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В целом в настоящее время наблюдается транзит отечественного законодательства от репрессивной модели несостоятельности (банкротства) к модели, ориентированной на защиту интересов кредиторов.

В то же время Закон о банкротстве 2002 г. не смог обеспечить решение целого ряда проблем: процедура банкротства по-прежнему носит преимущественно ликвидационный характер; не разработан механизм предотвращения распродажи и перепрофилирования уникальных научных, производственных, экспериментальных, градообразующих и иных подобных имущественных комплексов несостоятельных предприятий; остались нерешенными вопросы рассмотрения дел о банкротстве предприятий оборонного комплекса.

Результаты анализа исторического материала, позволяют сделать вывод о том, что возникновение и формирование института несостоятельности (банкротства) в России позитивно влияют на развитие отношений собственности, закрепление прав и обязанностей субъектов экономической деятельности.
Основными причинами возникновения состояния банкротства можно назвать следующие:

— объективные причины, создающие условия хозяйствования: экономическая нестабильность; несовершенство финансовой, кредитно-денежной, налоговой, таможенной систем, нормативно- правовой и законодательной базы реформирования экономики; просчеты в организации приватизации; инфляционные процессы; низкая платежеспособность населения; международная конкуренция;

— субъективные причины, то есть внутренние факторы деятельности предприятия: снижение объемов продаж из-за низкого уровня маркетинга; снижение объема производства, качества и цены продукции; неоправданно высокие затраты и длительный цикл производства из-за технологической отсталости; низкая рентабельность; взаимные неплатежи; разбалансированность экономического механизма воспроизводства капитала; консерватизм в управлении.

В качестве первых сигналов надвигающегося банкротства можно рассматривать несвоевременное предоставление финансовой отчетности; резкие изменения в структуре баланса и отчета о прибылях и убытках. К ранним признакам банкротства относятся следующие:

— резкое уменьшение денежных средств на расчетном рублевом и валютном счетах;

— увеличение дебиторской задолженности;

— старение дебиторской задолженности;

— нарушение баланса дебиторской и кредиторской задолженности, что ведет к снижению ликвидности;

— увеличение кредиторской задолженности;

— снижение объемов продаж.

Таким образом, диагностика неплатежеспособности (банкротства) предприятия требует проведения фундаментальной диагностики финансового состояния предприятия основе достоверных учетных данных; рыночной ситуации; обнаружения симптомов причин и основных факторов, способствующих развитию кризисной ситуации; прогнозирования масштабов кризиса и разработки мер по антикризисному управлению.
Правила определяют принципы и условия проведения арбитражным управляющим финансового анализа, а также состав сведений, используемых арбитражным управляющим при его проведении. 

При проведении финансового анализа арбитражный управляющий анализирует финансовое состояние должника на дату проведения анализа, его финансовую, хозяйственную и инвестиционную деятельность, положение на товарных и иных рынках. 

Документы, содержащие анализ финансового состояния должника, представляются арбитражным управляющим собранию (комитету) кредиторов, в арбитражный суд, в производстве которого находится дело о несостоятельности (банкротстве) должника, в порядке, установленном Федеральным законом "О несостоятельности (банкротстве)", а также саморегулируемой организации арбитражных управляющих, членом которой он является, в рамках контроля его деятельности. 

  Финансовый анализ проводится арбитражным управляющим в целях: 

    а) подготовки предложения о возможности (невозможности) восстановления платежеспособности должника и обоснования целесообразности введения в отношении должника соответствующей процедуры банкротства; 

    б) определения возможности покрытия за счет имущества должника судебных расходов; 

    в) подготовки плана внешнего управления; 

    г) подготовки предложения об обращении в суд с ходатайством о прекращении процедуры финансового оздоровления (внешнего управления) и переходе к конкурсному производству; 

    д) подготовки предложения об обращении в суд с ходатайством о прекращении конкурсного производства и переходе к внешнему управлению. 

   При проведении финансового анализа арбитражный управляющий, выступая как временный управляющий, использует результаты ежегодной инвентаризации, проводимой должником, как внешний (конкурсный) управляющий - результаты инвентаризации, которую он проводит при принятии в управление (ведение) имущества должника, как административный управляющий - результаты инвентаризации, проводимой должником в ходе процедуры финансового оздоровления, независимо от того, принимал ли он в ней участие.  На сегодняшний день для достоверности проводимого анализа необходимо разработать единый стандарт сбора учетной информации, подтверждения ее достоверности и корректировки отчетности с учетом реального состояния имущества неплатежеспособной организации, а именно использовать данные инвентаризации проводимой непосредственно в рамках каждой процедуры банкротства, ввести в унифицированные документы по оформлению инвентаризации раздел в котором будет отражаться реальная стоимость имущества (на основе проведенной оценки рыночной стоимости имущества) и реальные обязательства организации (на основе заявленных и установленных требований кредиторов).     
Правила проведения арбитражным управляющим финансового анализа

В настоящее время в российской практике неплатежеспособность предприятия определяется Постановлением Правительства  РФ от 25 июня 2003г. N367 «Об утверждении правил проведения арбитражным управляющим финансового анализа». 

