозирование и планирование. Основные виды планов. Ос-
новные этапы разработки планов. 

291. Положения Федерального закона «О несостоятельности (банк-
ротстве)», определяющие обязанности арбитражного управляющего по 
проведению анализа финансового состояния должника. 

292. Особенности банкротства финансовых организаций. 
293. Особенности регулирования труда руководителей организа-

ции. 
294. Организационные аспекты подготовки и проведения арбитраж-

ным управляющим собраний кредиторов, заседаний комитета кредито-
ров. 

295. Теория стоимости денег во времени. 
296. Особенности банкротства стратегических предприятий и орга-

низаций. 
297. Гарантии и компенсации работникам, связанные с расторжени-

ем трудового договора. 
298. Коэффициентный финансовый анализ. Коэффициенты, харак-

теризующие платежеспособность должника, финансовую устойчивость 
должника, деловую активность должника. 

299. Метод прямого сравнительного анализа продаж объектов не-
движимости. 

300. Особенности банкротства граждан, в том числе индивидуаль-
ных предпринимателей. 

301. План внешнего управления как план особого вида. Требования, 
предъявляемые к плану внешнего управления. 

302. Характеристика затратного подхода и его методов при оценке 
недвижимости. 

303. Банкротство ликвидируемого должника. Особенности возбуж-
дения и рассмотрения дела о банкротстве ликвидируемого должника. 

304. Дисквалификация как вид административного наказания. 
305. План финансового оздоровления. Требования, предъявляемые 

к плану финансового оздоровления. 
306. Банкротство отсутствующего должника. 
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307. Особенности финансового планирования в различных проце-
дурах банкротства. 

308. Основания для введения финансового оздоровления. 
309. Фиктивное и преднамеренное банкротство как административ-

ные правонарушения. 
310. Методика составления основных бюджетов при финансовом 

планировании. Бюджет движения денежных средств. 
311. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 

сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

312. Расторжение мирового соглашения. 
313. Условия, на которых арбитражный управляющий вправе при-

влекать специалистов в целях обеспечения реализации процедур банк-
ротства. Принципы организации их работы. 

314. Критерий восстановления платежеспособности должника, ус-
тановленный Федеральным законом «О несостоятельности (банкротс-
тве)». Обоснование возможности восстановления платежеспособности 
должника в установленный срок. 

315. Понятие и признаки юридического лица. 
316. Контроль за выполнением плана финансового оздоровления. 
317. Порядок составления и представления бухгалтерских отчетов. 

Консолидация в бухгалтерской отчетности организации показателей её 
дочерних и зависимых обществ. 

318. Оценка внутренних условий деятельности должника. Требова-
ния к анализу экономической политики и организационно-производс-
твенной структуры должника. 

319. Требования, предъявляемые к отчету по оценке. Понятие «не-
зависимой оценки». 

320. Подходы к выявлению признаков преднамеренного и фиктив-
ного банкротства. 

321. Особенности и ограничения проведения реструктуризации 
долговых обязательств должника в различных процедурах банкротства. 
Финансовое оздоровление, внешнее управление и мировое соглашение 
как особые, установленные Федеральным законом «О несостоятель-
ности (банкротстве)», формы реструктуризации долговых обязательств 
должника. 

322. Характеристика затратного подхода и его методов при оценке 
недвижимости. 

323. Контроль за выполнением плана внешнего управления. 
324. Требования к анализу возможности безубыточной деятельнос-

ти должника. 
325. Возмещение вреда, причиненного жизни и здоровью гражда-

нина. 
326. Маркетинг в системе управления деятельностью организации. 

Планирование и организация маркетинга. Разработка программ в об-
ласти маркетинговой деятельности. 

327. Заем и кредит. 
328. Содержание мирового соглашения. 
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329. Способы оценки количественного влияния факторов на изме-
нение результативного показателя (метод цепных подстановок; метод 
арифметических разниц; логарифмический метод) 

330. График погашения задолженности. 
331. План внешнего управления: порядок рассмотрения и утвержде-

ния. Внесение изменений в план внешнего управления. 
332. Организация бухгалтерского учета в организации. 
333. Технология формирования общественного мнения. 
334. Законодательные акты, регламентирующие вопросы несостоя-

тельности (банкротства). 
335. Оценка финансовой реализуемости планируемой производс-

твенной программы. Способы преодоления локальных дефицитов де-
нежного потока. 

336. Доходный подход к оценке бизнеса. Характеристика и этапы ме-
тода ДДП при оценке бизнеса. 

337. Гражданско-правовая ответственность арбитражного управля-
ющего. 

338. Подходы к выявлению признаков преднамеренного и фиктив-
ного банкротства. 

339. Проблемы информационного анализа. Использование арбит-
ражным управляющим иных (кроме документов бухгалтерской отчет-
ности) источников информации при проведении анализа финансовой, 
хозяйственной и инвестиционной деятельности должника. 

340. Объекты гражданских прав. 
341. Основы бухгалтерского учета в Российской Федерации. Задачи 

бухгалтерского учета. Российские стандарты (положения) бухгалтерско-
го учета, их основное содержание и назначение. 

342. Договорные отношения в оценочной деятельности. Обязатель-
ные требования к договору по оценке. 

343. Учет затрат на производство продукции и калькулирование се-
бестоимости продукции. 

344. Требования, предъявляемые к отчету по оценке. Понятие «не-
зависимой оценки». 

345. Порядок открытия счетов в кредитных учреждениях. Требова-
ния к открытию и использованию арбитражным управляющим счетов 
должника в различных процедурах банкротства. 

346. Аудит организации, основные методы, внутренний и внешний 
аудит. 

347. Федеральный закон «Об оценочной деятельности в Российской 
Федерации». Виды стоимости, определяемые в процессе оценки, фак-
торы, влияющие на выбор вида стоимости. 

348. Работа с объектами мобилизационного назначения, объектами 
гражданской обороны, законсервированными и неиспользуемыми мо-
билизационными мощностями, мобилизационными запасами и матери-
альными ценностями мобилизационного резерва. Ведение специально-
го делопроизводства. 

349. Горизонтальный и вертикальный анализ бухгалтерской отчет-
ности. Построение аналитической отчетности в целях анализа. 

350. Особенности и ограничения проведения реструктуризации ак-
ционерного капитала должника в различных процедурах банкротства. 
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351. Использование положений теории стоимости денег во времени 
при оценке рыночной стоимости зданий, сооружений и незавершенного 
строительства. 

352. Подготовка активов должника к продаже. Организация конкур-
сов и аукционов. Порядок проведения торгов. 

353. Понятие и признаки юридического лица. 
354. Особенности возбуждения дела о банкротстве по заявлению 

должника. 
355. Особенности проведения анализа финансового состояния 

должника в различных процедурах банкротства. 
356. Метод прямого сравнительного анализа продаж объектов не-

движимости. 
357. Особенности реализации мер, направленных на восстановле-

ние платежеспособности должника в процедуре наблюдения. 
358. Расторжение мирового соглашения. 
359. Оценка текущего финансового состояния организации на осно-

ве проведенного финансового анализа. 
360. Характеристика затратного подхода и его методов при оценке 

недвижимости. 
361. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 

сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

362. Установление требований кредиторов в процедурах банкротс-
тва. 

363. Оценка имущественного состояния должника. Требования к 
проведению анализа активов должника. 

364. Правовое положение и управление в обществах с ограничен-
ной ответственностью. 

365. Основания для введения финансового оздоровления. 
366. Организация системы управления финансами в организации. 

