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В статье проанализировано нормативное соотношение понятий «санация», «санационный аудит»

и «финансовое оздоровление», рассмотрена роль учетно-аналитического обеспечения в проце-

дуре санации. В связи с недостаточной разработанностью правовой базы банкротства в России

особую актуальность приобретает реализация методов экономического анализа в диагностике

возможного банкротства организации, позволяющая повысить качество, достоверность и полноту

используемой для принятия управленческих решений информации, особенно на стадии санации

предприятия. Дана оценка роли учетно-аналитического обеспечения в диагностике банкротства

коммерческих организаций. С помощью некоторых отечественных методик диагностики банкрот-

ства дана оценка финансового состояния исследуемой организации и приведены рекомендации

по санационным мероприятиям. Проанализированы возможности применения модели Ковалева

в современной экономической практике. По данным исследуемой организации сделан вывод о до-

стоверности использования модели. Сделан вывод о том, что учетно-аналитическое обеспечение

играет решающую роль как на этапе определения тенденций несостоятельности предприятия, так

и на этапе формулирования плана мероприятий по санации и финансовому оздоровлению.

Несмотря на общую негативную окраску терми-

на «банкротство», закрепившуюся в обществен-

ном сознании, ликвидация предприятия далеко

не всегда становится результатом признания

несостоятельности, особенно с учетом того, что

для предприятия процедура банкротства может

пролонгироваться на срок до 5 лет. Согласно

статье 30 Федерального закона «О несостоя-

тельности (банкротстве)» от 26.10.2002 № 127 [7,

ст. 30], даже при наличии основных признаков
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банкротства у фирмы, до момента подачи в ар-

битражный суд заявления о признании долж-

ника банкротом могут быть приняты меры по

предупреждению несостоятельности. Основной

мерой подобного характера считается процеду-

ра санации.

В рамках процедуры банкротства существует

несколько видов процедур: наблюдение, сана-

ция, финансовое оздоровление, внешнее управ-

ление, конкурсное производство и моровое со-

глашение [1]. В рамках нашей статьи мы скон-

центрируем свое внимание на роли учетно-

аналитического обеспечения на этапе санации

предприятия, так как на этом этапе предприятие

ещё может восстановить свою платежеспособ-

ность и другие финансовые показатели, перейти

к новому витку развития, либо принять реше-

ние о ликвидации. Финансово-экономический

анализ на этапе санации позволяет определить,

по какому из двух направлений предприятию

выгоднее пойти: максимизация прибыли или

минимизация убытков. Именно для этих перво-

степенных задач и применяется санационный

аудит.

На данном этапе важно отметить существующее

в современной российской научной и законо-

дательной практике смешение понятий санаци-

онного аудита и аудита в рамках финансового

оздоровления. С одной стороны, финансовое

оздоровление ставится на одну ступень с несо-

стоятельностью в статье 29 «Компетенция орга-

нов исполнительной власти и органов местного

самоуправления по решению вопросов финан-

сового оздоровления и банкротства». В рамках

данной концепции процедура санации является

одним из видов или напрямую отожествляет-

ся с понятием финансового оздоровления, что

можно проследить в работах И. А. Бланк, а также

в монографии М. И. Титова, рассматривающих

материально-правовые и процессуальные ас-

пекты банкротства. В. А. Соколенко предложил

термин «санационный менеджмент», расширя-

ющий понятия финансового оздоровления и са-

нации до стратегического уровня управления

компанией [6, с. 7].

Законодательное определение санации рас-

сматривает её как меру по предупреждению

банкротства должника, в рамках которой может

быть предоставлена финансовая помощь в раз-

мере, достаточном для погашения денежных

обязательств, требований о выплате выходных

пособий и (или) об оплате труда лиц, работа-

ющих или работавших по трудовому договору,

и обязательных платежей и восстановления пла-

тежеспособности должника (санация). Однако

в Федеральном законе процедура санации не ре-

гламентируется, что и вызывает такой разброс

определений.

В рамках санационного аудита могут быть моде-

ли диагностирования несостоятельности пред-

приятий с ориентацией на реструктуризацию

задолженности предприятия-должника [4, с. 5—

6].

Рассмотрим применение некоторых методов

санационного аудита на примере сети книжных

магазинов ООО «Республика».