Нормативно-правовая база диагностики предприятий в рамках арбитражного управления нацелена на определение достаточности имущества должника для удовлетворения требований кредиторов и для покрытия расходов в деле о банкротстве. 

Рассмотрим с критической точки зрения основные положения, касающиеся непосредственного проведения финансового анализа.

Правила дают возможность анализировать имущество и источники его формирования, структурировать по степени ликвидности, пассивы по срочности погашения, оценить структуру выручки и чистой прибыли на основе публичной финансовой отчетности. Правила определяют направления анализа внешних и внутренних условий для предприятий и рынков, на которых они функционируют.

Несомненным положительным моментом данного Постановления является то, что финансовое состояние оценивается с позиции управления финансами организации, а также установлены требования к анализу.

Недостатками Положения являются следующие позиции:

- Цель проведения финансового состояния – это не оздоровление финансового состояния предприятия, поскольку нет факторного анализа, нет механизма выявления резервов для улучшения финансового состояния.

- В состав информационной базы, используемой для проведения финансового анализа (п.4) не включены данные управленческого учета, который является инструментом для анализа затрат и их снижения.

- В п.5. представлен слишком узкий круг принципов проведения анализа финансового состояния, здесь их только 2: достоверность и полнота.

В Приложении 1 представлены  коэффициенты финансово-хозяйственной деятельности должника и показатели, используемые для их расчета.  

Для расчета коэффициентов финансово-хозяйственной деятельности должника используются следующие основные показатели: 

а) совокупные активы (пассивы) - баланс (валюта баланса) активов (пассивов); 

Эксперты финансового анализа называют эти показатели так: 

Валюта баланса в пассиве – это совокупный капитал;

Валюта баланса в активе – это авансированный капитал.

б) скорректированные внеоборотные активы - сумма стоимости нематериальных активов (без деловой репутации и организационных расходов), основных средств (без капитальных затрат на арендуемые основные средства), незавершенных капитальных вложений (без незавершенных капитальных затрат на арендуемые основные средства), доходных вложений в материальные ценности, долгосрочных финансовых вложений, прочих внеоборотных активов; 

в) оборотные активы - сумма стоимости запасов (без стоимости отгруженных товаров), долгосрочной дебиторской задолженности, ликвидных активов, налога на добавленную стоимость по приобретенным ценностям, задолженности участников (учредителей) по взносам в уставный капитал, собственных акций, выкупленных у акционеров; 

г) долгосрочная дебиторская задолженность - дебиторская задолженность, платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты; 

д) ликвидные активы - сумма стоимости наиболее ликвидных оборотных активов, краткосрочной дебиторской задолженности, прочих оборотных активов; 

е) наиболее ликвидные оборотные активы - денежные средства, краткосрочные финансовые вложения (без стоимости собственных акций, выкупленных у акционеров); 

ж) краткосрочная дебиторская задолженность - сумма стоимости отгруженных товаров, дебиторская задолженность, платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты (без задолженности участников (учредителей) по взносам в уставный капитал); 

з) потенциальные оборотные активы к возврату - списанная в убыток сумма дебиторской задолженности и сумма выданных гарантий и поручительств; 

и) собственные средства - сумма капитала и резервов, доходов будущих периодов, резервов предстоящих расходов за вычетом капитальных затрат по арендованному имуществу, задолженности акционеров (участников) по взносам в уставный капитал и стоимости собственных акций, выкупленных у акционеров; 

к) обязательства должника - сумма текущих обязательств и долгосрочных обязательств должника; 

л) долгосрочные обязательства должника - сумма займов и кредитов, подлежащих погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты, и прочих долгосрочных обязательств; 

м) текущие обязательства должника - сумма займов и кредитов, подлежащих погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты, кредиторской задолженности, задолженности участникам (учредителям) по выплате доходов и прочих краткосрочных обязательств; 

н) выручка нетто - выручка от реализации товаров, выполнения работ, оказания услуг за вычетом налога на добавленную стоимость, акцизов и других аналогичных обязательных платежей; 

о) валовая выручка - выручка от реализации товаров, выполнения работ, оказания услуг без вычетов; 

п) среднемесячная выручка - отношение величины валовой выручки, полученной за определенный период как в денежной форме, так и в форме взаимозачетов, к количеству месяцев в периоде; 

р) чистая прибыль (убыток) - чистая нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода, оставшаяся после уплаты налога на прибыль и других аналогичных обязательных платежей. 