Финансовые документы. Финансовый план. 
367. Проведение собраний и деловых переговоров. 
368. Общий бюджет предприятия. Операционный бюджет, финансо-

вый бюджет. 
369. Методология анализа инвестиций в недвижимость. Оценка при-

влекательности объектов недвижимости. 
370. Порядок привлечения арбитражных управляющих к админист-

ративной ответственности. 
371. Анализ денежных потоков (прямой и косвенный методы). 
372. Дисквалификация как вид административного наказания. 
373. Саморегулируемые организации арбитражных управляющих: 

статус, основные функции. 
374. Критерий восстановления платежеспособности должника, ус-

тановленный Федеральным законом «О несостоятельности (банкротс-
тве)». Обоснование возможности восстановления платежеспособности 
должника в установленный срок. 

375. Материальная ответственность работника. 
376. Требования к арбитражным управляющим, предъявляемые Фе-

деральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Приложения

489

377. Использование методов финансового прогнозирования и фи-
нансового планирования при подготовке обоснования целесообразнос-
ти введения последующих процедур банкротства временным управля-
ющим. 

378. Технология формирования общественного мнения. 
379. Правовое положение и управление в государственных и муни-

ципальных унитарных предприятиях. 
380. Структура плана внешнего управления. Обоснование возмож-

ности восстановления платежеспособности должника в установленный 
срок в процедуре внешнего управления. 

381. Гарантии и компенсации работникам, связанные с расторжени-
ем трудового договора. 

382. Учет собственного капитала организации. 
383. Способы выведения итоговой величины стоимости объекта 

(или согласование результатов оценки). 
384. План финансового оздоровления. Требования, предъявляемые 

к плану финансового оздоровления. 
385. Собрание кредиторов: участники, компетенция, порядок прове-

дения. 
386. Оценка мажоритарных и миноритарных пакетов акций россий-

ских предприятий. 
387. Разработка инвестиционных предпринимательских проектов и 

оценка их привлекательности. 

Вопросы для сдачи теоретического экзамена лицами, про-
шедшими неполный курс обучения по единой программе подго-
товки арбитражных управляющих:

1. Законодательные акты, регламентирующие вопросы несостоя-
тельности (банкротства). 

2. Понятие и признаки банкротства. 
3. Общие правила исполнения обязанности по уплате налогов и сбо-

ров. 
4. Лица, в отношении которых может быть возбуждено дело о бан-

кротстве. 
5. Состав денежных обязательств и обязательных платежей, учиты-

ваемых при подаче заявления о признании должника банкротом. 
6. Страхование ответственности арбитражных управляющих. 
7. Очередность удовлетворения требований кредиторов в соответс-

твии с Федеральным законом « О несостоятельности (банкротстве)». 
8. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
9. Порядок рассмотрения обоснованности требований заявителя по 

делу о банкротстве к должнику. 
10. Объекты страхования. Интересы, страхование которых не допус-

кается. 
11. Особенности возбуждения дела о банкротстве по заявлению 

должника. 
12. План внешнего управления как план особого вида. Требования, 

предъявляемые к плану внешнего управления. 
13. Установление требований кредиторов в процедурах банкротс-

тва. 
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14. Участие Российской Федерации, субъектов Российской Федера-
ции, муниципальных образований в делах о банкротстве как кредиторов 
по денежным обязательствам и обязательным платежам. 

15. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-
тивной ответственности. 

16. Саморегулируемые организации арбитражных управляющих: 
статус, основные функции. 

17. Требования, предъявляемые Федеральным законом «О несосто-
ятельности (банкротстве)» к арбитражным управляющим. 

18. Порядок ведения реестра требований кредиторов. 
19. Налогообложение индивидуальных предпринимателей. 
20. Собрание кредиторов: участники, компетенция, порядок прове-

дения. 
21. Комитет кредиторов: порядок избрания, компетенция, порядок 

созыва и проведения. 
22. Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)» о за-

интересованных лицах. Ограничения на участие заинтересованных лиц 
в процедурах банкротства. 

23. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 
сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

24. Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)» о све-
дениях, подлежащих опубликованию. Порядок их опубликования. 

25. Структура плана внешнего управления. Обоснование возмож-
ности восстановления платежеспособности должника в установленный 
срок в процедуре внешнего управления. 

26. Уведомление кредиторов о проведении собрания кредиторов: 
порядок, сроки, способы. 

27. Дисквалификация как вид административного наказания. 
28. Гражданско-правовая ответственность арбитражного управляю-

щего. 
29. Компенсационный фонд саморегулируемой организации ар-

битражных управляющих и общества взаимного страхования: порядок 
формирования, расходования средств, размещение средств компенса-
ционных фондов. 

30. Подведомственность и подсудность дел о банкротстве. 
31. Порядок открытия счетов в кредитных учреждениях. Требования 

к открытию и использованию арбитражным управляющим счетов долж-
ника в различных процедурах банкротства. 

32. Основания возбуждения дел о банкротстве. 
33. Обжалование судебных актов в деле о банкротстве. 
34. Критерий восстановления платежеспособности должника, ус-

тановленный Федеральным законом «О несостоятельности (банкротс-
тве)». Обоснование возможности восстановления платежеспособности 
должника в установленный срок. 

35. Последствия введения наблюдения. 
36. Права и обязанности временного управляющего. 
37. Фиктивное и преднамеренное банкротство как административ-

ные правонарушения. 
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38. План финансового оздоровления. Требования, предъявляемые к 
плану финансового оздоровления. График погашения задолженности. 

39. Отстранение руководителя должника на стадии наблюдения. 
40. Первое собрание кредиторов: порядок созыва, компетенция. 
41. Понятие страхования. Добровольное и обязательное страхова-

ние. 
42. Окончание процедуры наблюдения. Основания введения после-

дующих процедур банкротства. 
43. Последствия введения финансового оздоровления. 
44. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-

тивной ответственности. 
45. Особенности управления должником при проведении финансо-

вого оздоровления. 
46. Назначение административного управляющего. Основания для 

освобождения и отстранения административного управляющего. 
47. Права и обязанности административного управляющего. 
48. Особенности управления должником во внешнем управлении. 
49. Основные функции оценки и объекты оценки в арбитражном уп-

равлении. 
50. Основания для досрочного окончания и прекращения финансо-

вого оздоровления. 
51. Положения Федерального закона «О несостоятельности (банк-

ротстве)», определяющие обязанности арбитражного управляющего по 
проведению анализа финансового состояния должника. 

52. Основания и порядок введения внешнего управления. Срок вне-
шнего управления. 

53. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
54. Окончание финансового оздоровления. 
55. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 

сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

56. Имущество должника, не включаемое в конкурсную массу. 
57. Последствия введения внешнего управления. 
58. Назначение внешнего управляющего. Основания для освобож-

дения и отстранения внешнего управляющего. 
59. Цели и методы проведения анализа финансового состояния 

должника в процедуре наблюдения. Источники информации для прове-
дения финансового анализа в процедуре наблюдения. Методы опреде-
ления достаточности стоимости принадлежащего должнику имущества 
для покрытия судебных расходов и расходов на выплату вознагражде-
ния арбитражным управляющим. 

60. Права и обязанности внешнего управляющего. 
61. Отказ от сделок должника во внешнем управлении. 
62. Условия, на которых арбитражный управляющий вправе привле-

кать специалистов в целях обеспечения реализации процедур банкротс-
тва. Принципы организации их работы. 

63. Основания недействительности сделок, предусмотренные Феде-
ральным законом «О несостоятельности (банкротстве)». 
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64. План внешнего управления: порядок рассмотрения и утвержде-
ния. Внесение изменений в план внешнего управления. 

65. Завершение внешнего управления. Отчет внешнего управляю-
щего по итогам внешнего управления. 

