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Рассматриваются вопросы, связанные с проведением финансового оздоровления коммерческих организа-

ций, в отношении которых инициирован процесс банкротства.  
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Вступление экономики России в рыночные 
отношения, открытие отечественного рынка для 
товаров зарубежных предприятий поставили 
большинство российских организаций в сложное 
финансовое и экономическое положение. Резуль-
татом этого явились рост неплатежеспособности 
и дальнейшее банкротство организаций, что сде-
лало довольно актуальным вопрос о финансовом 
оздоровлении данных компаний.  

Финансовое оздоровление представляет собой 
совокупность методов и подходов к управлению 
организацией, направленных на восстановление ее 
платежеспособности в краткосрочной перспективе 
и обеспечение финансового равновесия и устойчи-
вого развития в долгосрочном периоде. 

Процесс финансового оздоровления любой 
коммерческой организации предполагает выпол-
нение трех основных этапов работ, от результатов 
каждого из которых существенным образом зави-
сит эффективность и всего процесса. 

Проведение комплексного анализа финансово-
хозяйственной деятельности коммерческой орга-
низации является первым этапом работ, осу-
ществляемых в рамках финансового оздоровле-
ния организации. Данный анализ целесообразно 
проводить поквартально за период не менее трех 
лет. Такой выбор длительности исследуемого пе-
риода не является случайным и обусловливается 

общим сроком исковой давности по оспариванию 
сделок, заключенных руководством организации 
с ее контрагентами на условиях, не соответству-
ющих рыночным. Как правило, анализ финансо-
во-хозяйственной деятельности проводится по 
следующим направлениям: расчет финансовых 
коэффициентов (характеризующих ликвидность, 
финансовую устойчивость, деловую активность и 
рентабельность) и анализ их динамики, исследо-
вание изменений, происходящих в структуре и 
составе имущества и обязательств организации, 
определение факторов, влияющих на эффектив-
ность ее деятельности. Для получения объектив-
ной оценки состояния компании также следует 
использовать PEST-, SWOT- и GAP-анализ, кото-
рые позволят оценить внутреннюю среду компа-
нии и ее внешнее окружение.  

По результатам проведенных на первом этапе 
исследований выявляются причины, приведшие к 
возникновению неплатежеспособности компании, 
а также наличие у нее внутренних сил и ресурсов 
для финансового оздоровления. 

На втором этапе финансового оздоровления 
организации прорабатывается совокупность ва-
риантов решения выявленных по результатам 
анализа ее финансово-хозяйственной деятельно-
сти проблем. Необходимо подчеркнуть, что оцен-
ка и использование нескольких альтернативных 
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подходов к решению проблем позволяет повы-
сить эффективность мероприятий по финансово-
му оздоровлению и сократить срок вывода ком-
пании из кризиса. По завершении работ на дан-
ном этапе формируется итоговый план по ре-
структуризации деятельности компании. К 
сожалению, наиболее часто встречающейся ошиб-
кой разработки плана реструктуризации является 
то, что предусматриваемые им меры охватывают 
только лишь отдельные направления деятельно-
сти организации (например, финансовую или 
производственную) и при этом не затрагивают 
другие, что, в конечном итоге, приводит к его 
провалу. Финансовое оздоровление организации 
должно быть направлено на оптимизацию всей 
системы ее бизнес-процессов.  

Третий этап финансового оздоровления орга-
низации предусматривает практическую реализа-
цию плана реструктуризации деятельности ком-
пании и оценку полученных результатов. При 
этом следует подчеркнуть, что план реструктури-
зации должен подвергаться оперативной коррек-
тировке в случаях, если заложенные в нем меро-
приятия не приносят ожидаемого эффекта. 

Несмотря на кажущуюся простоту в реализа-
ции представленных этапов, существует ряд от-
личий (преимущественно ограничительного ха-
рактера), которые необходимо дополнительно 
учитывать при финансовом оздоровлении органи-
зации, реализуемом в рамках проведения судеб-
ных процедур банкротства. 

Прежде всего, нужно отметить, что отечествен-
ное законодательство предусматривает следующие 
процедуры банкротства, направленные на восста-
новление платежеспособности коммерческих орга-
низаций: мировое соглашение, финансовое оздо-
ровление и внешнее управление [см. лит.]. 

Мировое соглашение – процедура банкрот-
ства, вводимая арбитражным судом в отношении 
коммерческой организации-должника в случае 
достижения ее руководством (собственниками) и 
кредиторами компромиссного решения по ре-
структуризации и погашению имеющихся у 
должника обязательств.  

Процедуры банкротства, финансовое оздо-
ровление и внешнее управление также направле-
ны на восстановление платежеспособности ком-
мерческой организации, осуществляемое под 
контролем арбитражного суда и собрания ее кре-
диторов, однако последняя предполагает, что ру-

ководить компанией будет внешний управляю-
щий и погашение ее обязательств перед кредито-
рами произойдет только в конце процедуры. 

