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Введение 

Сегодня в России нет недостатка в специальной л и -
• potype, как переводной, так и отечественной, посвящён-
1пИ финансовым проблемам предприятий. Однако в этом 
нимиобразии отсутствует чёткий системный подход к изло-
жению, по сути, весьма устойчивых и однородных явлений, 
прл1< курных д л я финансов любых предприятий. 

Реформирование российских предприятий предпо-
mini ' i создание, в том числе и методической базы осущест-
шонин >того процесса. 

В учебном пособии представлен материал по разра-
плана финансового оздоровления предприятий, ос-

положения по реструктурированию предприятий, 
I и к vi классификация процесса реструктурирования, и 
|пдр , ) (жо излагаются технологические аспекты различных 

• it реструктурирования предприятий: слияние, присоеди-
н ни. , разделение, выделение и дру гих типов реструктури-
•ИЙМНИЯ. 

Учебное пособие рекомендуется студентам дневной 
| т о ч н о й формы обучения по специальностям: «Финансы и 
• рпдиг» , «Менеджмент организаций» . 



I Основы 
оздоровления 

теории финансового 
предприятий 

1 О с н о в н ы е п о л о ж е н и я по ф и н а н с о в о м у 
о з д о р о в л е н и ю 

1 .1 Сущность и п р и н ц и п ы ф и н а н с о в о г о 
о з д о р о в л е н и я 

Сущностью финансового оздоровления является 
разработка и реализация наиболее рационального новатор 
ского варианта выхода предприятия из состояния банкрот 
ства. 

Реальный рост экономики России возможен лишь 
при одновременной технической модернизации производст-
ва и глобальном внедрении современных механизмов 
управления подготовки и переподготовки персонала. В ок-
тябре 1997 г. Правительство РФ приняло концепцию рефор-
мирования предприятий и других коммерческих организа-
ций. Ее реализация требует формирования совершенно но-
вого мировоззрения участников производственного процес-
са. Эта задача изменения мировоззрения, участников ар 
битражного процесса является актуальной и при реформи 
ровании предприятий в рамках процедуры банкротства, вы 
двигает совершенно новые требования к арбитражным 
управляющим. 

Со времени вступления России на путь реформиро-
вания экономики в стране создан институт банкротства 
предприятий, который, как известно, является неотъемле 
мым элементом рыночной экономики. В стране постепенно 
совершенствуются законодательная база, механизмы бан 
кротства, готовятся специалисты по арбитражному управле-
нию. 

В настоящее время основная доля дел по банкрот 
ству, рассматриваемых арбитражными судами, заканчивает-
ся, к сожалению, конкурсным производством, т.е. продажей 
имущества и ликвидацией предприятий. По данным Феде-
ральной службы по финансовому оздоровлению и банкрот-
ству 7,3 % арбитражных дел по банкротству связано с вве-
дением внешнего управления, что не отвечает ни требова-
ниям реструктуризации промышленности России, ни зада-
чам оздоровления конкретных предприятий, имеющих не-

лмшмжное значение для государства в целом. 
Одна из проблем, сдерживающих процесс реформи-

HiHrtHHvi предприятий, — нехватка арбитражных управляю-
HI-, I мособных в полной мере обеспечить финансовое оз-

н тж 'ние неплатежеспособных предприятий. 
В данном разделе мы хотим рассмотреть один из 

|яиПолее важных аспектов этой проблемы, а именно роль 
Пифожного управления и арбитражного управляющего в 

IIмщ(ч (<> реформирования предприятий с учетом современ-
I I» цшбований. 

Какие качества необходимы арбитражному управ-
k для успешного реформирования предприятия? Что 
|у*мм сделать, чтобы таких специалистов становилось 

ныне? Мы попытались ответить на эти вопросы, основы-
ми. I. ни анализе зарубежного и отечественного опыта. 

Реформирование предприятий — сложная проблема, 
Iiiivi иключает целый комплекс задач (организационных, 

нмнпмических, финансовых и т. п.). Реформирование — это 
ущп тонное изменение стратегии, реорганизация и созда-
и. н|)фективной системы управления, активное развитие 
• I>. .мыла Реформирование часто подразумевает изменение 
Ф У к t y p h i предприятия и создаваемой им продукции. 

В распоряжении внешнего управляющего имеется 
|щ 1.ПОЧНО средств для решения этой проблемы. Федераль-
н in (пконом «О несостоятельности (банкротстве)» (далее 

I . IKOH ) определены такие меры финансового оздоровле-
платёжеспособного предприятия, как перепрофили-

и.п.тис производства, закрытие нерентабельных участков 
роизводству продукции, которая не находит потребите-

н и ил рынке, и т. п. Закон не содержит исчерпывающего 
I. |и"н1ч мероприятий, направленных на восстановление 
ими'неспособности должника. Следовательно, для этих 
и м< и могут быть использованы любые дозволенные дейст-
нукнцим законодательством сделки или мероприятия. 

Председатель Московского комитета по делам о не-
(банкротстве) Н.Д.Бадаев характеризует 

ии. ииито управляющего «. .как высококлассного профес-
1ИОН.1НД, грамотного, эрудированного экономиста-
ущмижчща, имеющего свою команду специалистов и спо-

OHOIO осуществлять поиск и реализацию нестандартных 
мид" |ДОв и приемов для разрешения стоящих перед ним 
i|и|Гии'М. Таких управляющих у нас явно не достаточно, их 

MI и иии.шает не столько парта, сколько накопленный персо-
9 



нальный жизненный опыт, профессиональные навыки орга-
низаторской и руководящей работы». В современных усло-
виях чрезвычайно возрастает роль лидера и его команды —j 
явление принципиально новое в деле управления россий-
скими предприятиями. Такой подход требует пересмотра 
всей концепции управления и роли его руководителя, а 
также подбора и формирования команды управляющего. 

Именно нестандартный подход к реформированию 
предприятий- характерная черта специалистов по реинжи-
нирингу. Такой подход является неотъемлемой составляю-
щей процесса ре формирования, отмечают авторы широко 
известной книги. Главная отличительная особенность пре-
образований, проводимых в процессе реинжиниринга — не-
обходимость "начать деятельность заново". Реинжиниринг 
— это фундаментальное переосмысление и радикальное пе-
репроектирование бизнес процессов для достижения суще-
ственных улучшений таких ключевых для современного 
бизнеса показателей результативности, как затраты, каче-
ство, уровень обслуживания и оперативность". Здесь следу-
ет подробнее остановиться на определении реинжиниринга, 
который является главной составляющей процесса рефор-
мирования предприятия, так как это даст возможность со-
ставить более точное представление о роли руководителя (в 
данном случае арбитражного управляющего) и требовани-
ях, которые следует к нему предъявлять. Мы попытаемся 
осмыслить роль арбитражного управляющего с учетом наи-
более существенных моментов реинжиниринга, так как их 
функциональное взаимодействие полностью определяет ус-
пех арбитражного управления. 

В качестве примера успешного реформирования 
отечественных предприятий можно указать на опыт Санкт-
Петербургского предприятия АО «Пирометр». Его реформи-
рование началось с серьезного анализа ситуации, для вы-
полнения этой задачи были приглашены аудиторы высокой 
квалификации. Проведенная ими работа позволяла сформу-
лировать стратегию деятельности предприятия, и уже на 
этой основе была разработана программа его реформирова-
ния. Одно из наиболее существенных положений данной 
программы состояло в изменении структуры управления 
предприятием: было ликвидировано дублирование функ -
ций, разграничены полномочия, проведена оптимальная де-
централизация производства. Некоторые производства вы-
делились в самостоятельные подразделения, что позволило 

ю 



i «и гибко функционировать в новых условиях при со-
мнении управляющих функций в руках головного акцио-
ipiiDHi общества. Эффективность управления возросла 
и<> н (жагодаря введению должности менеджера проекта. 
M*ipi. i.i каждый проект на заводе, от начала его осущест-

ИЧП1Ч и до завершения, отвечает один человек; и его ре-
piиIи, согласованные с правлением акционерного общест-
I, oriti штельны для всех. Благодаря такому подходу пред-
1и>иис стало более быстро и адекватно реагировать на из-
чи• 11ии рыночной ситуации. Еще одним важным шагом в 
«Формировании предприятия стало создание рыночно ори-
мирпп,1нных служб: маркетинга, управления инвестиция-
н и »к< пертизы. 

Ннедрение специально разработанных мер по ре-
(к'режению позволило в течение 1996 г. снизить в 4 

мл (по сравнению с 1994 г.) затраты в сфере производст-
• «ши при этом его объем возрос. Результаты деятельно-
и .щи.к троителей значительны. В 1995 г. они увеличили 
т у » и продукции на 45% по отношению к 1994 г., а в 1996 

• ни- на 33%. Со своим электродвигателем завод "про-
м/и и" даже на рынок США. 

Опыт завода «Пирометр» и других российских 
и. д н р и я т и й однозначно свидетельствует о том, что судьба 
кн.типства из них во многом зависит от так называемого 

,I.I > !• шнного фактора, т. е. от воли и профессионализма 
нрпилиющей команды, от того, сколько в нее входит тол-

iii.i. и добросовестных людей. 
Прежде чем более подробно остановиться на роли 

идрр.1, каким является арбитражный управляющий, рас-
Mi11рим 1начение «человеческого фактора» в процессе ре-
шрмиропания предприятий. Реинжиниринг проводят те, 
ню м|()ирает и организует лидер. Успех всего начинания 
ими! ш от того, насколько действует при этом лидер. Авто-

in и по реинжинирингу М. Хаммер и Дж. Чампи приво-
дну из возможных схем организации команды на пред-

РИИ1ИИ! 
лидер — один из высших руководителей компа-

к т . t . ткционирующий и мотивирующий в целом реинжи-
1иринкшые мероприятия; 

хозяин производственного процесса — менеджер, 
и » у щ и и ответственность за определенный процесс и меро-
1|1ИИ1ИН по реинжинирингу; 

реинжиниринговая команда - группа лиц, занятых 
и 



в конкретном производственном процессе, диагностирую-
щих его и контролирующих его перепроектирование и ос-
воение; 

- руководящий комитет — группа старших менедже-
ров, вырабатывающих политику, решающих вопросы обще-
организационной стратегии реинжиниринга и контроли-
рующая его реализацию; 

- глава реинжиниринга — лицо, ответственное за 
разработку методов и инструментов реинжиниринга внутри 
компании и за обеспечение единства различных реинжини-
ринговых проектов. 