66. Расчеты с кредиторами во внешнем управлении. 
67. Мораторий на удовлетворение требований кредиторов: понятие, 

содержание, последствия введения. 
68. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-

тивной ответственности. 
69. Основания для открытия конкурсного производства. Срок конкур-

сного производства. 
70. Последствия введения конкурсного производства. 
71. Ответственность оценщика и арбитражного управляющего при 

проведении оценки и продаже имущества и предприятия должника. 
72. Назначение конкурсного управляющего. Основания и порядок 

для освобождения и отстранения конкурсного управляющего. 
73. Права и обязанности конкурсного управляющего. 
74. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
75. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-

тивной ответственности. 
76. Порядок принятия решения о заключении мирового соглашения 

со стороны кредиторов. 
77. Меры по восстановлению платежеспособности должника в про-

цедуре внешнего управления. 
78. Порядок принятия решения о заключении мирового соглашения 

со стороны должника. 
79. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 

сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

80. Условия утверждения мирового соглашения арбитражным су-
дом. 

81. Обжалование и пересмотр определения об утверждении миро-
вого соглашения. 

82. Последствия неисполнения мирового соглашения. 
83. Особенности банкротства сельскохозяйственных организаций и 

крестьянских (фермерских) хозяйств. 
84. Особенности банкротства градообразующих организаций. 
85. Особенности банкротства субъектов естественных монополий 

топливно-энергетического комплекса. 
86. Особенности банкротства финансовых организаций. 
87. Особенности банкротства стратегических предприятий и органи-

заций. 
88. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
89. Особенности банкротства граждан, в том числе индивидуальных 

предпринимателей. 
90. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-

тивной ответственности. 
91. Банкротство ликвидируемого должника. Особенности возбужде-

ния и рассмотрения дела о банкротстве ликвидируемого должника. 
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92. Процедура банкротства отсутствующего должника и ее особен-
ности. 

93. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-
тивной ответственности. 

94. Основания для введения финансового оздоровления. 
95. Расторжение мирового соглашения. 
96. Порядок привлечения арбитражных управляющих к администра-

тивной ответственности. 
97. Общие положения законодательства о налогах и сборах. 
98. Состав денежных обязательств и обязательных платежей, учи-

тываемых при подаче заявления о признании должника банкротом. 
99. Текущие платежи. Понятие, правовое положение, порядок удов-

летворения. 
100. Налоговый контроль: понятия и формы. 
101. Порядок рассмотрения обоснованности требований заявителя 

по делу о банкротстве к должнику. 
102. Особенности проведения оценки при продаже предприятия в 

процедуре внешнего управления. 
103. Порядок привлечения арбитражных управляющих к админист-

ративной ответственности. 
104. Порядок ведения реестра требований кредиторов. 
105. Случаи, в которых Федеральным законом «О несостоятельнос-

ти (банкротстве)» предусмотрено проведение независимой оценки. 
106. Порядок открытия счетов в кредитных учреждениях. Требова-

ния к открытию и использованию арбитражным управляющим счетов 
должника в различных процедурах банкротства. 

107. Условия, на которых арбитражный управляющий вправе при-
влекать специалистов в целях обеспечения реализации процедур банк-
ротства. Принципы организации их работы. 

108. Ненадлежащее управление юридическим лицом, совершение 
сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полно-
мочий, осуществление дисквалифицированным лицом деятельности по 
управлению юридическим лицом как административные правонаруше-
ния. 

109. Права и обязанности временного управляющего. 
110. Назначение временного управляющего. Основания для осво-

бождения и отстранения временного управляющего. 
111. Особенности управления должником при проведении финансо-

вого оздоровления. 
112. Участие третьих лиц в восстановлении платежеспособности 

должника в различных процедурах банкротства. Исполнение обяза-
тельств должника собственником имущества должника - унитарного 
предприятия, учредителями (участниками) должника либо третьим ли-
цом, либо третьими лицами в процедурах банкротства. 

113. Права и обязанности административного управляющего. 
114. Обжалование судебных актов в деле о банкротстве. 
115. Неправомерные действия при банкротстве как административ-

ное правонарушение (ст. 14.13 КоАП). 
116. Основания и порядок введения внешнего управления. Срок вне-

шнего управления. 
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117. Подготовка активов должника к продаже. Порядок проведения 
торгов. 

118. Права и обязанности внешнего управляющего. 
119. Особенности возбуждения дела о банкротстве по заявлению 

должника. 
120. Уведомление кредиторов о проведении собрания кредиторов: 

порядок, сроки, способы. 
121. Отчеты арбитражного управляющего: виды, сроки предоставле-

ния, информация, подлежащая включению в отчеты. 
122. Права и обязанности конкурсного управляющего. 
123. Компенсационный фонд саморегулируемой организации ар-

битражных управляющих и общества взаимного страхования: порядок 
формирования, расходования средств, размещение средств компенса-
ционных фондов. 

124. Формирование конкурсной массы. 
125. Содержание мирового соглашения. 
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Приложение № 18

ПРАВИЛА
ПРОВЕДЕНИЯ СТАЖИРОВКИ В КАЧЕСТВЕ ПОМОЩНИКА 

АРБИТРАЖНОГО УПРАВЛЯЮЩЕГО 
(Утверждены Постановлением Правительства Российской Федерации 

от 9.07.03 г. N 414)

1. Организация и проведение стажировки гражданина Российской 
Федерации в качестве помощника арбитражного управляющего (далее 
именуется – стажировка) осуществляются саморегулируемой организа-
цией арбитражных управляющих (далее именуется – саморегулируемая 
организация). Срок проведения стажировки устанавливается саморегу-
лируемой организацией и не может быть менее 6 месяцев и более 12 
месяцев.

2. Помощником арбитражного управляющего может быть гражда-
нин Российской Федерации (далее именуется – гражданин), подавший 
заявление о прохождении стажировки (далее именуется - заявление). 
К помощнику арбитражного управляющего, если это предусмотрено 
саморегулируемой организацией, могут быть предъявлены следующие 
требования:

а) сдача теоретического экзамена по единой программе подготовки 
арбитражных управляющих;

б) наличие регистрации в качестве индивидуального предпринима-
теля;

в) наличие высшего образования;
г) наличие стажа руководящей работы не менее чем 2 года в сово-

купности.
Требование об обязательном членстве в саморегулируемой органи-

зации к помощнику арбитражного управляющего не предъявляется.
3. Для прохождения стажировки гражданин лично подает в саморе-

гулируемую организацию заявление с приложением следующих доку-
ментов:

а) копия документа, удостоверяющего личность гражданина;
б) копия свидетельства о сдаче теоретического экзамена по единой 

программе подготовки арбитражных управляющих;
в) справка об отсутствии судимости за преступления в сфере эконо-

мики, а также за преступления средней тяжести, тяжкие и особо тяжкие;
г) копии иных документов, подтверждающих соответствие граждани-

на требованиям саморегулируемой организации.
Если копии указанных документов не заверены нотариально, они 

представляются с предъявлением оригинала.
4. Прием граждан для прохождения стажировки осуществляется по 

мере рассмотрения заявлений и прилагаемых к ним документов на ос-
новании решения, которое выносится саморегулируемой организацией 
не позднее 10 дней с даты их представления.