Постараемся проследить, соотносятся ли дан-

ные учетно-аналитического обеспечения с при-

нятым правлением решением о признании пред-

приятия несостоятельным и инициации конкурс-

ного производства в апреле 2022 года.

Применим модель В. В. Ковалева и О. Н. Волко-

вой для ретроспективного анализа вероятности

банкротства.

Ниже представлена пятифакторная модель

Ковалева-Волковой [5, с. 3—4], рассчитанная на

основе финансовой (бухгалтерской) отчетности

ООО «Республика» по данным ФНС и Росстата

(табл. 1).

Общая формула интегральной платежеспособ-

ности для модели Ковалева-Волковой (1):
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+ 25
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+ 25
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H3
+ 25

N4

H4
+ 25

N5

H5
= 25 (

Выручка от продаж
Средняя стоимость запасов

/3,0) +

+ 25 (
Оборотные активы

Краткосрочные обязательства
/2,0) + 20 (

Собственный капитал
Заемные средства

/1,0) +

+ 20 (
Прибыль до налогообложения
Средняя величина итога баланса

/0,3) +

+ 10 (
Прибыль до уплаты налогов и процентов

Выручка от продаж
/0,2) (1)

Рассчитаем итоговый показатель N для 2017 года (2):

25
N1

H1
+ 25

N2

H2
+ 20

N3

H3
+ 20

N4

H4
+ 10

N5

H5
= 25 ⋅ 3,113/3 + 25 ⋅ 1,019/2 − 20 ⋅ 0,014 + 20 ⋅ 0,061/0,3+

+ 10 ⋅ 0,036/0,2 = 104,60. (2)

В 2017 году показатель (2) превышает 100, по-

этому финансовую ситуацию на предприятии

можно считать более чем удовлетворительной.

Итоговый показатель N для 2018 года (3):

25
N1

H1
+25

N2

H2
+20

N3

H3
+20

N4

H4
+10

N5

H5
= 105,04.

(3)

Аналогичную ситуацию можно наблюдать в 2018

году (3). Комплексный показатель N все ещё

превышает 100, что может говорить о том, что

при сохранении текущих экономических показа-

телей компания сможет сохранить финансовую

устойчивость в долгосрочной перспективе.

Итоговый показатель N для 2019 года (4):

25
N1

H1
+25

N2

H2
+20

N3

H3
+20

N4

H4
+10

N5

H5
= 94,01.

(4)

В 2019 году модель (4) показывает первые при-

знаки надвигающего финансового кризиса. По-

казатель всё ещё близок к 100, но, основываясь

на данных из таблицы ниже, показатели соб-

ственного капитала и прибыли до налогообло-

жения резко снижаются.

Итоговый показатель N для 2020 года (5):

25
N1

H1
+25

N2

H2
+20

N3

H3
+20

N4

H4
+10

N5

H5
= 24,23.

(5)

Схожую тенденцию на снижение объемов соб-

ственного капитала можно наблюдать на протя-

жении всех последующих лет наблюдения. На

данном уровне показателя N (5) можно заклю-

чить о глубоком финансовом кризисе предпри-

ятия, однако, основываясь исключительно на N

показателе, нельзя окончательно заключить, что

компания не сможет стабилизировать финансо-

вую ситуацию.

Итоговый показатель N для 2021 года (6):

25
N1

H1
+25

N2

H2
+20

N3

H3
+20

N4

H4
+10

N5

H5
= −52,91.

(6)

Отрицательный показатель N (6) можно считать
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Рис. 1. Темпы роста финансовых показателей. Источник: составлено автором.

своеобразной «точкой невозврата» для финан-

совой устойчивости компании. Это означает,

что у компании нет достаточных ресурсов для

самостоятельного выхода из кризиса.

Проведенный с помощью модели Ковалева ана-

лиз показывает, что в период между 2019 и 2021

годами ООО «Республика» существенно ухудши-

ла своё финансово-экономическое состояние.

Как видно на рисунке 1 «Темпы роста финан-

совых показателей в период с 2017 по 2021

год», наиболее заметно снизился показатель

собственного капитала, что напрямую обуслов-

лено ростом непокрытого убытка. С аналогичной

проблемой связан отрицательный коэффициент

эффективности для данного периода.