Лидер — это один из высших руководителей компа-
нии, обладающий достаточным влиянием для того, чтобы 
заставить принять необходимые организационные решения 
и убедить персонал согласиться с теми Радикальными пре-
образованиями, которые влечет реформирование предпри-
ятия. Его основная задача — выработка концепции и обос-
нование действий. Он должен обеспечить понимание всеми 
того обстоятельства, что реинжиниринг требует серьезных 
усилий, которые необходимо прилагать вплоть до его за-
вершения. 

Лидер назначает старших менеджеров хозяевами 
бизнес процессов и возлагает на них ответственность за 
обеспечение «прорыва» в экономических результатах, соз-
дает новую концепцию предприятия, вводит новые стандар-
ты и с помощью хозяев бизнес-процессов заставляет других 
воплощать эту концепцию в жизнь. 

Какими качествами должен быть наделен лидер, т. 
е. кто может стать арбитражным управляющим? На эту роль 
должен быть востребован такой человек, который имеет 
достаточный авторитет среди всех, кто заинтересован в 
предпринимаемом реформировании, ибо только в таком 
случае есть гарантия, что преобразования принесут поло-
жительный результат, В зарубежных компаниях в зависимо-
сти от сложности задач реинжиниринга роль лидера выпол-
няет главный менеджер по операциям или президент, чье 
внимание направлено как на внешнюю, так и на внутрен-
нюю сторону деятельности компании. Большинство неудач 
при реформировании предприятий вызвано несоответстви-
ем характера человека, исполняющего роль лидера, тем 
требованиям, которые к нему предъявляются. Если нет 
сильного, компетентного, активного, приверженного идее 
реинжиниринга лидера, не может быть эффективного ре-
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v"1 ini.t Иногда потенциального лидера находят среди со-
е д и н и т предприятия, оказывая ему соответствующую 
нддиржку. Роль лидера рассматривается столь подробно 
|ному, что, как мы уже отмечали, она является опреде-

(««и н процессе реформирования и финансового оздо-
мим несостоятельных предприятий. Деятельность дру -

II» чмгнов команды также имеет важное значение, но среди 
Г•• -, I' го вовлечен в процесс реформирования, ключевой 
iMi у |»>и является именно лидер. 

Касаясь роли арбитражного управляющего, необхо-
метить еще один важный аспект. В последнее время 

рпф(1|1мировании предприятий участвуют консалтинговые 
iMpMi.i, которые накопили достаточно большой опыт работы 

пой области. Для арбитражного управляющего весьма 
т а т ь принципы деятельности таких фирм, чтобы 

риинтыть их к решению стоящих перед ним задач. Кон-
|мп1и|()иые фирмы могут оказать существенную помощь на 
(•к imnax реформирования, начиная с оценки предпри-
Iим, ' " щания команды управляющего, разработки плана 
• циничного оздоровления и заканчивая его реализацией. 
I Цом отношении весьма показателен опыт Российской 
м/и.дии специалистов по антикризисному управлению, ко-
орпн уже несколько лет успешно работает в сфере арбит-
!йжною управления российскими предприятиями. Опыт 
шн.дии показывает, что практически каждое предприятие, 
(иИ< т и т е л ь н о желающее улучшить свое положение, за 5—8 
и Iицои первого этапа упорной работы может повысить 
п|н|м |. шиность своего производства (например, рентабель-
нн it.) на 10—20%, а в последующем - еще на 20—40%. Ta-
llin рг (ультат может быть получен за счёт активизации 
1му|рпнних возможностей, реформирования стратегии, из-
1ШНЧ1ИИ направлений финансовых потоков, создания дей-
пнчшой системы управления. Программа массового ре-

зюмирования предприятий является одним из самых эф-
)вК1ииных проектов подъема российской экономики. 

Рассмотренные выше некоторые аспекты роли ар-
цпрпжного управляющего в процессе реформирования 
фидприятий на основе примеров из отечественного и зару-
Ншного опыта однозначно свидетельствуют о том, что его 
о имючительно серьезная и сложная роль требует разносто-
иинн'и подготовки в сфере не только специального образо-
1ЯИИИ, но и управления, экономики, психологии и т. д. Не-
в о д и м о наладить систему отбора кандидатов и подготов-
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ку таких специалистов в соответствии с возросшими требо 
ваниями экономики и с учетом отечественного опыта прак-
тической деятельности финансового оздоровления пред 
приятий. 

Анализируя чрезвычайный характер ситуации, в ко-
торой оказывается неплатежеспособное предприятие, есте-
ственно предположить, что в процессе его становления Hai 
рушались основные принципы управления (т. е. не выпол 
нялись наиболее важные требования, предъявляемые к 
управлению предприятием). Каковы эти принципы? Сфор-
мулируем их ниже. 

Первым и основным принципом антикризисного 
управления является, на наш взгляд, единство целей 
управления на разных уровнях иерархии (Федерация, субъ^ 
ект Федерации, предприятие). Если в нарушение единства 
целей управления федеральные или местные власти вместо 
создания нормальных условий для эффективного функцио-
нирования предприятий и обеспечения достаточного сбора 
налогов для покрытия бюджетных (общественных) потреб-
ностей начинают заниматься коммерческой деятельностью, 
при этом, естественно, обеспечивая себе монопольное по 
ложение на рынке, то эффективность многих пред приятий 
и экономики в целом резко снижается. 

Примером нарушения основного принципа антикри-1 
зисного управления является также различие в целях пред-* 
приятия и его управляющего. Если управляющий вместо уи 
реализации плана развития предприятия начинает бескон-
трольно и активно осуществлять свои личные цели, связан-
ные с обогащением, активность предприятия неизбежно 
снижается и, в конце концов, оно становится банкротом. 
Мы считаем, что именно стремление к личному обогащению, 
реализуемое в условиях почти полной бесконтрольности (в 
совокупности с устаревшим мышлением советских руково-
дителей, которые не смогли приспособиться к рыночным 
условиям хозяйствования, а также наряду с отсутствием по-
литической воли у Правительства РФ при реализации эко-
номических задач развития), является основной причиной, 
приведшей к затянувшемуся экономическому кризису в на-
шей стране. 

Если квалифицированный управляющий в своей 
ежедневной деятельности будет постоянно помнить о теку -
щей цели предприятия (в частности, о восстановлении её 
платежеспособности) и принимать соответствующие реше 
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HI ПО .фбитражное управление предприятием будет эф-
>И 1ИПНЫМ. 

Вторым принципом антикризисного управления яв-
Ц1 и ч принцип адекватности. Это означает, что в процессе 
цми/н-иия неплатежеспособным предприятием управляю-
иИ и ч/юны его команды должны принимать решения, аде-

реальной ситуации, стараясь по мере необходимо-
и I шласовывать их с кредиторами предприятия. Выпол-
н и т данного условия зависит непосредственно от квали-
иипции управляющего и членов команды. При этом следу-

|н н()о подчеркнуть, что для осуществления арбитражного 
1|1«иления неплатежеспособным предприятием необходи-
I Гю/юе высокая квалификация управляющих, чем для 
флмлсния этим же предприятием в нормаль условиях. 

С квалификацией управляющих связан также и тре-
ий принцип антикризисного управления — системный под-
|д к решению поставленных задач. Управляющий должен 
ниш п. о том, что (предприятие — это «живая» система, 

ищая из множества взаимосвязанных элементов. 
'и.и в одном единственном элементе этой системы или 

иг в ней, а в окружающей ее среде (например, резкое 
(мгчи'ние курса доллара к курсу рубля) может повлечь за 
itH.n редкое снижение (или повышение) эффективности ее 

in i.i 
Для реализации данного принципа арбитражному 

w/шющему необходимо постоянно анализировать поли-
•'иие, социальные, региональные, экономические, фи -
оные, право и технические аспекты развития предпри-

Четвертый принцип антикризисного управления — 
ни пин-направленность. Согласно этому принципу, арбит-

управление может быть эффективным только при 
1ямичии глубоко проработанного плана финансового оздо-
...имения предприятия (плана внешнего управления), 
'мрлипиющий руководствуется этим планом и постоянно со-
inpiiii'iu 1вует его, исходя из меняющейся ситуации. 

План финансового оздоровления предприятия, в 
очередь, должен базироваться на миссии предпри-

IIим, 1 е. на его предназначении, основной концепции его 
т д . и ш я как социально-экономической системы. При опре-
|вЛ«нии стратегии анти кризисного управления необходимо 
• умпиодствоваться следующим положением: «Максимальная 
||"./|.,/|.|<ительность периода бескризисного состояния фир-
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мы обеспечивается выбором такой её миссии (предназначен 
ния), которая продиктована, прежде всего, мотивом дости( 
жения устойчивого роста прибыли в размерах, достаточны* 
для постоянного наращивания стратегического потенциал; 
фирмы и уровня ее конкурентного преимущества» 

Данная стратегия антикризисного управления пол-
ностью соответствует следующим локальным целям в пери 
од внешнего арбитражного управления предприятием: 

1) текущая деятельность предприятия должна быт| 
организована таким образом, чтобы при ее осуществлении Е Оинкротство) п р е д п р и я т и я : 
процессе арбитражного управления, как минимум, рассчи-
тываться по всем текущим платежам; 

2) накопленных финансовых средств должно быть 
достаточно для того, чтобы по окончании внешнего управ-
ления рассчитаться с ранее возникшей и «замороженной 
на момент введения арбитражного управления кредитор 
ской задолженностью, причем с пенями и штрафами. 