5. Саморегулируемая организация может отказать гражданину в 
прохождении стажировки в случае:

а) отсутствия в саморегулируемой организации арбитражных управ-
ляющих, утвержденных арбитражным судом для проведения процедуры 
банкротства;

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Приложения

496

б) отсутствия в саморегулируемой организации лица, отвечающего 
за проведение стажировки и удовлетворяющего требованиям, предус-
мотренным пунктом 11 настоящих Правил (далее именуется - руководи-
тель стажировки);

в) представления гражданином недостоверных сведений;
г) непредставления документов, предусмотренных пунктом 3 насто-

ящих Правил.
Отказ в прохождении стажировки не лишает гражданина права на 

повторное обращение.
6. В случае если в течение 2 месяцев со дня отказа гражданину в 

приеме для прохождения стажировки по причине отсутствия в саморе-
гулируемой организации арбитражного управляющего, утвержденного 
арбитражным судом для проведения процедуры банкротства, арбит-
ражный управляющий - член саморегулируемой организации будет ут-
вержден судом, саморегулируемая организация (в порядке очередности 
подачи заявлений) информирует гражданина о его приеме для прохож-
дения стажировки.

7. Решение о приеме (об отказе в приеме) гражданина для прохож-
дения стажировки подписывается руководителем саморегулируемой 
организации. В случае отказа гражданину в приеме для прохождения 
стажировки в решении указывается основание для отказа. Решение об 
отказе в приеме гражданина для прохождения стажировки может быть 
им направлено в регулирующий орган с приложением своих возраже-
ний (в письменной форме) для проведения внеплановой проверки де-
ятельности саморегулируемой организации или обжаловано в судебном 
порядке.

8. Помощник арбитражного управляющего привлекается к деятель-
ности арбитражного управляющего, утвержденного арбитражным судом 
для проведения процедуры банкротства и являющегося членом данной 
саморегулируемой организации. Не допускается одновременное про-
хождение стажировки у арбитражного управляющего более чем 3 по-
мощников арбитражного управляющего.

9. Деятельность помощника арбитражного управляющего осущест-
вляется при ведении арбитражным управляющим одной из следующих 
процедур банкротства:

а) наблюдение; 
б) финансовое оздоровление;
в) внешнее управление;
г) конкурсное производство.
10. Саморегулируемая организация не позднее 7 дней с даты при-

нятия решения о прохождении гражданином стажировки разрабатывает 
и утверждает ее план. План стажировки предусматривает присутствие 
помощника арбитражного управляющего на заседаниях арбитражного 
суда, рассматривающего дело о несостоятельности (банкротстве) долж-
ника, и участие помощника арбитражного управляющего в следующем:

а) выявление кредиторов должника, рассмотрение предъявленных 
ими требований, заявление обоснованных возражений кредиторам и 
проведение с ними расчетов;

б) ведение реестра требований кредиторов;
в) организация и проведение собраний кредиторов;
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г) проведение анализа финансового состояния должника;
д) составление основных разделов плана внешнего управления 

либо разработка предложений о порядке, сроках и условиях продажи 
имущества должника в конкурсном производстве;

е) проведение инвентаризации и оценки имущества должника либо 
осуществление мероприятий по продаже имущества должника;

ж) ведение бухгалтерского, финансового, статистического учета и 
составление отчетности;

з) принятие мер по взысканию задолженности перед должником;
и) подготовка отчетов арбитражного управляющего.
11. Для выполнения плана стажировки при проведении арбитражны-

ми управляющими процедуры банкротства саморегулируемая органи-
зация назначает руководителя стажировки. Руководителем стажировки 
является член саморегулируемой организации, имеющий опыт работы в 
качестве арбитражного управляющего не менее 3 лет или завершивший 
не менее 2 процедур банкротства (за исключением упрощенных проце-
дур банкротства) при отсутствии установленных фактов допущенных им 
нарушений при осуществлении деятельности арбитражного управляю-
щего, повлекших за собой привлечение к административной или уголов-
ной ответственности.

12. Руководитель стажировки осуществляет следующие функции:
а) знакомит помощника арбитражного управляющего с его правами 

и обязанностями, уставом саморегулируемой организации, правилами 
профессиональной деятельности арбитражного управляющего, утверж-
денными саморегулируемой организацией, правами и обязанностями 
членов саморегулируемой организации, а также порядком проведения 
процедуры банкротства;

б) дает помощнику арбитражного управляющего поручения в соот-
ветствии с планом стажировки;

в) осуществляет контроль за деятельностью помощника арбитраж-
ного управляющего.

13. Стажировка осуществляется на безвозмездной основе.
По предложению руководителя стажировки с помощником арбит-

ражного управляющего может быть заключен гражданско-правовой до-
говор, предусматривающий выплату вознаграждения за счет средств са-
морегулируемой организации, а также с согласия собрания кредиторов 
(комитета кредиторов) - за счет средств должника.

14. Споры между руководителем стажировки и помощником арбит-
ражного управляющего рассматриваются саморегулируемой организа-
цией.

15. Помощник арбитражного управляющего обязан:
а) не допускать нарушений законодательства Российской Федера-

ции;
б) соблюдать правила профессиональной деятельности арбитраж-

ного управляющего, утвержденные саморегулируемой организацией, и 
настоящие Правила;

в) выполнять поручения руководителя стажировки;
г) представить по итогам выполнения плана стажировки отчет о ее 

прохождении.
16. Помощник арбитражного управляющего вправе:
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а) знакомиться с документами, необходимыми для осуществления 
своей деятельности;

б) принимать участие в соответствии с планом стажировки в работе 
арбитражного управляющего;

в) прекратить прохождение стажировки в любое время.
О своем решении прекратить дальнейшее прохождение стажировки 

помощник арбитражного управляющего уведомляет руководителя ста-
жировки не менее чем за неделю до даты прекращения своей деятель-
ности.

17. Неисполнение или ненадлежащее исполнение настоящих Пра-
вил помощником арбитражного управляющего является основанием 
для досрочного прекращения стажировки.

18. По итогам выполнения плана стажировки помощник арбитраж-
ного управляющего готовит отчет о прохождении стажировки, в котором 
указываются:

а) фамилия, имя и отчество помощника арбитражного управляюще-
го;

б) фамилия, имя и отчество руководителя стажировки;
в) наименование саморегулируемой организации, проводившей ста-

жировку;
г) даты начала и окончания выполнения плана стажировки;
д) организация-должник, в отношении которой арбитражным управ-

ляющим проводится процедура банкротства;
е) процедуры банкротства, в которых помощник арбитражного уп-

равляющего принимал участие;
ж) перечень работ, выполненных помощником арбитражного управ-

ляющего;
з) иные сведения по усмотрению помощника арбитражного управ-

ляющего.
19. Отчет о прохождении стажировки подписывается помощником 

арбитражного управляющего, руководителем стажировки и руководите-
лем саморегулируемой организации.

Руководитель саморегулируемой организации вправе организовать 
проверку указанных в отчете сведений.

20. К отчету о прохождении стажировки, подготовленному помощни-
ком арбитражного управляющего, прилагается заключение руководите-
ля стажировки, в котором указываются следующие сведения:

а) профессиональные качества помощника арбитражного управля-
ющего;

б) результаты проведения стажировки;
в) приобретенные навыки работы арбитражного управляющего;
г) иные сведения о деятельности помощника арбитражного управля-

ющего по усмотрению руководителя стажировки.
21. В случае добровольного прекращения стажировки гражданин 

вправе подать заявление о дальнейшем ее прохождении (с приложе-
нием отчета о выполнении мероприятий плана стажировки) в другую 
саморегулируемую организацию. Если саморегулируемой организацией 
предусмотрен прием заявлений граждан о дальнейшем прохождении 
стажировки, она принимает решение о приеме в порядке, установлен-
ном п. 4 настоящих Правил.
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22. Саморегулируемая организация по результатам рассмотрения 
отчета о прохождении стажировки и заключения руководителя стажи-
ровки не позднее 7 дней с даты их представления принимает решение 
о выдаче свидетельства о прохождении стажировки в качестве помощ-
ника арбитражного управляющего по форме согласно приложению. Ука-
занное свидетельство, изготавливаемое способом, обеспечивающим 
защиту от подделок, подписывается руководителем саморегулируемой 
организации.