С учетом резкого снижения рентабельности

и эффективности, заметного на рисунке 2 «Ди-

намика основных финансово-экономических по-

казателей», у компании уже к концу 2019 года

не было реальной возможности восстановления

своей платежеспособности в течение несколь-

ких лет.

Таблица 1. Статистические и расчетные показатели финансовой отчетности ООО «Республика» [2].

Показатели 2021 2020 2019 2018 2017

Выручка от продаж,

тыс.руб.
46253 877516 2066370 1805560 1511240

Средняя стоимость

запасов, тыс. руб.
253112 529270 682317 570714 485448

Оборотные активы, тыс.

руб.
287971 458045 998214 856926 691343

Краткосрочные

обязательства, тыс. руб.
853710 824674 1153760 880963 678760

Собственный капитал, тыс.

руб.
−495264 −261902 −34123 18903 −10353

Долгосрочные

обязательства, тыс. руб.
41838 42480 53076 3695 53229

Заемные средства, тыс.

руб.
895548 867154 1206836 884458 731989

Прибыль до

налогообложения, тыс.

руб.

−208687 −286956 −130069 39043 43719

Продолжение на следующей странице



Региональная и отраслевая экономика 409

-100%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2017 2018 2019 2020 2021

N5 (коэффициент эффективности)

N4 (коэффициент рентабельности, рассчитанной по прибыли 
до налогообложения)
N3 (коэффициент структуры капитала (леверидж))

N2 (коэффициент текущей ликвидности)

N1 (коэффициент оборачиваемости запасов)

Рис. 2. Динамика основных финансово-экономических показателей. Источник: составлено автором.

Таблица 1. Статистические и расчетные показатели финансовой отчетности ООО «Республика» [2]. (Продол-

жение таблицы)

Средняя величина итога

баланса, тыс. руб.
400283 605253 1172710 903561 721636

Проценты к уплате, тыс.

руб.
3187 15136 17651 10913 9960

Прибыль до уплаты

налогов и процентов, тыс.

руб.

−205500 −271820 −112418 49956 53679

N1 (коэффициент

оборачиваемости

запасов)

0,183 1,658 3,028 3,164 3,113

N2 (коэффициент текущей

ликвидности)
0,337 0,056 0,865 0,972 1,019

N3 (коэффициент

структуры

капитала(леверидж))

−0,553 −0,302 −0,028 0,021 −0,014

N4 (коэффициент

рентабельности,

рассчитанный по прибыли

до уплаты налогов)

−0,521 −0,474 −0,111 0,043 0,061

N5 (коэффициент

эффективности)
−4,443 −0,31 −0,054 0,028 0,036

Опираясь на аналитические данные, а также

данные из открытых источников о деятельности

компании в период с 2017 по 2021 год, можно

выделить основные факторы, повлиявшие на

ухудшение финансового положения предприя-

тия:

– переоцененность потенциальной прибыли от

реализации товаров;

– высокие цены относительно среднего ценника

в книжной отрасли, которые сыграли перво-

степенную роль в снижении продаж в период

2019–2021 года, когда основная часть целевой

аудитории выбрала сберегательную модель

потребления и либо перешла к более бюд-

жетным аналогам у конкурентов, либо вовсе

отказалась от бумажных книг в пользу элек-

тронных;

– возросшие издержки в связи с расширением
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сети магазинов. В этот период было открыто

более 10 новых торговых точек, в основном

в регионах, что не принесло ожидаемой при-

были;

– увеличение долговой нагрузки. Кредиторская

задолженность к декабрю 2021 года суще-

ственно превышала дебиторскую задолжен-

ность, что говорит о разбалансированности

обязательств предприятия. Как можно видеть

на странице компании в Картотеке Арбитраж-

ных дел, в период с 2019 по 2021 год компа-

ния получила рекордное для неё количество

исков о взыскании долгов, в среднем этот

показатель составил 27 исков в год. При этом

самыми крупными истцами на тот момент бы-

ли издательство ООО «ТД Эксмо» (требование

в размере 122,12 млн руб.), поставщик офисной

техники и канцтоваров ООО «Вериел Трей-

динг» (требование в размере 14,5 млн руб.)