На практике эти две цели внешнего управления по 
ряду причин практически не выполнимы. 

Поэтому при осуществлении арбитражного управ-
ления важно объективно оценить возможности предприятия 
и стараться выбрать и реализовать реально достижимые це 
ли. С этим выбором связан следующий, пятый принцип 
управления — выделение в управлении ведущего звена. 

Противоречивость при определенных условиях вы-
шеуказанных целей внешнего управления (обеспечение те-
кущих платежей и накопление денежных средств для пога-
шения задолженности) обусловливает необходимость вы 
бора приоритетной ведущей цели. Чаще всего предпочтение 
отдается первой цели — обеспечению текущих платежей 
поскольку, как правило, при наличии двух равновеликих 
целей приоритет принадлежит ближайшей из них (если не 
обеспечить текущие платежи, не удастся накопить денеж 
ные средства для последующего погашения «старой» за 
долженности) 

И, наконец, (последний по очередности, но не по 
важности), шестой принцип антикризисного управления — 
принцип оптимальности. Он означает, что, принимая управ 
ленческие решения необходимо руководствоваться опреде-
ленными критериями оптимальности. Каждое решение при-
нимается таким образом, чтобы выбранный критерий опти-
мальности имел экстремальное значение при некоторых ог-
раничительных условиях. Различные ограничения и их 

16 

'М1.ИП.ЩИИ обусловливают множество разных вариантов 
цыши'нческих решений. 
Ущ<-< гнление арбитражного управления на основе еди-

iM И Ч О Д 0 Л 0 Г И И (в данном случае единых принципов фи-
юго оздоровления) позволит обеспечить и эффектив-
i|>.тление неплатёжеспособными предприятиями. 

1.2 Ф и н а н с о в а я несостоятельность 
с у щ н о с т ь , в и д ы , 

щ I ийская с п е ц и ф и к а 

|<>тяжной финансовый кризис, переживаемый рос-
пьмш* жономикой, порождает тяжелые проблемы. Одна 
• них финансовая несостоятельность предприятий. 

Разрыв традиционных хозяйственных связей, спад 
ipui и, фактическое отсутствие государственной поддержки 
и миму сектору экономики, трудно прогнозируемые из-

им экономической стратегии государства, гиперин-
1/1ИЦИН Политическая нестабильность, неразвитость и 
i'ii н.щия финансового рынка — все это нарушает нормаль-
уи! финансовую деятельность. К перечисленному следует 
ри'>.1111111) внутренние причины: низкую платёжную дисци-
миму Неэффективные менеджмент и маркетинг; комплекс 

их и внутренних условий привел к тому, что ситуация 
I фгрс финансов российских предприятий сложилась 

рМшмчайно сложная. Так, 1998 г. и в начале 1999 г. дис-
>ции в структуре финансовых ресурсов предприятий 

рпдолжали нарастать: собственные источники сокраща-
|ц I. имеете с падением прибыли в объемах привлечённых 
mi у все большую долю составляли кредиторская за-

шность и вексельное кредитование (более дешевое, 
I II кредиты коммерческих банков). Кроме того, недостаток 

средств по-прежнему стимулировал рост бартер-
н,|« расчетов, применение которых значительно искажает 
и и. кпргину финансовой деятельности предприятий. 

Прежде чем перейти к рассмотрению методов анти-
рн ми кого регулирования и управления, нам представляет-
н «ходимым определиться с содержанием таких поня-
иИ, к• 1 к финансовая несостоятельность, банкротство, фи-
нн Iя неустойчивость, неплатежеспособность. В настоя-

и * время на практике эти термины нередко трактуют как 
инпнимы, что неверно. Многочисленные определения, да-
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ваемые отечественными и зарубежными авторами, только 
усугубляют путаницу. Начнем с определения банкротства, 
которое приведено и ст. 2 Федерального закона «О несо 
стоятельности (банкротстве)» от 26.10.2002 г. 

Несостоятельность (банкротство) - это признанная 
арбитражным судом или объявленная должником неспособ-
ность должника в полном объёме удовлетворить требование 
кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить 
обязанность по уплате обязательных платежей. 

Далее в той же статье содержится другое определе-
ние: 

Должник - это гражданин, в том числе индивиду-
альный предприниматель, или юридическое лицо, неспо-
собные удовлетворить требования кредиторов по денежным 
обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате 
обязательных платежей в течение срока, установленного 
настоящим Федеральным законом. 

Закон устанавливает трехмесячный срок «с момента 
наступления даты исполнения». Таким образом, устойчивая, 
сохраняющаяся в течение трёх месяцев и более финансовая 
несостоятельность, признанная арбитражным судом или 
объявленная должником, является банкротом. 

Банкротство - это всегда финансовая несостоятель 
ность, но финансовая несостоятельность не всегда означает 
банкротство. 

Финансовая состоятельность или несостоятельность 
- это две противоположные характеристики финансового 
состояния предприятия. Финансовое состояние, как извест-
но, комплексное понятие. Для его оценки рассчитывают 
систему аналитических показателей. Эти показатели лик 
видности, финансовой устойчивости, интенсивности исполь-* 
зования ресурсов, деловой активности. Таким образом. Фи 
нансовая устойчивость (неустойчивость) - это качественная 
и количественная характеристика финансового состояния 
предприятия, понятие более узкое, чем финансовая состоя-
тельность (несостоятельность). 

Под платёжеспособностью понимают способность 
предприятия в полном объёме и в срок погасить свои крат^ 
косрочные обязательства в случае одновременного предъ-
явления требования о платежах со стороны всех кредито 
ров. 

Платёжеспособность - важная характеристика фи 
нансового состояния, мультипликативно увязывающая все 
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Mid группы показателей и выражающаяся в сальдо 
• г- 'пи.!- денежных потоков предприятия. Отрицательное 

нп.ди in Iречных денежных потоков в течение трёх меся-
• || . пужит согласно Федеральному закону «О несостоя-

in (банкротстве)» основным критерием несостоя-
ш (банкротства) предприятия. Несостоятельность 

гво) может приобретать различные формы. Эко-
жичгч к.1Я теория и практика выделяет следующие виды 

tea на предприятии: 
реальное банкротство — юридически объявленная 

предприятия осуществлять эффективную хо-
ииую деятельность вследствие значительных потерь 

Миммуемого капитала: 
техническое банкротство — финансовая несостоя-

>11114. п. предприятия, характеризующаяся превышением 
.. /|> (.и горской задолженностью над кредиторской при 

к г т.ном превосходстве объема его активов над объе-
пм 14 п обязательств (при эффективном антикризисном 
||||.||цц ||ии предприятием техническое банкротство, как 
|. |шш.., не становится реальным); 

умышленное (преднамеренное) банкротство -
ип предприятия - должника по вине его учредите-

> и (участников) или иных лиц, в том числе по вине руко-
пдми'ни должника, которые имеют право давать обяза-

для должника указания либо иным образом опре-
мии. его действия (виновных в умышленном банкротстве 

(мм м. дуют в уголовном порядке): 
финансовое банкротство - подача в арбитражный 

>i пиления о банкротстве должником, способным удов-
iMnpmi. требования кредиторов в полном объеме (ложное 

)ьниш*ние о несостоятельности с целью ввести в заблуж-
ние I- родиторов и получить от них отсрочку выполнения 
in inИ'льств либо скидки суммы кредиторской задолженно-
и ипдпожит уголовному преследованию). 

1.3 Цели и з а д а ч и ф и н а н с о в о г о 
*/1<»1>овления и а н т и к р и з и с н о г о у п р а в л е н и я 

1'сализацию антикризисных процедур применитель-
.. ii деятельности предприятий-должников называют анти-
|1М4И< ным процессом. Мировой опыт показывает, что про-

it<>г управляемый и включает в себя два блока проце-
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дур - антикризисное управление и антикризисное регулир 
вание, которые служат общей цели на различных (микро-
макроэкономическом уровнях). 

Главное в антикризисном управлении и регулирова 
нии — обеспечить условия, при которых финансовые за 
труднения не могут приобретать постоянного, стабильной 
характера. 

Антикризисное управление (антикризисный м 
неджмент) является категорией микроэкономической. Еп 
можно определить как систему мер воздействия на социаль 
но-экономические отношения, складывающиеся на уровн 
предприятия при предупреждении кризиса, реагировани 
на него и изучении его последствий. 

Содержание антикризисного регулирования - кате 
гории макроэкономической - составляют меры государст 
венного организационно-экономического и нормативно 
правового воздействия на предприятия на стадиях преду-
преждения, реагирования и изучения кризисов. 

Целей антикризисного управления достигают путес 
решения следующих задач: 

- диагностика финансового состояния и оценка пер 
спектив развития производственного потенциала: 

- разработка бизнес-плана финансового оздоровле 
ния предприятия: 

( >< ионными направлениями государственного анти-
1И1И1 inн(I регулирования являются: 

| онершенствование института банкротства в РФ: 
развитие различных форм государственной под-

фиши неплатёжеспособным предприятиям; 
разработка и реализация мер антикризисного ре-

ммрпмпния во взаимосвязи с другими правительственными 
риитиями по стабилизации макроэкономической си-

Ации и I гране и улучшению инвестиционного климата. 