Саморегулируемая организация ведет учет выданных ею свиде-
тельств.

23. Решение об отказе в выдаче свидетельства о прохождении ста-
жировки в качестве помощника арбитражного управляющего может 
быть обжаловано в соответствии с пунктом 7 настоящих Правил.
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Приложение № 19

Компетенция и исключительная компетенция 
собрания кредиторов

КОМПЕТЕНЦИЯ СОБРАНИЯ КРЕДИТОРОВ
Принимает ре-
шение

 об осуществлении реестродержателем при проведении соб-
рания функций: проверять полномочия и регистрировать лиц, 
участвующих в собрании кредиторов;
 - обеспечивать установленный порядок голосования;
 - подсчитывать голоса; 
 - составлять протокол об итогах голосования; 
об обращении в арбитражный суд с ходатайством:
об отстранении арбитражного управляющего;
о прекращении конкурсного производства и перехо де к вне-
шнему управлению; 
об отстранении руководителя должника от должности; 
об утверждении внесенных в график погашения за долженности 
изменений; о включении в повестку дня собрания кредиторов 
до полнительных вопросов и принимаемых по ним решениях;  
о привлечении специализированного организатора торгов для 
продажи предприятия;
по результатам рассмотрения отчета внешнего уп равляющего; 
о проведении замещения активов должника; 
другие решения, предусмотренные Законом.

Определяет вознаграждение арбитражному управляющему; 
 размер и порядок выплаты дополнительного вознаг раждения 
арбитражному управляющему.

Устанавливает  начальную цену продажи предприятия;
начальную цену имущества, выставляемого на торги.

Дозволяет (дает 
согласие)

должнику совершать сделки: 
в совершении которых у должника имеется заинтересован-
ность; 
которые связаны с приобретением, отчуждением или возмож-
ностью отчуждения прямо либо косвенно имущества должни-
ка, балансовая стоимость которого составляет более 5% ба-
лансовой стоимости активов должника; 
которые влекут за собой выдачу займов (кредитов), вы дачу по-
ручительств и гарантий, а также учреждение доверительного 
управления имуществом должника; 
влекущие за собой возникновение новых обязательств (если 
размер обязательств, возникших после введения финансового 
оздоровления, составил более 20% суммы требований креди-
торов);
 должнику принимать решение о его реорганизации;
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 внешнему управляющему совершать: 
крупные сделки и сделки, в совершении которых имеется за-
интересованность; 
 сделки, влекущие за собой получение или выдачу займов, 
выдачу поручительств или гарантий, уступку прав требований, 
перевод долга, отчуждение или приобретение акций, долей хо-
зяйственных товариществ и обществ, учреждение доверитель-
ного управления (если такие сделки не предусмотрены планом 
внешнего управления); 
сделки, влекущие за собой возникновение новых обязательств 
(если размер обязательств, возникших после введения вне-
шнего управления, составил более 20% суммы требований 
конкурсных кредиторов); 
внешнему управляющему принимать решения, влекущие за 
собой увеличение расходов должника.*

Утверждает порядок, сроки и условия продажи имущества должника, а 
также их изменения (по предложениям конкурсного управля-
ющего).

ИСКЛЮЧИТЕЛЬНАЯ КОМПЕТЕНЦИЯ СОБРАНИЯ КРЕДИТОРОВ
Принимает ре-
шение

о введении и об изменении срока проведения финансового оз-
доровления, внешнего управления и об обращении с соответс-
твующим ходатайством в арбитражный суд;
 о заключении мирового соглашения;
 об обращении в арбитражный суд с ходатайством о признании 
должника банкротом и об открытии конкурсного производства; 
 об образовании комитета кредиторов, определении количест-
венного состава, избрании членов комитета кредиторов и о до-
срочном прекращении полномочий комитета кредиторов.

Утверждает план внешнего управления или его изменение; 
план финансового оздоровления и график погашения задол-
женности; 
требования к кандидатурам административного управляющего, 
внешнего управляющего, конкурсного управляющего.

Выбирает саморегулируемую организацию для представления в арбит-
ражный суд кандидатур административного управляющего, 
внешнего управляющего, конкурсного управляющего;
реестродержателя из числа аккредитованных саморегулируе-
мой организацией.

Относит к компетенции комитета кредиторов принятие решений, которые 
в соответствии с Законом принимаются собранием кредиторов 
или комитетом кредиторов.

Избирает представителя собрания кредиторов.

* Данная компетенция может быть делегирована комитету кредиторов.
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СВЕДЕНИЯ ОБ АВТОРАХ

ПАТЛАСОВ ОЛЕГ ЮРЬЕВИЧ
• профессор, доктор экономических наук, зав. кафедрой ком-

мерции, маркетинга и рекламы Омской гуманитарной академии;
• профессор кафедры «Финансы и кредит» Омского института 

(филиала) Российского государственного торгово-экономического 
университета;

• профессор кафедры бухгалтерского учета, анализа и статис-
тики Академии бюджета и казначейства Министерства финансов 
РФ (Омский филиал); 

• профессор кафедры математики Тарского филиала Омского 
государственного педаго гического университета.

О.Ю. Патласов в Институте аграрного развития в Средней и 
Восточной Европе (IAMO) в 2007 г.

Вехи карьеры
После окончания с отличием средней школы в 1980 г. Патласов Олег 

Юрьевич начал трудовую биографию в качестве автослесаря. Творчес-
кие способности воплотил, внедрив за год шесть рационализаторских 
предложений. К изучению экономики приступил будучи студентом эко-
номического факультета Омского госуниверситета. В студенческие годы 
за научные работы по проблеме мотивации и дисциплины труда награж-
ден медалями лауреата Всесоюзных конкурсов научных студенческих 
работ. В этот период появляются его первые публикации. В 1987 г. он 
получает диплом экономиста по специальности «Экономист по труду». 
Работает ассистентом кафедры политэкономии Омского государствен-
ного ветеринарного института. Результатом аспирантской подготовки в 
Новосибирском техническом университете, где Олег Юрьевич получал 
именную стипендию К. Маркса, стали присвоение в 1991 г. квалифика-
ции исследователя-экономиста по специальности «Экономика, плани-
рование, организация управления народным хозяйством и его отрас-
лями» и успешная защита в 1993 г. кандидатской диссертации «Управ-
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ление трудовой дисциплиной при переходе к рыночным отношениям» 
в Томском госуниверситете. За научно-педагогическую деятельность в 
Омском госагроуниверситете присвоено ученое звание доцента. С 1995 
по 1999 г. О.Ю. Патласов – докторант кафедры политэкономии Томского 
госуниверситета; сферой его научно-исследовательской деятельности 
является макроэкономическое регулирование рынка труда (занятость 
и безработица). Параллельно с докторантурой работает заведующим 
кафедрой менеджмента и агробизнеса Института переподготовки кад-
ров и агробизнеса ОмГАУ. После окончания целевой докторантуры в 
1999 г. возвращается к педагогической работе в Институт ветеринар-
ной медицины ОмГАУ, где работал до 2006 г. профессором кафедры 
гуманитарных наук. Диссертация на соискание ученой степени доктора 
экономических наук «Теоретические основания маркетинга в регулиро-
вании национального рынка труда» защищена в диссертационном со-
вете Д.063.53.04 при Томском государственном университете. С 2002 г. 
преподавательскую деятельность в ИВМ ОмГАУ совмещал с работой 
начальника международного отдела ОмГАУ. До 2005 г. – проректор по 
научной работе Евразийского института экономики, менеджмента и 
информатики, зав. кафедрой бухгалтерского учета, анализа и аудита. 
До сентября 2006 г. работал также по совместительству профессором 
кафедры бухгалтерского учета и аудита Омского экономического инсти-
тута, профессором кафедры экономики и управления на предприятиях 
АПК Тарского филиала ОмГАУ. 