 Далее в Правилах представлен перечень коэффициентов, используемых для финансового анализа, который разделен на блоки.

1. Коэффициенты, характеризующие платежеспособность должника

 Коэффициент абсолютной ликвидности. 

Коэффициент абсолютной ликвидности показывает, какая часть краткосрочных обязательств может быть погашена немедленно, и рассчитывается как отношение наиболее ликвидных оборотных активов к текущим обязательствам должника. 

Расчет данного коэффициента нецелесообразен, поскольку наиболее ликвидные активов, в частности денежные средства,  являются, по сути,  случайной величиной. Краткосрочные финансовые вложения могут быть представлены также и векселями, природа возникновения которых весьма сомнительна и не имеет отношения к наиболее ликвидным активам.

Коэффициент текущей ликвидности. 

Коэффициент текущей ликвидности характеризует обеспеченность организации оборотными средствами для ведения хозяйственной деятельности и своевременного погашения обязательств и определяется как отношение ликвидных активов к текущим обязательствам должника. 

Алгоритм расчета в формализованном виде выглядит так:
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где ДС – денежные средства;

КрФВ - краткосрочные финансовые вложения (без стоимости собственных акций, выкупленных у акционеров);

КрДЗ -  краткосрочная дебиторская задолженность, 

Прочие ОА - прочие оборотные активы.

Представленный алгоритм расчета коэффициента текущей ликвидности на самом деле является формулой расчета коэффициента критической ликвидности, т.к. не включает в состав активов запасы.

Показатель обеспеченности обязательств должника его активами. 

Показатель обеспеченности обязательств должника его активами характеризует величину активов должника, приходящихся на единицу долга, и определяется как отношение суммы ликвидных и скорректированных внеоборотных активов к обязательствам должника. 

Степень платежеспособности по текущим обязательствам. 

Степень платежеспособности по текущим обязательствам определяет текущую платежеспособность организации, объемы ее краткосрочных заемных средств и период возможного погашения организацией текущей задолженности перед кредиторами за счет выручки. 

Степень платежеспособности определяется как отношение текущих обязательств должника к величине среднемесячной выручки. 

Целесообразность расчета данного показателя сомнительная, т.к. предприятие не может функционировать без выручки, которую предлагается направить на погашение долгов, согласно алгоритму расчета.

Название раздела коэффициентов говорит только о показателях платежеспособности, а в большем количестве представлены коэффициенты ликвидности. Корректнее назвать этот раздел так: «Коэффициенты, характеризующие платежеспособность и ликвидность должника».

Платежеспособность – наличие у организации денежных средств и их эквивалентов в размере, достаточном для погашения кредиторской задолженности, требующей немедленной оплаты. Признаками платежеспособности предприятия являются наличие в достаточном объеме денежных средств и их эквивалентов, а также отсутствие просроченной кредиторской задолженности.

Ликвидность менее динамична, чем платежеспособность, так как предприятие имеет достаточно стабильную структуру активов и пассивов. Оценка ликвидности часто бывает ошибочной, так как в расчетах участвуют все оборотные активы, которые числятся на балансе.

В Правилах нет коэффициента платежеспособности, рассчитанного по приложению к отчетности: Движение денежных средств , который более точно определяет текущую ликвидность по денежному потоку. Расчет показателя определяется следующей формулой:


[image: image2.wmf]ДС

расход

ДС

е

поступивши

ДС

года

начало

+


Недостатком является то, что в описании коэффициентов, характеризующих платежеспособность должника отсутствует граница между платежеспособностью и ликвидностью. 

2. Коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость должника

Коэффициент автономии (финансовой независимости). 

Коэффициент автономии (финансовой независимости) показывает долю активов должника, которые обеспечиваются собственными средствами, и определяется как отношение собственных средств к совокупным активам. 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами (доля собственных оборотных средств в оборотных активах). 

Формулировка «доля собственных оборотных средств в оборотных активах» некорректна, т.к. говорит о том, что СОС можно трактовать как часть активов. Правильнее было бы оставить прежнее название - коэффициент обеспеченности.

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами определяет степень обеспеченности организации собственными оборотными средствами, необходимыми для ее финансовой устойчивости, и рассчитывается как отношение разницы собственных средств и скорректированных внеоборотных активов к величине оборотных активов. 