1.4 Система к р и т е р и е в ф и н а н с о в о й 
• и in ю я т е л ь н о с т и и развитие ее 
• пимодательного р е г у л и р о в а н и я 

Действующий в настоящее время Федеральный за-
.м 11 несостоятельности (банкротстве)» от 26.10.2002 г. 
|щв< tпенно изменил концепцию несостоятельности (бан-

|)1нн Iно)• По спектру объектов регулирования он гораздо 
it предшествующего закона, поскольку регламентирует 

in' юлько процедуру банкротства предприятий и орга-
и(ии, но, кроме того, граждан, крестьянских (фермер-

яйств, индивидуальных предпринимателей. В зако-
'ицм'делены особенности банкротства отдельных катего-

- оценка глубины, финансового и экономического мпжников - юридических лиц градообразующих орга-
кризиса предприятия и эффективности мероприятий по фи- "1ий, сельскохозяйственных предприятий, страховых 
нансовому оздоровлению; 1 in пни мций, профессиональных участников рынка ценных 

- выбор и реализация антикризисных процедур. умиг. Реакцией на деятельность различных финансовых 
Эффективному антикризисному управлению пред- нир.-жид» является приведенная в заключительной части 

и < гатья о банкротстве организаций, осуществляющих 
ьнчрцную деятельность по привлечению денежных 

шл' in граждан. В соответствии с этой статьёй при недос-
(ости имущества организации, осуществлявшей неза-

деятельность по привлечению денежных средств 
р |*д,1Н, для удовлетворения требований граждан-
«мядчиков руководители организации и ее учредители не-
, i •члидарную ответственность. Эта ответственность явля-

убсидиарной, т. е. распространяется на сумму задол-
и, не обеспеченной имуществом организации. 
В законе содержится более четкое определение са-

йт понятия несостоятельности (банкротства). Теперь 
(inиi<iгь предприятие банкротом, даже при неудовлетвори-
вммтй структуре баланса и явных признаках банкротства, 

МШИ только арбитражный суд (сам должник вправе объя-
21 

приятием призвано содействовать государственное регули-
рование. 

Система государственного регулирования несостоя 
тельности (банкротства) включает в себя два элемента - за-
конодательную, нормативно-правовую базу, регламенти-
рующую процедуру банкротства, и орган, уполномоченный 
проводить в жизнь меры антикризисного регулирования. 

Законодательные основы института банкротства РФ 
и перспективы его дальнейшего развития были заложены 
Законом РФ «О несостоятельности (банкротстве) предпри-
ятий» № 3929-1 от 19.1 1.1992 г. Гражданским кодексом РФ 
(ст. 61 и 65) и, действующим ныне Федеральным законом 
«О несостоятельности (банкротстве)» № 6-ФЗ от 26 
10.2002 г. 
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вить себя банкротом, но с согласия кредиторов). 
Внешним признаком несостоятельности предпри 

ятий является приостановление его текущих платежей, не 
исполнение требований кредиторов или обязательств п< 
уплате обязательных платежей в течение трех месяцев 
момента наступления даты их исполнения. Дело о банкрот 
стве может быть возбуждено арбитражным судом, если тре 
бования к должнику - юридическом лицу составляют не ме 
нее 500-кратного минимального размера месячной оплать 
труда. 

Все процедуры, применяемые к предприятиям 
должникам, закон разделяет на две группы - реорганиза-
ционные и ликвидационные. 

К реорганизационным процедурам относят: 
- досудебную санацию; 
- наблюдение; 
- внешнее управление имуществом должника. 
Досудебная санация - меры по восстановлению 

платёжеспособности должника, принимаемые собственни-
ком имущества должника - унитарного предприятия, учре-
дителями (участниками) должника - юридического лица, 
кредиторами должника и иными лицами в целях предупре-
ждения банкротства. 

Наблюдение - процедура банкротства, применяемая 
к должнику с момента принятия арбитражным судом заяв' 
ления о признании должника банкротом в соответствии < 
Федеральным законом, в целях обеспечения сохранности 
имущества должника и проведения анализа финансовой 
состояния должника 

Внешнее управление (судебная санация) - процв' 
дура банкротства, применяемая к должнику в целях восста» 
новления его платёжеспособности, с передачей полномочий 
по управлению должником внешнему управляющему. 

Реорганизационные процедуры призваны сохранит! 
предприятие-должника, вытащить его из долговой ямы. 

Ликвидационной процедурой является конкурсное 
производство. 

Конкурсное производство — процедура банкротст-
ва, применяемая к должнику, который признан банкротом, в 
целях соразмерного удовлетворения требований кредито-
ров. 

Конкурсное производство предусматривает: 
принудительную ликвидацию предприятия 
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I* I по решению арбитражного суда 
добровольную ликвидацию предприятия-должника 

I кредиторов 
Г.к с мотренные выше реорганизационные и ликви-

пюнш.н- процедуры могут быть остановлены арбитраж-
it < удом на любой их стадии, если должник и кредиторы 
мн ми между собой мирового соглашения. Суть мирового 
мши. ния - в достижении договоренности должника и 
д и т р о и относительно отсрочки или рассрочки платежей 
I идках с долгов. Условие утверждения мирового co-
in и арбитражным судом— погашение должником за-
1Иш перед кредиторами первой и второй очереди. 

Ликвидационные процедуры ведут к прекращению 
мши.ногти предприятия. Российское законодательство о 
и ше. по аналогии с зарубежным, отдает предпочте-

I•. "|минизационным процедурам и рекомендует боль-
И перечень мер по восстановлению платежеспособности 
у|М|)Имгия, в том числе: 

перепрофилирование производства; 
мкрытие нерентабельных производств; 
ликвидация дебиторской задолженности; 
продажа части имущества должника; 
уступка прав требования должника; 
исполнение обязательств должника собственником 

у«н< . in,а должника - унитарного предприятия или третьим 
||"М, 

продажа предприятия (бизнеса) должника; 
иные способы восстановления платежеспособно-

| донжника. 
Несмотря на постепенное развитие и совершенство-

||н. российского законодательства о банкротстве, ре-
1МЛН.1 его практической реализации свидетельству ют о 
4mitи »ффективности заложенных в нем антикризисных 
мц. дур, в частности реорганизационных. 

)ффективность антикризисного менеджмента на 
|'ро и микроуровнях определяется главным образом тем, 
hi п. пинает ли он достижение следующих целей: 

устранение признаков финансовой несостоятель-
. ш; 

восстановление платёжеспособности в установ-
ННЫе мконодательством о банкротстве сроки; 

достижение долговременной финансовой устойчи-
. in пи длительный период. 
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К наиболее существенным причинам низкой эффек 
тивности антикризисного регулирования следует отнести 
прежде всего: 

- концептуальные недостатки действующего Закон 
«О несостоятельности (банкротстве)»; 

- слабость нормативно-правовой и методическо( 
базы; 

- отсутствие действенной системы государственно» 
поддержки неплатёжеспособных предприятий; 

- неразвитость на большинстве несостоятельны) 
предприятий стратегического планирования и управления; 

- отсутствие механизма реализации досудебны) 
процедур банкротства; 

- недостаток квалифицированных антикризисны) 
управляющих. 

Контрольные вопросы 

1 Назовите и охарактеризуйте принципы финан 
сового оздоровления предприятий. 

2 Сформулируйте основные цели и задачи финансо 
вого оздоровления предприятий 

3 Какие причины финансовой несостоятельное™ 
предприятий наиболее характерны для экономики России? 

4 Как соотносятся между собой понятия: «финансо 
вая несостоятельность», «банкротство», «финансовая неус 
тойчивость», «неплатёжеспособность»? 

5 Назовите основные пути преодоления финансово» 
несостоятельности (банкротства) для российских предпри 
ятий. 

6 Приведите примеры злоупотребления и негра 
мотного применения законодательства о банкротстве и: 
российской арбитражной практики 

2.1 
• 1ММПНИЙ 
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J О р г а н и з а ц и я 
нрпйпмющих к о м п а н и й 

и ф у н к ц и о н и р о в а н и е 

Ф о р м и р о в а н и е у п р а в л я ю щ и х 

И практике арбитражного управления предприятия-
it I ложилась противоречивая ситуация, поскольку арбит-
1МНЫЙ управляющий с первых дней своего назначения 
ни'ми.имея с множеством функций и задач, которые он 

1МФ1 и реализовать в ограниченный период. Особенно на-
т я н и mo проявляется в арбитражной процедуре внешнего 
ЦМЙЛРНИЯ . Например, арбитражный управляющий должен 
н|п i.i I месяц (как это предусмотрено Законом) разрабо-

.и им hi внешнего управления, включающий не только 
у ни ни и и задачи, регламентированные Законом, но и под-
•ып.щ план финансового оздоровления предприятия с де-

проработкой маркетинговой стратегии, производст-
1НННЙ программы, реструктуризации задолженностей, ре-
:р| .щи 1.щии предприятия и других разделов плана финан-

щоровления. В такой короткий промежуток време-
I Iрудно разработать план внешнего управления неплатё-

предприятием не только арбитражному управ-
||..|Ц1му, но и специализированной консалтинговой фирме. 

ичных по сложности функций и задач у арбитраж-
II«) управляющего множество: инвентаризация имущества, 
l inn I финансового и технико-экономического состояния 
|Н мпришия, оценка имущества и пр. Все эти и другие тру-
. .щ и. функции на средних и крупных; неплатежеспособ-

м- предприятиях обычно выполняются специализирован-
мми Фирмами. 