Научная и международная деятельность, 
повышение квалификации
Профессор О.Ю. Патласов принимает активное участие в междуна-

родных, российских, региональных научных конгрессах, конференциях; по-
вышал свою квалификацию в МГУ, МСХА, ЛФЭИ, НГУ, ИПК Минавтопрома 
г. Тольятти, ТГУ, ОмГАУ, Грайфсальдском университете и других вузах. 

Многократно посещал Германию, Францию, Италию, Австрию, Бель-
гию, Нидерланды, Швейцарию, Чехию, Словакию, Польшу, Болгарию, 
Румынию, Венгрию, Монголию, Казахстан, Латвию, Литву, Белоруссию, 
Украину, Узбекистан и др. страны.

Свободно владеет немецким языком. Обладает сертификатом Кон-
сорциума по международной деятельности университетов Англии – ЮНЕ-
СИЯ (с логотипом Royal Scientist Academy) на преподавание финансово-
го менеджмента, маркетинга, менеджмента. В 1997 г. участвовал в ра-
боте VI Немецкого бизнес-конгресса «Return on Globalization» в Кельне, 
в 1998 г. – Международной конференции «Competitiveness of Agricultural 
Enterprises and Farm Activities in Transition Countries» г. Wittenberg, про-
ходившей на базе Института аграрного развития в Средней и Восточ-
ной Европе (IAMO), в 1999 г. – в научных мероприятиях Потсдамского 
университета по поводу 50-летия журнала «Персонал» («Personal – 
Zeitschrift»), в том же году выступил с докладом на семинаре на тему 
«Die russische Agrarwirtschaft – Situation und Perspektiven» («Российская 
аграрная экономика – ситуация и перспективы») в Институте экономи-
ки предприятия федерального исследовательского учреждения сель-
ского хозяйства (Institut fuer Betriebswirtschaft, Bundesforschungsanstalt 
fuer Landwirtschaft) в г. Брауншвайге. Активные связи поддерживает с 
Институтом экономического образования Ольденбургского университе-
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та; благодаря полученному гранту от Немецкой службы академических 
обменов (DAAD) стало возможным в 1996 г. трехмесячное пребывание 
Олега Юрьевича в ФРГ, а в 1998–1999 гг. при финансовом содействии 
«Union der deutschen Akademien der Wissenschaften« (Союза немецкой 
академии наук) удалось стажироваться в течение 6 месяцев в этом же 
университете.

В январе – феврале 2001 г. – научная работа в Институте аграр-
ного развития в странах Восточной и Средней Европы, где подготовле-
ны согласно договору с IAMO два научных доклада: «Сравнительный 
анализ результативности различных форм хозяйствования в аграрном 
секторе» и «Analyse der Sozialleistungen landwirtschaftlicher Unternehmen 
fuer Betriebsangehoerige und Dorfbewohner». В мае 2001 г. и 2003 г. – слу-
жебные командировки в г. Штутгарт (университет Хоенхайм) для участия 
в работе координационного митинга в рамках проекта Tempus № 21111-
2000 «Модернизация сельскохозяйственного образования в ОмГАУ». В 
ноябре 2003 г. Олег Юрьевич принял участие в работе Международной 
конференции LARGE FARM MANAGEMENT («Менеджмент крупными 
сельскохозяйственными предприятиями») в Институте аграрного раз-
вития в странах Восточной и Средней Европы, где будет представлен 
доклад «Прогнозирование и индикаторы несостоятельности сельхозп-
редприятия на основе регрессионной модели в свете новаций россий-
ского законодателя о банкротстве». Осенью 2004 г. проводил в IAMO 
научные исследования «Финансово-экономический анализ сельскохо-
зяйственных организаций», выступил на научном семинаре «Analyse 
der Zahlungsunfдhigkeit der russischen Agrar-unternehmen – Mцgliche 
Finanzindikatoren und Monitoringinstrumente»; принял участие в работе 
Международной конференции IAMO Forum 2004 «The role of agriculture 
in Central and Eastern European rural development: Engine of change or 
social buffer?», где представил постер «SOCIAL RESPONSIBILITY OF 
RUSSIAN LARGE AGRICULTURAL ENTERPRISES» («Социальная на-
грузка крупных сельхозорганизаций России»). 

В ноябре 2002 г. успешно прошел курс обучения на семинаре «Ана-
лиз инвестиционных проектов и бизнес-планирование в АПК» в Москве 
(МСХА им. К.А. Тимирязева). В марте 2006 г. повысил квалификацию 
на семинаре «Пути повышения качества образовательного процесса» 
в РГТЭУ (г. Москва) (Сертификат УМО). Принял участие в семинаре 
для руководителей и администраторов программ МВА «Формирование 
новых программ МВА: разработка и лицензирование» (Сертификат, 2-3 
марта 2006, г. Москва). . Выступил на Областных декабрьских научных 
чтениях (Сертификат Министерства образования Омской области, 14-
15.12.2005 г.). Принял участие в семинаре для преподавателей россий-
ских программ МВА «Финансовый менеджмент» (Сертификат, 18-20 мая 
2006, г. Москва). В 2007 г. повысил квалификацию на семинаре «Акту-
альные проблемы модернизации российского высшего образования в 
области коммерции, маркетинга и рекламной деятельности» в РГТЭУ 
(г. Москва) (Сертификат УМО №40-2007). В 2008 г. повысил квалифи-
кацию на семинаре «Актуальные проблемы предпринимательства» в 
РГТЭУ (г. Москва) (Сертификат УМО).

Повышение квалификации произошло в рамках XXXIV Междуна-
родной конференции и дискуссионного научного клуба «Information 
Technologies in Science, Sociology, Economies and Business» Workshop 
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IT+S&E’07 (Сертификат № XXXIV-IT 28/07, 29 сентября – 8 октября 2007, 
Украина, Гурзуф).

С 2005 г. Олег Юрьевич является членом Учебно-методического объ-
единения по образованию в области, коммерции, маркетинга и рекламы. 

О.Ю. Патласов являлся локальным координатором проекта Tempus 
№ 21111-2000 с российской стороны. Был участником Международной 
заключительной конференции Темпус-проекта 21231-2000 в Ташкент-
ском государственном аграрном университете «Совершенствование 
процесса обучения экономическим дисциплинам в аграрных вузах Уз-
бекистана» (2004).

С августа 2001 г. в течение трех месяцев находился в университете 
Хоенхайм (г. Штутгарт) с целью подготовки к изданию учебного пособия 
для студентов агроуниверситетов «Организация производства и пред-
принимательство в АПК». 

Был участником ежегодной сессии Организации экономических и 
социальных наук в области сельского хозяйства – der Gesellschaft fuer 
Wirtschafts – und Sozialwissenschaften des Landbaues (GeWiSoLa), пос-
вященной проблеме либерализации внешней торговли («Liberalisierung 
des Weltagrarhandels – Strategien und Konsequenzen»), в г. Брауншвайге 
в октябре 2001 г. Участвовал в научных дискуссиях и консультациях в 
Галле в Институте аграрного развития в странах Восточной и Средней 
Европы (IAMO) в августе и октябре 2001 г. 