и поставщик бытовых электротоваров ООО

«Эй энд д иди компани» (требование в размере

9,8 млн руб.) [8];

– снижение эффективности менеджмента, вы-

званное текучкой управленческих кадров, что

не позволило реализовать необходимые анти-

кризисные меры.

В целом, большинство вышеизложенных факто-

ров вызваны последствиями так называемого

«коронакризиса», характеризуемого общим сни-

жением экономической активности и потреби-

телей, и поставщиков товаров и услуг [3, с. 3].

В свете сложившейся в 2019–2021 годах

финансово-экономической ситуации на основе

примененных инструментов санационного ауди-

та целесообразно рекомендовать предприятию

следующее: в связи с необходимостью покрытия

требований кредиторов необходима реализация

части объектов основных средств путем их

продажи по справедливой цене, определяе-

мой экспертом-оценщиком. Нужно снизить

количество торговых точек в регионах, так как

потребитель там изначально был ориентирован

на более бюджетные и привычные аналоги,

и сосредоточиться на осторожном с финансовой

точки зрения управлении магазинами в цен-

тральном регионе, где структура потребления

целевой аудитории изменилась не так сильно.

Для снижения размера кредиторской задолжен-

ности можно было бы привлечь средства извне,

но так как предприятие не является системно-

значимым и не участвует в реализации госу-

дарственных социальных программ, возможно

привлечение средств только со стороны частных

компаний. В случае невозможности покрытия

кредитных обязательств за счет собственной

прибыли в течение двух лет рационально

было бы рассмотреть возможность начала

процедуры конкурсного производства и пере-

дачи управления предприятием конкурсному

управляющему с предварительным введением

внешнего управления сроком не более чем в 1,5

года.

Данные рекомендации соотносятся с реальными

мерами, принятыми руководством ООО «Респуб-

лика» в связи с финансовым состоянием пред-

приятия, начиная с 2020 года. Ещё в 2020 году

был подан иск о банкротстве компании, в апреле

2021 года была введена процедура наблюдения,

являющаяся, в большинстве случаев, следую-

щим после процедуры санации шагом для вы-

хода из несостоятельности. С этого момента

и до окончательного признания предприятия

банкротом 29 апреля 2022 года для реструкту-

ризации долга и погашения требований креди-

торов первой и второй очереди предприятие

распродавало своё имущество. При этом часть

магазинов ещё начале 2020 года перешла под

управление партнера предприятия ООО «Про-

Лайф», что также коррелирует с предложен-

ными выше рекомендациями и прогнозами. На

текущий момент сеть магазинов продолжает

де-факто существовать в качестве франшизы

и лэйбла онлайн-магазина, что позволяет сни-

зить операционные расходы до минимальных

значений, однако наши расчеты показали, что

ещё в 2018 году, до пандемии, компания пока-

зывала определенные тревожные признаки при-

ближающейся несостоятельности в виде крайне

высоких издержек и обязательств по сравнению

с конкурирующими компаниями, а также отри-

цательным показателем собственного капитала.
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Санационный аудит, как было выяснено ранее,

можно считать отдельным независимым направ-

лением учетно-аналитического обеспечения. Он

имеет весьма широкое определение в зависи-

мости от применения его отдельными исследо-

вателями, при этом может являться как одной

из судебных процедур в процессе банкротства

предприятия, так и аналитической составляю-

щей антикризисного менеджмента. В зависимо-

сти от этого будут сильно разниться избираемые

методы санационного аудита. Его целями могут

быть как установление наличия признаков несо-

стоятельности и оснований для инициации дела

о банкротстве, так и для определения целесооб-

разности санации и финансового оздоровления

предприятия.

Учетно-аналитическое обеспечение в проце-

дуре санации предполагает оценку динамики

и структуры баланса, аудит собственного капи-

тала, анализ заемного капитала, кредиторской

и дебиторской задолженности, оценку ликвид-

ности активов предприятия и его платежеспо-

собности.

Применение методов санационного аудита, как

было показано на примере ООО «Республика»,

позволяет сформулировать определенные суж-

дения о финансовом состоянии предприятия

и смоделировать план санационных мероприя-

тий. Однако для получения более объективного

результата необходимо было бы провести ком-

плексный и всесторонний анализ деятельности

компании, который позволил бы более обос-

нованно судить о правильности предпринятых

в отношении предприятия действий.
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