1.1ким образом, в практике арбитражного управле-
мм Hfifi/иодается противоречие между коллективными уси-
нимн по осуществлению арбитражных функций и задач на 
кмлпн'жеспособном предприятии (как это происходит в 
М/1ИН.1Х условиях) и персональной ответственностью за 
» м у и м л 1 Ы со стороны одного лишь арбитражного управ-

(em и соответствии Законом. 
Ilt) практике арбитражное управление неплатеже-

предприятиями в большинстве случаев осуще-
(МЛИ11Н различные объединения арбитражных управляю-
н Н | 1И/Н.ДИИ, ассоциации, союзы, фонды, консалтинговые 
uipMi.i и I. д. Множественность функций и задач, их новиз-
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на, большая трудоемкость, а также специфичность решае 
мых вопросов не позволяют выполнять функции управлени 
в одиночку или с небольшой группой помощников. Для этс . 
го необходимы многочисленные коллективы профессиона 
лов в различных отраслях знаний, что позволит эффективн , 
реализовать функции и задачи, необходимые для финансо 
вого оздоровления неплатежеспособного предприятия | 
расчётов с его кредиторами. 

В связи с этим мы выдвигаем предложение: допол 
нить действующее законодательство о несостоятельности 
предусмотреть осуществление арбитражных процедур (на 
блюдения, конкурсного производства и особенно процедурь 
внешнего управления) специализированными организа 
циями — юридическими, а не только физическими лицами 
Это могли бы быть фонды, гильдии, ассоциации, агентства 
консалтинговые фирмы и специализированные фирмы п 
финансовому оздоровлению неплатёжеспособных предпри 
ятий. 

В настоящей главе мы предприняли попытку иссле , 
довать организации арбитражного управления и предло , 
жить организационную структуру специализированно! 
фирмы, осуществляющей арбитражное управление непла , 
тёжеспособным предприятием, так называемой управляю 
щей компанией. Таким образом, мы предлагаем разрешит! 
отмеченное выше противоречие между коллективной pea' 
лизацией арбитражных функций задач и индивидуально( 
ответственностью арбитражного управляющего перед зако 
ном. 

Организационное обеспечение арбитражной , 
управления представляет собой совокупность организаци 
онных структур (цель функционирования которых - эффек 
тивное арбитражное управление), а также методически) . 
документов, которыми руководствуются специалисты npi 
реализации функций и задач в этой сфере деятельности. 

В процессе проектирования организационной 
обеспечения арбитражного управления рассматриваютс) 
роль и место специализированной фирмы, осуществляющее 
такое управление, ее функции и задачи, определяется е< 
наиболее рациональный состав и численность, формулиру 
ются основные права и обязанности специалистов, разраба 
тывается технология выполнения отдельных процедур. 

Как уже отмечалось выше, в настоящее время в на' 
учной сфере вопросам организационного обеспечения ар' 
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рм.н.мо управления уделяется мало внимания. В то же 
•мм практическая деятельность по арбитражному управ-
• ч'"<>ует их скорейшего научного решения. 

Арбитражное управление — сложный, многоаспект-
й процесс, включающий все виды управленческой дея-
м inn ш планирование, организацию, координирование, 
«( и контроль, и стимулирование которые образуют об-
• функции управления арбитражным процессом. 

1.жим образом, арбитражное управление — это вид 
деятельности, требующий затрат времени и 

Арбитражная деятельность не будет эффектив-
II, in;ди ею управлять. Для управления неплатежеспособ-
м предприятием необходимо создавать специализирован-
• фирмы, управляющие компании. Характер этих фирм 
Mi I tn.it!» самый разный, но они должны соответствовать 
inii.it.у и специфике неплатежеспособного предприятия, 
пример, если антикризисная организация специализиру-
н мп арбитражной процедуре наблюдения, то она может 
и, п.. < оставу небольшой, объединяющей специалистов-

так как основными функциями в процедуре на-
И1Д0НИЧ являются анализ финансового состояния пред-
пиши п иыработка рекомендаций по его финансовому оз-

и. пию (причем реализация этих рекомендаций осуще-
I прежним руководством); если фирма специализиру-

и п.» процедуре внешнего управления, (она проводится в 
мыииш ise случаев на средних и крупных предприятиях), 

| и i t организация должна быть многочисленной, объе-
и и специалистов по реформированию предприятий 

.•и,п. MI.но знающих отрасль, в которой функционирует 
пи...' неплатёжеспособное предприятие), так как реали-
ипм прьитражной процедуры внешнего управления со-
1ММ«нп < выполнением сложных, трудоемких функций и 
лип, которые под силу только такой организации. 

Но видимому, нет необходимости определять еди-
|н шинную структуру) такой специализированной органи-
Itin фбитражному управлению, но важно сформулиро-
II принципы, на которых она должна быть основана. 
ИМИ принципами должны быть целенаправленность и це-
н и к н п . . Главной целью организации, специализирую-
сь и н.I арбитражном управлении (управляющей компа-
!н|, ииляется полная и эффективная реализация арбит-
i*ii!.i» «функций и задач. 

И шестно, что организационная структура предпри-
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ятия определяется, в основном, его функциями. Анал 
процесса арбитражного управления показал, что он (пр! 
цесс) включает в себя следующие основные специфическ 
функции: 

- охрану имущества; 
- инвентаризацию имущества; 
- анализ финансового состояния; 
- оценку активов; 
- работу с кредиторами и дебиторами; 
- разработку и реализацию планов наблюдени 

внешнего управления, конкурсного производства; 
- оформление прав на объекты недвижимости; 
- участие в судебных заседаниях; 
- продажу активов предприятия и предприятия 

целом; 
- ликвидацию предприятия. 
Эти специфические функции реализуются, как пр 

вило, на всех этапах арбитражного управления в основнь 
арбитражных процедурах — наблюдении, внешнем упра 
лении и конкурсном производстве. 

Кроме основных специфических функций арби 
ражного управления существуют пять общих функци 
управления, которые реализуются в каждой специфическо 
функции и образуют полный цикл управления. Наприме~ 
если управляющая компания осуществляет арбитражно 
управление на одном или нескольких неплатежеспособны 
предприятиях, то при реализации функции инвентаризаци 
имущества (а это одна из самых важных специфически 
функций, так как с нее начинается формирование конкур 
ной массы, необходимой для расчетов с кредиторами) ва 
но ее спланировать, организовать, скоординироват 
учесть, проконтролировать и стимулировать. Это относитс 
к каждой специфической функции. I 

На рис.1 приведена разработанная нами организа 
ционная структура управления фирмой, специализирую 
щейся на арбитражном управлении - управляющей компа 
нии. Численность отделов и служб данной организации за 
висит от количества и масштаба обслуживаемых неплатеже 
способных предприятий. 

Что касается профессионального состава этих орга 
низаций, то в них должны входить квалифицированные бух 
галтеры, юристы (в основном специалисты по корпоратив 
ному праву, практикующие в сфере законодательства о не 
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нмккги и имущественных отношениях), управлен-
оценщики, а также риэлтеры и брокеры. 

Ниже приведем краткое описание функций каждого 
|«ш I «(1ЖДОЙ службы управляющей компании, (отделы 
HiHtymr < поцифические функции арбитражного управле-
I, и < муж()ы выполняют общие функции управления, оди-

и дли псех других учреждений: планирование, орга-
•МНИнt, координирование, учет и контроль, стимулирова-

'..1мсстители директора компании работают с арбит-
*нммн управляющими, координируют (возглавляют) дея-

риботников различных отделов специализирован-
и прмнизации на конкретном неплатёжеспособном пред-
пиши. Один заместитель директора курирует отделы 
'и другой - арбитражных управляющих, работаю-
IN м*»п<>< редственно на неплатёжеспособных предприяти-

Директор 

IIHIIviai'iK Кадровая 

служба 

Помощни 

Бухгалтер 

1М11ЧЦ. 

три Помощни 

Плановоэконо мическая служба 
Хозяйственная сллткба 

Помощни Заместитель 
директора 

'1 |Н1Н|.1 
ниш ншришции 

нижи 
«НИ ПИ III 
|i«l)iiii.i с кредиторами 
| v часеданий 

it 1"|щ|1М пения прав на 

I Иш*М Н|МШЙЖ 
1 'I 'd I т ы щ i.iiiiiH предприятий 

Арбитражный 
управляющий 

Арбитражный 
auMiiuil 

^ 
Неплатежеспособность предприятия 

f'ui унок 1 Организационная структура управляющей 
мноНИИ 
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Отдел охраны. Работники отдела охраны первым 
прибывают на неплатежеспособное предприятие, участвую 
в приемки дел , имущества, осуществляют впоследствии ег 
охрану и контролируют его реализацию. Данные о реализа 
ции имущества поступают в планово-экономический отдел. 

Отдел инвентаризации. Работники этого отдел 
проводят (вместе с арбитражным управляющим) приемк 
дел на неплатёжеспособном предприятии и инвентаризацик 
имущества. После инвентаризации и подготовки инвентари 
зационных ведомостей они помогают осуществлять оценк! 
имущества неплатежеспособного предприятия. 

Отдел анализа финансового состояния. Работник! 
данного отдела проводят анализ финансового и технико 
экономического состояния предприятия, а также поиск не 
известных расчетных (и других) счетов и финансовых пото 
ков неплатежеспособного предприятия. Результаты такоп 
анализа необходимы как для принятия оперативных реше 
ний, так и для разработки плана финансового оздоровлени! 
неплатежеспособного предприятия, 

Отдел оценки. Работники этого отдела — эксперты 
оценщики— должны иметь соответствующие аттестаты i 
лицензии (или лицензию фирмы). Оценка имущества непла 
тежеспособного предприятия может осуществляться на все) 
трех этапах арбитражного управления: при наблюдении 
внешнем управлении конкурсном производстве. Однако I 
период наблюдения внешнего управления, как правило, оп 
ределяется рыночная стоимость имущества и рыночна) 
стоимость предприятия (бизнеса). На стадии же конкурсно 
го производства обычно рассчитывается ликвидационна) 
стоимость имущества (ликвидационная стоимость предпри 
ятия). Необходимо заметить, что рыночная стоимость не 
движимости исчисляется по объектам, имеющим документь 
о наличии прав собственности. 