Профессором Патласовым О.Ю. получена грантовая поддержка от 
Немецкой службы академических обменов (DAAD) с 15.09.2006 г. до 
15.12.2006 г. по программе «Николай Вавилов» (сертификат Универси-
тета прикладных наук Ангальт).

О.Ю. Патласов участвовал в работе форума Innovationsforum 
«Potenzen und Cancen der Anwendung der Europдischen Satellitennavigation 
GALILEO in Mitteldeutschland» по теме «Satellitennavigation im precision 
farming und GALILEO – Potenziale fьr ein integratives Verkehrsmanagement 
im Wirtschaftsverkehr» in Bernburg am 27.Oktober 2006 Wдhrend des 
3.ZMP-Osteuropaforum: Russland-Ukraine-China in Berlin vom 19. bis 20. 
Oktober 2006 fьhrte ich wissenschaftliche Diskussionen mit den Kollegen 
(sh. die Zeitung ZMP Europa Markt Ost, Monatsjournal, 2006. Nr.11).

Участвовал в дискуссионном форуме «Инвестиции в российское жи-
вотноводство – опыт агробизнеса и финансовых результатов» в рамках 
Международной выставки ЕвроТир-2006» в Ганновере (EuroTier 2006 
«Investitionen in die russische Tierhaltung – Erfahrung aus Landwirtschaft, 
Agribusiness und Finanzdiensleistung» in Hannover am 15.November 2006.)

Принял участие в сессии «Инновации в продовольствии» в Уни-
верситете прикладных наук Ангальт (Vom 2. bis 3.November 2006 
hatte an der Hochschule Anhalt eine Fachtagung zu Innovationen in der 
Lebensmittelwirtschaft «InnoFOOD 2006»).

Принял участие в 17. Экономическом симпозиуме в Бернбурге 
(17. Wirtschaftssymposium des Fachbereiches Wirtschaft der Hochschule 
Anhalt am 30.November 2006 in Bernburg). Был участником IAMO-Forum 
2007«Sustainable rural development: what is the role of the agri-food sector? 
(27-29 June 2007 Halle (Saale), Germany)».

В сентябре 2007 г. в Сочи принял участие в работе Международного 
симпозиума «Состояние и развитие высшего образования» в Черномор-
ской гуманитарной академии. Выступил с докладами на XXXIV Между-
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народной конференции и дискуссионном научном клубе «Information 
Technologies in Science, Sociology, Economies and Business» Workshop 
IT+S&E’07 29 сентября – 8 октября 2007, Украина, Гурзуф).

Олег Юрьевич – член редсовета журнала «Наука о человеке: гума-
нитарные исследования».

В ОмГА профессор Патласов осуществляет научное руководство 
аспирантами по специальности 08.00.05 – Экономика и управление на-
родным хозяйством (предпринимательство; экономика труда). По ито-
гам Всероссийского конкурса на лучшую студенческую научно-исследо-
вательскую работу, проводимом Фондом развития Отечественного об-
разования, студентка ОГИ специальности «Маркетинг» И.Н. Кузнецова 
за научную работу «Маркетинговое исследование рынка парфюмерной 
продукции» признана лауреатом в номинации «Менеджмент», в номи-
нации «Экономика» студенты РГТЭУ О.О. Пацула – за научную работу 
«Моделирование пороговых значений финансовых коэффициентов в 
сфере торговли» и И.В. Цыпкина – за научную работу «Зарубежные и 
отечественные модели диагностики финансового состояния коммерчес-
ких организаций» (науч. рук. проф. О.Ю. Патласов). В апреле 2008 г. под-
ведены итоги IV Всероссийского конкурса «Лучшая студенческая дип-
ломная работа в области маркетинга»; ВКР выпускницы специальности 
«экономика труда» ОмГА Матвеевой Е. В. на тему: «Маркетинг персона-
ла» (науч. рук. О. Ю. Патласов) заняла первое место. Диплом научному 
руководителю был вручен руководителем Гильдии Маркетологов России 
А. П. Панкрухиным во время выездной сессии IV Евразийского Форума 
Маркетологов в г. Омске.

Основные интересы в научной деятельности:
• Маркетинг, аудит и контроллинг персонала
• Антикризисное управление коммерческой организацией
• Риск-менеджмент в агросфере 
• Предпринимательство
• Финансовое моделирование.

Основные научные и педагогические труды. 
Имеет около 150 публикаций, в том числе в центральных и зару-

бежных изданиях. За цикл трудов «Маркетинговое управление рынком 
труда» номинирован на премию Правительства Российской Федерации 
2008 года в области образования. 

Среди наиболее известных и масштабных трудов: 
Олег Юрьевич Патласов имеет около 150 публикаций, в том числе 

в центральных и зарубежных изданиях. За цикл трудов «Маркетинго-
вое управление рынком труда» номинирован на премию Правительства 
Российской Федерации 2008 года в области образования. 

Среди наиболее известных и масштабных трудов: 
1. Теория и практика предпринимательского риска: в 2 т. Омск, 1997. 

Т. 1. 172 с.; Т. 2. 168 с. (Учебное пособие). 
2. Маркетинг-менеджмент рынка труда. – Томск: Изд-во Томского гос. 

ун-та, 2000. – 640 с. (Монография). Данная монография заняла второе 
место в конкурсе на лучшую монографию по экономическим проблемам 
и лучший учебник, а автор решением президиума Академии экономи-
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ческих наук и предпринимательской деятельности был награжден дип-
ломом 2-й степени. 

3. Патласов О.Ю. Маркетинговое управление рынком труда – 2-
е изд., доп. и перераб. – Омск: ОмГАУ-ОГИ, 2006. – 944 с. (Допущено 
Минсельхозом РФ; Лауреат конкурса Фонда российского образования 
«Лучшая научная книга работников вузов 2007 г.»). 

4. Организация производства и предпринимательства в АПК: учебное 
пособие / Ф.Я. Начитов, О.Ю. Патласов, Ф.К. Шакиров и др. (Омск: Изд-во 
ОмГАУ, 2004. 596 с. (Учебное пособие; рекомендовано УМО вузов). 

5. Патласов О.Ю. Антикризисное управление в АПК. Диагностика бан-
кротства коммерческой организации / Патласов О.Ю., Сергиенко О.В. – 
Омск – Тара: Изд-во ОмГАУ, 2005. – 450с. (Допущено Министерством).

6. Маркетинг: общий курс / под ред. А.Я. Якобсона, Н.Я. Калюжной. – 
2-е изд., испр. – М.: Омега-Л, 2007. – 476 с. (Гриф УМО по универси-
тетскому классическому образованию; Лауреат конкурса на лучшую на-
учную книгу 2005 г. среди преподавателей высших учебных заведений, 
Фонд развития Отечественного образования).

7. Einfl ussfaktoren auf Gewinn und Rentabilitaet landwirtschaftlicher 
GroЯbetriebe im Gebiet Omsk, Russland. Discussion Paper No. 39. IAMO. 
Halle/Saale, 2002. 52 S. (P. Tillack, E. Schulze) 

8. Rosyjska gospodarka rolna w procesie transformacji. // Biuletyn 
Naukowy, Olsztyn. 2002. № 17. s. 13–28. (в соавторстве с R. Kisiel).

9. Oleg Patlassov. Die Lebesmittelsicherheit In Russland Unter Den 
Bedingungen Der Liberalisierung Des Weltagrarhandels // «Liberalisierung 
des Weltagrarhandels – Strategien und Konsequenzen». Schriften der 
GeWiSoLa, 2001. – Bd. 37. S. 447-458.