Вне зависимости от того, какая восстанови-
тельная процедура банкротства введена арбит-
ражным судом в отношении организации-
должника, разработка плана реструктуризации ее 
деятельности должна учитывать приведенные 
далее особенности. 

Наличие ограничения по времени реализации 
плана реструктуризации. Как правило, срок про-
ведения реструктуризации ограничивается дли-
тельностью введенной арбитражным судом вос-
становительной процедуры. При этом совокуп-
ный срок проведения процедур финансового 
оздоровления и внешнего управления не может 
превышать двух лет. Наличие временных ограни-
чений на практике приводит к тому, что при раз-
работке плана реструктуризации применяются 
только такие мероприятия, которые способны 
принести положительный эффект в краткосроч-
ной перспективе (например, продажа имущества 
организации-должника), снижая интегральную 
результативность.  

Необходимость согласования предлагаемых к 
реализации мероприятий с собранием кредито-
ров. В отличие от финансового оздоровления ор-
ганизации, проводимого вне рамок судебных 
процедур, план реструктуризации, представлен-
ный к реализации в ходе восстановительных про-
цедур банкротства, должен быть прият собранием 
кредиторов компании и утвержден арбитражным 
судом. Нужно отметить, что на практике боль-
шинство кредиторов, как правило, враждебно 
относится к должнику и часто не заинтересовано 
в его финансовом оздоровлении (а только лишь в 
скорейшем получении собственных денежных 
средств). В результате большинство процессов 
банкротства российских компаний заканчивается 
их ликвидацией. 

Ориентация на собственные финансовые ре-
сурсы. Инициация в отношении организации-
должника процесса несостоятельности негативно 
сказывается на его возможности по привлечению 
финансовых ресурсов из внешних источников, что, 
в свою очередь, приводит к дополнительному огра-
ничению мероприятий, подходящих для реализации 
в рамках реструктуризации ее деятельности. По-
этому основной акцент в данном случае ставится на 
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мобилизации внутренних источников финансиро-
вания, прежде всего за счет продажи внеоборотных 
активов и части производственных запасов. 

Наличие ограничений по применяемым в ходе 
финансового оздоровления мероприятиям. Вве-
дение в отношении компании восстановительных 
процедур банкротства не снимает ограничений по 
распоряжению ее активами, установленных зако-
нодательно при инициации процесса банкротства. 
Так, руководству компании необходимо согласо-
вывать с собранием или комитетом кредиторов 
сделки, связанные с реализацией и отчуждением 
имущества, балансовая стоимость которого со-
ставляет пять и более процентов от совокупной 
величины ее активов [см. лит]. Аналогичная си-
туация складывается и в отношении сделок, 
направленных на привлечение заемного финан-
сирования. Увеличение обязательств организации-
должника снижает вероятность получения кредито-
рами всех  причитающихся им денежных средств. 

Необходимость погашения обязательств перед 
кредиторами в соответствии с установленной 
законодательством о банкротстве очередностью. 
Федеральный закон о несостоятельности (банкрот-
стве) устанавливает следующую очередность пога-
шения требований кредиторов [см. лит.]:  

– текущие и приравненные к ним платежи; 
– требования кредиторов первой очереди (тре-

бования граждан, перед которыми должник несет 
ответственность за причинение вреда жизни или 
здоровью, компенсации морального вреда); 

– требования кредиторов второй очереди 
(расчеты по выплате выходных пособий и оплате 
труда лиц, работающих или работавших по тру-
довому договору, и по выплате вознаграждений 
авторам результатов интеллектуальной деятель-
ности);  

– требования кредиторов третьей очереди 
(кредиторы, имеющие обеспечение своих требо-
ваний, необеспеченные кредиторы, включая 
налоговые и иные аналогичные платежи, компен-
сация упущенной выгоды). 

При этом отечественное законодательство до-
полнительно устанавливает сроки, в течение ко-
торых должна быть погашена задолженность пе-
ред кредиторами первой и второй очередей 
(например, в рамках мирового соглашения и про-
ведения процедуры финансового оздоровления).  

Определение ответственного лица за разра-
ботку плана реструктуризации. В большинстве 
восстановительных процедур банкротства разра-
ботка плана реструктуризации деятельности ор-
ганизации-должника производится ее менедж-
ментом или собственниками, однако при введе-
нии в отношении должника процедуры внешнего 
управления ее руководство освобождается от ис-
полнения своих обязанностей, которые переходят 
к назначаемому арбитражным судом внешнему 
управляющему. Именно внешний управляющий и 
должен разработать в течение месяца с даты свое-
го назначения план реструктуризации и предста-
вить его на рассмотрение собранию кредиторов 
для последующего утверждения. 

Становится очевидно, что наличие представ-
ленных особенностей часто негативным образом 
сказывается на результатах реализации плана ре-
структуризации, снижая и так невысокие шансы 
на успешное финансовое оздоровление. 
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