Данные о стоимости имущества предприятия необ-
ходимы для того, чтобы определить продажные начальные 
цены активов и возможность расчета с кредиторами. 

Отдел по работе с кредиторами. Работники данного 
отдела осуществляют реструктурирование задолженностей 
неплатёжеспособного предприятия, ведут реестр требова-
ний кредиторов, собрания кредиторов. В связи с этим в соч 
став отдела входят как высококвалифицированные работ-
ники — специалисты по реструктурированию долгов, так и 
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йен, снимающиеся организацией собраний кредито-
» 

(Uдел по оформлению прав на объекты недвижимо-
I ('мним из основных источников покрытия задолженно-
• II мир!vi кредиторами является продажа недвижимости 

способного предприятия. Однако на практике 
что на подавляющем большинстве предприятий 

t ни мл недвижимости юридически не оформлены, и поэто-
I I» пени 1МОЖНО п р о д а т ь . 

г,1(ютники данного отдела - юристы - проводят 
шли'и•. кую экспертизу имущественных прав, оформляют 
и 0< т е н н о с т и и другие вещные права. Они работают 
iHHtAKTe с работниками бюро технической инвентариза-
н i l l И), территориальных агентств по управлению иму-
•. Iи..11 и территориальных органов по регистрации недви-
IMIH I и 

о/дел разработки и сопровождению планов финан-
>Мп I> июровления предприятий. Работники этого отдела 

и и пысококвалифицированными специалистами в об-
. in маркетинга, реорганизации предприятий, инвестици-

имлиза и нововведений. Они разрабатывают и со-
*д.нот планы финансового оздоровления на стадии 

Hiiiiioiи управления, а также помогают реализовать иму-
н м... предприятия (или само предприятие) 

()щел продаж активов предприятия. Работники от -
м.1 (.рокеры и риэлтеры — продают (или сдают в аренду, 
Mill) и шишние активы, не участвующие в производствен-
м процессе, и реализуют произведенную продукцию на 
•шин наблюдения или внешнего управления. Как правило, 

реализуют активы предприятия (или предприятие 
ЛИИом) на стадии конкурсного производства. Работники 
ИНОЮ отдела взаимодействуют с маркетологами отдела 
«рпОшки планов финансового оздоровления. 

Ощел судебных заседаний. Работники данного от -
ifl.i юри< ты участвуют в судебных заседаниях вместе с ар-

Кч«и1,1ми управляющими, консультируют их и готовят к 
HI и чм необходимую документацию. 

Ощел ликвидации предприятия. Работники данного 
ииквидируют неплатежеспособные предприятия на 

«дии конкурсного производства. При ликвидации пред-
МЯТИЙ они готовят соответствующие документы и сдают 

К службам самого специализированного предпри-
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ятия, реализующим общие функции управления, относят 
бухгалтерия, планово-экономическая и хозяйственна 
службы, служба по работе с персоналом и канцелярия. 

Бухгалтерия ведет учетную и отчетную документа 
цию, а также контролирует финансовые потоки. 

Планово-экономическая служба планирует и кон 
тролирует арбитражные процедуры на всех неплатежеспо 
собных предприятиях, находящихся в производстве данно 
управляющей компании. 

Хозяйственная служба осуществляет техническое 
коммунальное обеспечение работников управляющей ком 
пании. 

Служба по работе с персоналом проводит прием 
увольнение работников, а также выполняет другие ф у ж 
ции,связанные с персоналом. 

Канцелярия ведет делопроизводство управляюще 
компании, контролирует информационные потоки внутри е 
и координирует работу секретарей. 

Управленческие службы подчиняются непосредст 
венно директору компании. Функциональные отделы, pea 
лизующие специфические функции арбитражного управле 
ния, как было отмечено выше, находятся в непосредствен 
ном ведении одного из двух заместителей директора, а дру 
гой заместитель осуществляет обязанности координатор 
работы арбитражных управляющих на неплатежеспособны! 
предприятиях Директор и его заместители имеют своих по 
мощников. 

На наш взгляд, такая организационная структур 
компании специализирующейся на арбитражном управле 
нии неплатёжеспособными предприятиями, эффективна 
Деятельность компании осуществляется по хозяйственны! 
договорам с неплатежеспособными предприятиями. Крите 
рием результативности работы управляющей компании яи 
ляется завершение арбитражных процедур. 

Управляющие компании могут иметь различные ор-
ганизационно - правовые формы, а также создаваться н 
основе разных форм собственности. Несколько т а к т 
управляющих компаний в настоящее время созданы пр| 
Российской гильдии профессиональных антикризисны) 
управляющих. 

Предложенная выше организационная структур 
компании по арбитражному управлению основана на наше! 
пятилетнем опыте в данной области. Функционирование та 
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| фирм п прбитражной сфере обеспечит эффективность 
Ife ярпитражного процесса и разрешение острого проти-
Мчнн. it котором говорилось в начале настоящей главы, 
Ni/iv мимж'ктивными усилиями по реализации арбитраж-
N Процедур на неплатежеспособных предприятиях и пер-
Цммим) «инетственностью арбитражного управляющего 
Н* рг (ультаты. 

J 2 В н у т р и ф и р м е н н а я р е г л а м е н т а ц и я 
щ а п к и о с т и у п р а в л я ю щ и х к о м п а н и й 

и предыдущем параграфе мы привели состав и ор-
нм,щипнную структуру специализированной фирмы по 
|ИТрйЖНОМу управлению несостоятельными предприятия-

ми миляющей компании. В данном параграфе мы ос-
ип'ин. и ц,1 регламентирующих документах — положениях 
М)нир<чных подразделениях и документообороте компа-
и ПН пр(|нгражному управлению. 

h процессе исследования разработаны положения о 
|Ц|"м мидразделении управляющей компании. Структура 
М»|'мм>| о подразделении такова: 

P.t (дол 1 - общие положения; 
I'.i |дел 2 - функции и задачи; 
I'.i (дел 3 - структура подразделений; 
г.мдел 4 - взаимодействие с другими подразделе-

нии; 
I'.i щел 5 - права; 
i'.i |дел 6 - ответственность. 
И ( нязи с тем, что объем положений по всем отде-

Щ и ( лужбам фирмы довольно большой, в данной книге 
привести их полностью. В качестве приме-

рам мофим здесь положение о планово-экономической 

/ 1ппожение о планово-экономической службе 
I Общие положения 
Мл.жово-экономическая служба является самостоя-

ii.Hi.iH < |руктурным подразделением фирмы на правах 
и подчиняется директору фирмы. 

Функции и задачи 
I Руководство работой по финансовому и технико-

)М0МИче< кому анализу в фирме, направленному на орга-
ЦЩИ1<> >ффективной производственной деятельности ее 
1 in I никои, 
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2.2 Организация плановой работы и комплексной 
анализа деятельности фирмы, выявление резервов и разра 
ботка предложений по повышению ее эффективности. 

2.3 Организация и общее руководство разработко! 
годовых, квартальных и оперативных финансовых плано 
отдельных подразделений фирмы. 

2.4 Организация и общее руководство разработко» 
годовых и квартальных смет доходов и расходов отдельны) 
подразделений фирмы. 

2.5 Разработка годовых и квартальных финансовы) 
планов и бюджетов фирмы. 

2.6 Рассмотрение и оценка обоснований финансово 
экономических расчетов, выполненных подразделениям! 
фирмы. 

2.7 Методическое руководство, разработка форм I 
документов, определение сроков проведения работ по пла 
нированию деятельности фирмы. 

2.8 Анализ результатов деятельности фирмы. 
2.9 Контроль за выполнением планов и заданий. 
3 Структура подразделений 
3.1 Структуру и штатное расписание планово 

экономической службы утверждает директор фирмы в соот 
ветствии с типовой структурой аппарата управления с уче 
том конкретных объёмов работ и особенностей процесса ар 
битражного управления. 

3.2 Распределение обязанностей между работника 
ми планово-экономической службы осуществляет ее на 
чальник в соответствии с должностными инструкциями I 
настоящим положением 

3.3 В состав службы входят группы планирования 
анализа и контроля 

4 Взаимодействие с другими подразделениями 
4.1 Планово-экономическая служба взаимодейству 

ет с подразделениями фирмы и заместителями директора 
от которых она получает: 

- графики реализации специфических функций I 
задач; 

- графики проведения арбитражных процедур; 
- проекты финансовых планов подразделений; 
- проекты смет доходов и расходов подразделений; 
- расчёты по финансово-экономическим показать 

лям и другие сведения от подразделений и заместителе! 
директора; 
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п ныполнении финансовых планов и смет. 
•I 2 Служба представляет: 

общий график проведения арбитражных проце-

о()щий график реализации специфических арбит-
*ны« функций; 

финансовые планы подразделений; 
• меты доходов и расходов подразделений; 
<>1чёты по анализу финансового состояния подраз-

Ц0НИИ и (|)ирмы в целом. 
'» Права 
'i I Требовать от руководителей подразделений 

|рМЫ представления материалов (отчетов, проектов, 
(!(•••'ж определенной формы и т . д . ) , необходимых д л я 
^имIмления работы, входящей в компетенцию планово-

МИЧО( кой службы. 
5 2 Проверять и подготавливать общий график реа-

М*иим ( пецифических функций , общий график проведе-
м функций, финансовые планы, сметы доходов и расхо-
н, 1Ы экономической эффективности и иные мате-

(явленные другими подразделениями фирмы. 
'» t Привлекать к участию в разработке плановых 

цумим юн и отдельных заданий работников других эконо-
Mei ких подразделений фирмы. 