10. Oleg Patlasov The Acrobatics of the Corporate Finance: the Norming 
of Financial Rations for the Agricultural Enterprises.// Прикладна статисти-
ка: пробл. Теорii та практики: ЗБ. Наук. Пр. Вип. 1/ Держ. Ком. Статистики 
Украiни. Держ. Акад. Статистики, облiку та аудиту. – К., 2007. – С. 28-34.

11. Патласов О.Ю. Современные методы прогнозирования финан-
сового состояния аграрных предприятий // Новое сельское хозяйство. – 
2005. – № 2. – С. 28-32. 

12. Патласов О.Ю. Индикаторы банкротства сельхозорганизации // 
АПК: экономика, управление. – 2005. – № 10. – С. 32-40.

13. Патласов О.Ю. Модельный комплекс диагностики финансового 
состояния для целей реструктуризации задолженности российских сель-
хозпредприятий // Финансовый менеджмент. – 2007. – № 6. – С. 22-31. 

14. Патласов О.Ю. Диагностика финансового состояния сельхозор-
ганизаций // АПК: экономика, управление. – 2006. – № 11. – С. 22-25. 

15. Патласов О.Ю. Инструментарий реструктуризации задолженнос-
тей в сельскохозяйственных организациях России // Международный 
сельскохозяйственный журнал. – 2007. – № 3. – С.15-18. 

16. Юридическое содержание, управленческий взгляд налоговый 
смысл одноименных понятий. // Вестник Российского государственного 
торгово-экономического университета, 2008. №2. – С. 238-259. 

17. Модели оценки финансового состояния для целей анализа кре-
дитоспособности.// Экономика сельскохозяйственных и перерабатыва-
ющих предприятий, 2008. № 12. (в соавторстве с Васиной Н.В.).

Copyright ОАО «ЦКБ «БИБКОМ» & ООО «Aгентство Kнига-Cервис»



Сведения об авторах

508

СЕРГИЕНКО ОКСАНА ВЛАДИМИРОВНА

• доцент кафедры коммерции и маркетинга Омской гуманитар-
ной академии; 

• доцент кафедры гуманитарных наук Института ветеринарной 
медицины Омского государственного аграрного университета; 

• доцент кафедры экономики и финансов Омской Акаде мии 
МВД России.

В 1995 г. окончила экономичес-
кий факультет ОмГАУ по специаль-
ности «Бухгалтерский учет, контроль 
и анализ хозяйственной деятель-
ности». В 2004 г. окончила заоч-
ную аспирантуру по специальности 
08.00.05 – Экономика и управление 
народным хозяйством.

В феврале 2006 г. на заседа-
нии диссертационного совета ДМ 
212.005.05 в Алтайском государс-
твенном университете успешно 
защитила кандидатскую диссерта-
цию «Антикризисное управление 
сельскохозяйственными организа-
циями на основе диагностики рис-
ка банкротства» по специальности 
08.00.05 – Экономика и управление 
народным хозяйством (экономика, 
организация и управление предпри-
ятиями, отраслями, комплексами 
(науч. рук. О.Ю. Патласов).

Научные интересы:
• модернизация агроэкономики: вопросы теории и практики;
• диагностика несостоятельности;
• реструктуризация бизнеса; 
• сущность, структура, причины возникновения кризисов в аграрном 

секторе;
• зарубежный опыт антикризисного управления;
• реорганизационные процедуры неплатежеспособных предприятий;
• процедура банкротства и пути финансового оздоровления непла-

тежеспособных сельскохозяйственных коммерческих организаций (са-
нация);

• система показателей оценки финансово-хозяйственной деятель-
ности; 

•диагностика банкротства коммерческих организаций;
• совершенствование механизма правового регулирования антикри-

зисного менеджмента организации.

Повышение квалификации:
1. Летняя школа молодых экономистов Сибири, Дальнего Востока и 

стран СНГ. (1-12 августа 2001 г.), при поддержке Института «Открытое 
общество» (Фонд Сороса). Новосибирск, 2001. 
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2. Участие в работе международного семинара «Риски и планиро-
вание в сельскохозяйственном производстве: практика моделирования» 
(г. Омск ОмГАУ, 17–19 сентября 2002.

3. В рамках европейского проекта Темпус 21111-2000 «Модерни-
зация сельскохозяйственного образования в Омском государственном 
аграрном университете» прослушала цикл лекций «Методика составле-
ния бизнес-плана» (г. Омск, ОмГАУ, 30 сентября -2 октября 2002).

4. Центр обучения информационно-консультационной службы АПК 
РФ. Анализ инвестиционных проектов и бизнес планирования в АПК. г. 
Москва , 18–29 ноября 2002.

5. В декабре 2003 г. успешно прошла курс обучения по 72-х часовой 
программе «Агромаркетинг и анализ международных рынков» и «Эко-
нометрическое моделирование», проведенный учеными университета 
Хоенхайм (Германия). 

Основные публикации:
1. Антикризисное управление в АПК. Диагностика банкротства коммер-

ческой организации./ Патласов О.Ю., Сергиенко О.В.– Омск – Тара: Изд-во 
ОмГАУ, 2005. – 450с. (номинировано на конкурс «Университетская книга-
2006»; см. подробнее: журнал Университетская книга, 2006. № 8. С. 86).

2. Финансовое оздоровление и реформирование неплатёжеспо-
собных сельскохозяйственных коммерческих организаций. Сибирская 
деревня: история, современное состояние, перспективы развития: Сб. 
науч. тр. В 3 ч./ Омск: изд-во ОмГАУ, 2002. Ч3. 

3. Реструктуризация кредиторской задолженности сельскохозяйс-
твенной коммерческой организации. Проблемы переходной экономики.// 
Сб. науч. тр. – Новосибирск, 2002.

4. Санация сельскохозяйственной коммерческой организации в рам-
ках новаций законодательства о банкротстве. //Сб. науч. тр. ИВМ Ом-
ГАУ. – Омск, 2003.

5. Система показателей оценки финансово-хозяйственной деятель-
ности и диагностика банкротства предприятия. Вестник Омского госу-
дарственного аграрного университета. / Омск, 2003. – №2.

6. Закономерности кризисных явлений как фаза циклического развития 
организации. // Аграрная наука России в новом тысячелетие. Материалы 
региональной конференции молодых ученых и аспирантов. – Омск, 2004. 

7. Уголовная и административная ответственность при рассмотре-
нии дел о банкротстве. // Наука и молодежь: проблемы, поиски, реше-
ния. Всероссийская научная конференция студентов, аспирантов и мо-
лодых учённых. Сб. науч. тр. – Новокузнецк, 2004. 

8. Множественный дискриминантный анализ в моделях прогнозиро-
вания банкротства Альтмана: интерпретации и ограничения использова-
ния.// Сибирская финансовая школа, 2007. № 1. С. 76-80. (в соавторстве 
с Патласовым О.Ю.). 

9. Применение моделей и критериев Альтмана в анализе финансо-
вого состояния сельхозпредприятий.// Финансовый менеджмент, 2006. 
№ 6. С. 35-45. (в соавторстве с Патласовым О.Ю.).

10. Ревизия, экспертиза, консалтинг, аудит, контроллинг, мониторинг 
финансовой системы коммерческой организации.// Актуальные пробле-
мы высшего гуманитарного образования и воспитания в Сибири. Сборник 
научных статей №3, 2007, С. 30-41. (в соавторстве с Патласовым О.Ю.).
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Патласов Олег Юрьевич
Сергиенко Оксана Владимировна

АНТИКРИЗИСНОЕ УПРАВЛЕНИЕ. 
ФИНАНСОВОЕ МОДЕЛИРОВАНИЕ 
И ДИАГНОСТИКА БАНКРОТСТВА 
КОММЕРЧЕСКОЙ ОРГАНИЗАЦИИ

Учебное пособие
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