Доля просроченной кредиторской задолженности в пассивах. 

Доля просроченной кредиторской задолженности в пассивах характеризует наличие просроченной кредиторской задолженности и ее удельный вес в совокупных пассивах организации и определяется в процентах как отношение просроченной кредиторской задолженности к совокупным пассивам. 

Показатель отношения дебиторской задолженности к совокупным активам. 

Показатель отношения дебиторской задолженности к совокупным активам определяется как отношение суммы долгосрочной дебиторской задолженности, краткосрочной дебиторской задолженности и потенциальных оборотных активов, подлежащих возврату, к совокупным активам организации. 

 3. Коэффициенты, характеризующие деловую активность должника 

Рентабельность активов. 

Рентабельность активов характеризует степень эффективности использования имущества организации, профессиональную квалификацию менеджмента предприятия и определяется в процентах как отношение чистой прибыли (убытка) к совокупным активам организации. 

Норма чистой прибыли. 

Норма чистой прибыли характеризует уровень доходности хозяйственной деятельности организации. Норма чистой прибыли измеряется в процентах и определяется как отношение чистой прибыли к выручке (нетто). 

 Название этой группы показателей не соответствует содержанию, поскольку рентабельность активов и норма чистой прибыли – это показатели, характеризующие рентабельность организации, а не деловой активности. 

Деловая активность – это деятельность предприятия в области управления финансами. Деловая активность может иметь качественную и количественную оценку. Количественно деловая активность может оцениваться показателями оборачиваемости и капиталоотдачи.

Деловая активность выражает эффективность использования материальных, трудовых, информационных и финансовых ресурсов по всем направлениям. Деловая активность как рыночная категория предполагает системное и многоуровневое рассмотрение, характеризует финансово-хозяйственную деятельность организации, ее конкурентоспособность и эффективность деятельности, способность к устойчивому экономическому росту.

Для более полного анализа необходимо добавить следующие показатели. 
Важным показателей деловой активности является показатель экономического роста компании. Определяется как соотношение реинвестируемой прибыли и собственного капитала компании на начало года.

Фондоотдача определяется как соотношение выручки от продаж и основных средств.

Производительность труда – отношение выручки от продаж и среднесписочной численности работников.

Необходимо также добавить в анализ и различные показатели оборачиваемости. Для измерения оборачиваемости оборотных средств используются следующие показатели.

Коэффициент оборачиваемости оборотных активов. Он характеризует число оборотов, совершенных оборотными средствами за изучаемый период и определяется отношением  выручки от продаж и средних оборотных активов.             

Период оборота: 
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Экономическая интерпретация показателей оборачиваемости такова:

· оборачиваемость в оборотах указывает среднее число оборотов средств, вложенных в активы данного вида, в анализируемом периоде, то есть, сколько раз в среднем в отчетном периоде оборачивались финансовые ресурсы, вложенные в эти активы;

· оборачиваемость в днях указывает продолжительность (в днях) одного оборота средств, вложенных в активы данного вида, или сколько в среднем дней денежные средства были омертвлены в этих активах.

Деловая активность организации в финансовом аспекте проявляется преимущественно в скорости обращения капитала, прежде всего оборотного. Ускорение оборачиваемости оборотных средств уменьшает потребность в них, позволяет организациям высвобождать часть оборотных средств либо для более эффективных вложений, либо для дополнительного выпуска продукции.

Мы разделяем точку зрения некоторых отечественных экономистов (проф. В. И. Терехин, проф. В. П. Панагушин, проф. М. Н. Крейнина, проф. Е. А. Мизиковский, проф. А. П. Градов и др.), которые утверждают, что оценка несостоятельности предприятия по показателям, представленным в Правилах, не может быть объективной и считаем, что:

— отсутствуют нормативные значения всех коэффициентов, принимаемых для целей финансового анализа. Практика же говорит о том, что необходимо их не просто разработать  в «унифицированном» варианте, а для каждой отрасли народного хозяйства. Некоторые российские экономисты (проф. М. Н. Крейнина и др.) доказывают необходимость установления нормативных коэффициентов текущей ликвидности для каждого конкретного предприятия; 

— неоднозначным является определение ликвидности активов. Недвижимость, незавершенное строительство, административные здания, считающиеся неликвидными по международным стандартам, в российской действительности могут быть высоколиквидными активами, нежели неликвидные продукция и производственные запасы, считающиеся в стабильной рыночной экономике ликвидными; 

— данная методика не учитывает экономические показатели деловой активности и оборачиваемости.  
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