А Давать указания подразделениям фирмы по ме-
финансово-экономических расчетов и планирования, 

ияидим. соответствующие совещания 
'> Представлять фирму в других организациях по 

in, касающимся финансово-экономического плани-
иипин ее д е я т е л ь н о с т и . 

'> 6 Подразделения фирмы обязаны руководство-
tl«i и указаниями планово-экономической службы в пре-

функций, предусмотренных настоящим положением, 
<• полнить их. 

6 Ответственность 
I. I Всю полноту ответственности за качество и 

рШрименность выполнения возложенных настоящим по-
ни п и т планово-экономическую службу функций и задач 
H i нпчальник планово-экономической службы. 

ь ? Степень ответственности других работников 
иннмп- жономической службы устанавливается должно -
МЫНИ ингтрукциями. 

Но аналогичной схеме разработаны положения и 
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других подразделений фирмы по арбитражному управле 
нию. Рассмотрим материалы, касающиеся документооборот 
фирмы. 

Положение о документообороте фирмы 
1 Состав документов фирмы 
Состав документов, входящих в систему организа 

ционно- распорядительной документации (ОРД) , и треба 
вания к их оформлению определяются ГОСТ 6.38—90 "УС/ 
Система организационно-распорядительной документации 
Требования к оформлению документов", а также рядо 
других нормативно- методических документов. 

1.1 Положения о структурных подразделениях p a i 
рабатываются и подписываются руководителями подразде 
лений, согласовываются с заместителями директора, юри 
стом и утверждаются директором фирмы. 

Должностные инструкции сотрудников разрабать 
вает и подписывает руководитель структурного подразде 
ления, согласовывает с юристом и доводит до работник 
под расписку. 

1.2 Приказы и распоряжения оформляются на соот 
ветствующих бланках, визируются исполнителем, заинтере 
сованными лицами и подписываются директором или замес 
тителями директора. Распорядительные документы регист 
рируют и хранят в канцелярии. Копии этих документов раз 
дают исполнителям. 

1.3 Протоколы производственных совещаний веду 
помощники руководителей и хранят у себя. Помощник 
раздают их копии исполнителям и контролируют неполно 
ние. Предложения и служебные записки, связанные с вь 
полнением решений производственного совещания, пера 
дают через канцелярию директору. Накануне производс1 
венного совещания заведующий канцелярией напоминав 
исполнителям о невыполненных пунктах протокола преды 
дущего производственного совещания и перед совещание! 
информирует помощника директора о выполнении. 

1.4 Документирование деятельности арбитражны| 
управляющих. Юридическим обоснованием деятельное! 
арбитражных управляющих по проведению процедур баи 
кротства предприятий являются определения арбитражног 
суда. Этими определениями оформляют назначения ynpaq 
ляющих на несостоятельные предприятия, устанавливая 
процедуры, применяемые к тому или иному предприятий 
сроки их проведения и завершения. При получении опред 

И 
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ut.i нрьтражный управляющий обязан представить его 
itlHi и фирму. Контроль за представлением определений 
|В1 помощник заместителя директора, курирующий ар-

RIMiii.ix управляющих, который на основе определений 
шин I график реализации арбитражных процедур, 

и||||с уч.к i ия в заседаниях арбитражного суда и другие 
1УМ0М1М. 

I Планы и отчеты арбитражных управляющих, 
п и и и н и щ и с представляют руководству фирмы информа-
н и I моей деятельности в виде планов работ по каждому 
|у| Мр''и|р,1жных процедур и ежемесячных отчетов о вы-
|ЙвНИИ ' оответствующих пунктов планов. 

Арбитражные управляющие передают планы и отче-
тцелярию в планово-экономическую службу, ко-

ми MI ущг< шляет контроль за их выполнением. Канцеля-
I димжн.1 нести учет своевременности представления ар-

Киными управляющими планов и отчетов. Для этого 
it у. ыновить сроки представления этих документов. 

i p i i M i p, н течение недели после назначения управляю-
н пПншн представить план проведения процедуры, а в 
'ilhi" чи1 н.IX каждого месяца отчет о выполнении соответ-
у in- пунктов плана. 

Уирпвляющие должны также сдавать в планово-
1ННМич<<< кую службу копии отчетов, представляемых в 
• 

У1-||1ные из форм отчетов вводятся сотрудниками 
ниип. п. ономической службы в компьютерную информа-
HUiyio ( истему и предоставляются по мере необходимо-

Длн поддержания этой информации в достоверном со-
ннии арбитражные управляющие периодически запол-
Bf формы заново, внося в них новую информацию. 

I б Переписка арбитражных управляющих. Управ-
ищнг н «оде производства рассылают письма, уведомле-
I тр .и i,i и другие документы государственным органи-

Гнм, шн'бюджетным фондам, кредиторам, дебиторам и т. 
ия те примера можно привести следующие докумен-

унедомление руководителю предприятия об от-
,1Ш11 конкурсного производства; 

письмо руководителю предприятия о передаче до-
•) 

упсдомление о проведении собрания кредиторов; 
ыпрос в ГНИ о наличии счетов предприятия; 
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- запрос в банк о состоянии счетов предприятия; 
1.7 Переписка руководства фирмы. Корреспонде 

цию, поступающую на имя руководства фирмы, регистри 
ют в канцелярии и передают на рассмотрение директ 
или заместителям директора. После этого документы во 
вращают в канцелярию, где их ставят на контроль, а зат 
передают исполнителям. 

Если руководитель не назначает конкретный ср 
исполнения документа, устанавливается типовой срок — 
дней. 

Исполнители готовят ответное письмо за подпис 
руководителя или пишут служебную записку о том, как 
работа проделана по данному поручению. Это письмо и 
записку прилагают к инициативному документу и переда 
руководству. 

Руководитель подписывает ответное письмо ли 
пишет на служебной записке «снять с контроля». Докуме 
возвращают в канцелярию, где исходящее письмо регистр 
руют, а инициативное снимают с контроля. 

Если документ не исполнен в срок, канцелярия д 
лает исполнителю напоминание и через каждые 10 дн 
представляет информацию о не снятых с контроля докуме 
тах руководству. 

1.8 Служебные записки. Обмен информацией ме 
подразделениями и руководством фирмы осуществляют п 
средством служебных записок. Эти записки регистрируют 
канцелярии, а затем фиксируют информацию об их движ 
нии. Если руководитель дает конкретное поручение по да 
ной служебной записке, она ставится на контроль. 

1.9 Документирование деятельности вне фирм 
Основными документами вне фирмы являются договоры 
обслуживание несостоятельных предприятий, заключаем 
между фирмой и неплатёжеспособным предприятием, 
также акты об исполнении договорных работ. Типовы 
формы договоров об оказании охранных, аудиторских I 
других услуг разработаны и имеются в Российской гильди 
профессиональных управляющих. 

Каждому договору присваивают составной индек 
включающий порядковый номер договора и первую букв 
названия отдела. Такой порядок позволяет вводить данны 
о заключаемых договорах в компьютерную информацио 
ную систему и при необходимости контролировать срок 
выполнения и оплаты заключаемых договоров. 
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I Iи imp roro, в зависимости от специализации в каж-
I м|/|. и.- < оздают свои специфические документы (на-
ми I 111hi продаже — накладные, отчеты по оценке и др., 
ЦИМшлризации — акты инвентаризации, инвентарные 

• Н И ) д.) . 
I К) Документы по персоналу. Документация по 

Кнмиу имеет особое значение, так как личные дела со-
ЙНИХпи, гласно закону, хранятся 75 лет и должны после 
цияш.ниИ ирхивной обработки и оформления переда-
Н . мп кр.жение в государственный архив. 

i l l В состав организационно-распорядительной 
уминыции входят: 

И орынизационная документация (устав, структу-
|нмн*енин о структурных подразделениях, должностные 
fpyiMiini < офудников) ; 

I распорядительная документация (приказы, pac-
ing ним руководства фирмы, инструкции); 

II информационно-справочные документы: 
протоколы производственных совещаний; 

• определения арбитражного суда; 
полны и отчеты арбитражных управляющих; 

• переписка руководства; 
переписка арбитражных управляющих; 
' лужебные записки и др. ; 

И I пециальные системы документации (кадровая, 
t«Miepi кпя и др.). 

' Документооборот фирмы 
J I Документооборот бухгалтерии 
И ыимодействие: 
I I тыново-экономической службой: 

получает годовые, квартальные, месячные финан-
МИ пллны и бюджеты 

представляет отчеты о производстве в денежной 
МнЦ ДРУГИе данные, необходимые для анализа и плани-
мпии; 

J in не еми подразделениями фирмы: 
получает отчеты о выполнении планов работ, не-

MHiniii.il' для бухгалтерского учета и контроля, докумен-
Иримл пи, распоряжения, договоры, сметы, нормативы; 

представляет сведения о затратах по элементам; 
Шиш родл т р а в к и и сведения, связанные с деятельно-
|Ц Цндрл (делений фирмы. 

| . инешними организациями. 
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- сдаёт баланс в налоговую инспекцию; 
- сдаёт отчёты во внебюджетные фонды; 
- сдаёт платежную документацию в банк; 
- получает из налоговой инспекции, внебюджетнь 

фондов , 
2.2 Документооборот кадровой службы 
Взаимодействие: 
1 с другими подразделениями фирмы: 
- получает заявки на рабочих и специалистов; х< 

рактеристики на работников, представляемых к поощрени 
и награждению; сведения о нарушителях трудовой дисци! 
лины; графики отпусков работников подразделений; шта 
ное расписание руководителей, специалистов, служащи 
рабочих-повременщиков и других категорий работников, 
также все изменения штатного расписания; расчеты п< 
требности в рабочей силе подразделений; 

- представляет сведения о нарушителях трудов< 
дисциплины, копии приказов, связанных с приемом, пер 
мещением и увольнением работников; копии приказов i 
вопросам трудовой и дисциплины, изменения правил вну 
реннего трудового распорядка, сведения о списочной чи< 
ленности работников, нарушениях трудовой дисциплинь 
данные о текучести кадров по подразделениям. 

2) с бухгалтерией: 
- получает справки о зарплате для оформлен* 

пенсии по возрасту и инвалидности; 
- представляет табель учёта рабочего времен 

больничные листы д л я оплаты, сведения о приёме, увол! 
нении, очередных отпусках работников фирмы и соответс 
вующие проекты приказов. 

2.3 Документооборот планово-экономической слу> 

Взаимодействие: 
1 ) с бухгалтерией: 
- получает сведения о финансовом плане и бюдж 

- данные, необходимые для анализа и планиров. 

- представляет годовые, квартальные, месячнь 
финансовые планы и бюджеты подразделений и фирмы 
целом; 

2) со всеми подразделениями фирмы, руководит] 
лями фирм 
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- получает информацию о финансовых планах 
бюджетах, прочие сведения, необходимые для эффективно 
деятельности отдела; 

- представляет проекты финансовых планов и бю/ 
жетов; 

3) с другими подразделениями фирмы 
- получает сведения и документы, необходимые д/ 

деятельности отдела; 
- представляет сведения и документы, необходимь 

для деятельности других подразделений фирмы. 
3 Порядок регистрации и контроля исполнения д< 

кументов в фирме. 
3.1 Принята смешанная система регистрации до«! 

ментов: арбитражные управляющие самостоятельно регис 
рируют свои документы, а в канцелярии централизовав 
регистрируются следующие виды документов: 

- приказы и распоряжения руководства; 
- входящая корреспонденция, адресованная рук< 

водству фирмы; 
- исходящая корреспонденция посылаемая от имен 

руководства фирмы; 
- служебные записки. 
3.2 На контроль ставят следующие документы: 
1) Входящую корреспонденцию, по которой руков! 

дитель дает конкретное задание исполнителю — подгот 
вить отчёт или выполнить какое-либо поручение (корре 
понденцию, присылаемую для сведения, на контроль i 
ставят). 

2) Решения производственного совещания, зафи 
сированные в протоколах, по которым назначен исполш 
тель и срок исполнения. 

3) Служебные записки, адресованные руководств 
по которым руководитель дает конкретное поручение и< 
полнителю. 

4) Хозяйственные договоры для того, чтобы проко! 
тролировать сроки их исполнения и оплаты. 

3.3 Регистрационные формы 
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Таблица 4 Служебные записки 

Автор 
Кому адресовано 

Дата регистрации 
№ 

Содержание 

Резолюция 

Исполнитель 
Срок 

Результат исполнения 

Таблица 5 - П у н к т ы протокола производственного совещ 
ния 

Протокол № 
Срок 

Дат; 

Пункт № Исполнитель 1 

Содержание 

Исполнитель Срок 
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ДОГОВОРЫ 

Фирма 

№ договора Сумма, 

Срок оплаты_ 

_Дата оплаты. 

»| Iтипология контроля исполнения. 
I Контроль писем. Регистрационные карточки 

•|чн||.1п.111)1си в двух экземплярах. По возвращении до-
Mgffi.i /и- рассмотрения руководства на карточках ука-
||Цм нюцию, фамилию, имя и отчество исполнителя, 
Ц§(| и мнения (назначенный руководителем или типо-

I |() дней). Первый экземпляр помещают в справочную 
И§н1-у («iii.i содержит карточки на все письма, в том 
Н и Iе, i<11юрые не ставят на контроль). Второй экземп-
I Ц'Ч MI помещают в контрольную картотеку, сформи-

рокам исполнения. После документ передают 
Hjl i i i i i i ' i i i i ' , который готовит ответный документ либо пи-
ff fenyiM i.nyio записку о результатах выполнения поруче-
|< Нримш ,им их к Инициативному письму и передает че-
i ними! мчрию руководству. Руководитель подписывает 
| | | | | | | | ' INN I.MO или пишет на записке «снять с контроля» и 

I и канцелярию. В канцелярии на обеих карточ-
Н м в К И шметку об исполнении, после чего изымают 

•f ' iNy и I 1'онтрольной картотеки и перемещают ее в кар-
Ц*у in Помненных документов. 

I ' им документ не исполнен или не снят с контроля в 
| | . и< июлю напоминают об этом. Каждые 10 дней 
м ини' ту ир''доставляют информацию о не снятых с кон-
имн дни умен I ах в виде сводки. 

!,|| к и на просроченные документы перемещают 
^ f f V " 1 ионIрольную картотеку, сформированную по фа-
1ННЯ*' И мнителей, с тем, чтобы регулярно напоминать 
| Hi е» 'ни лящихся за ними документах. 

И Контроль исполнения служебных записок про-
• HHHI НПв/101 ично. 

И I К от роль исполнения решений производствен-
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ных совещаний. В данном случае распечатывают только о 
ну карточку для контрольной картотеки, так как кажд! 
руководитель получает копию протокола производственно 
совещания. 

4.4 Контроль исполнения договоров. С этой цел! 
заводят, три карточки: одну - для справочной картотеки, i 
второй отмечают дату исполнения договора и на третьей 
дату оплаты. 

Контроль за представлением работникам фирс 
планов и отчетов. Канцелярия на основе данных планов 
экономической службы составляет список управляющих, I 
сдавших планы и отчеты, и представляет его руководству. 

В итоге создается общая контрольная картотека д 
всех видов документов, по которой можно ежедневно ос 
ществлять контроль за их исполнением. 

Представленная выше схема регистрации докуме 
тов фирмы и реализуется в автоматическом режиме с пом 
щью, например, компьютерного пакета прикладных пр 
грамм "Парадокс", который: 

- распечатывает все необходимые карточки; 
- контролирует сроки исполнения всех документов 
- распечатывает напоминания всем исполнителям; 
- выдаёт итоговые справки, сводки, аналитическ* 

записки в любой удобной форме. 
Реализация предложенных схем организации дел 

производства фирмы позволила значительно повысить сг 
пень эффективности управления Российской Гильдией пр 
фессиональных антикризисных управляющих. 

2.3 О ц е н к а результатов а р б и т р а ж н о ! 
у п р а в л е н и я 

Совершенствование арбитражного управления н 
платежеспособным предприятием сказывается как на де 
тельности специализированной фирмы и неплатежеспосо 
ного предприятия, так и на экономике в целом. 

Например, результат совершенствования арбитра) 
ного управления в сфере деятельности неплатежеспособн* 
го предприятия в различных аспектах: финансовых, соц1 
альных, экономических, технических и организационны; 
поскольку реализация процесса арбитражного у п р а в л е т 
сопровождается глубоким анализом финансов! 
хозяйственной деятельности, выявлением финансовых 
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ирпПмем, имеющихся на предприятии, и формулиро-
II .и нрпк шческих рекомендаций по его финансовому 
(рмкм.'иию, или ликвидации. 

(1дн«»и из составляющих экономического эффекта, 
ШМ»р |"1 лпментации арбитражного управления являет-
iiiM'i пи< |рудоемкости работ по реализации арбитраж-
|к|М1Ц1'дур. По нашим наблюдениям, трудоемкость таких 

i j jLyp и р«чультате их регламентации сокращается в 2 
t уменьшением затрат труда повышается конкуренто-

предприятия, что ведет в конечном счете к его 
нрм ну о 1Доровлению. Весомый результат достигается 

при решении каждой отдельной арбитражной задачи, 
ШИор при реструктуризации дебиторской и кредитор-
иГ|мл"нценностей, оптимизации структуры активов 
Ш | 1 и и 1 и и , т м е н е н и и маркетинговой политики. 

г. I м.тентация процесса арбитражного управления 
мкже сократить сроки выполнения арбитражных 

iM'tYi1 н.|(»1юдения, внешнего управления и конкурсно-
ч '.и.иод. т а . 

i'. i м.тентация упрощает процесс автоматизации 
||Д|ря*ны>< процедур, а это еще более снижает трудоем-

U врОицыжного управления. Например, для разработки 

Екмешнего управления неплатежеспособным предпри-
ми предусмотрен срок - один месяц. Если пред-

ки. , чк> план него управления включает детально 
• 11 HI IIII.II ' разделы плана финансового оздоровления, 
• реднего по масштабам предприятия (около 1000 ра-
и) р.мработка плана внешнего управления за один 

мы отмечали ранее, представляется весьма 
1ядячей. Однако при наличии соответствующей 

.ернои программы такую работу может выполнить за 
ни if и ш кналифицированный арбитражный управляю-

цепях обеспечения экономической эффективности 
«НИИ |.пмпьютерной программы необходимо оптими-
н. i.iip.мы на ее создание и функционирование, по-

111 и ж < 111 > продолжительность сбора и обработки ис-
Двнных, обеспечить максимальную занятость техни-
I ред. in н процессе разработки самого плана. 
Ряп могренные в настоящей главе вопросы совер-

ш и т арбитражного управления связаны с повы-
(ипльной и экономической эффективности. 

I оципльный эффект арбитражного управления свя-
I тем, что предприятия либо реформируются и 
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оздо pa вливаются, либо ликвидируются. Это ведет не то/ 
ко к ликвидации кредиторской задолженности, но и к ф 
нансовому оздоровлению всей экономики Российской Фел 
рации. 

Результативность арбитражного управления оцеь 
вается с точки зрения снижения трудоемкости работ ap6i 
ражных управляющих в сопоставлении с затратами на р( 
лизацию арбитражных процедур. При этом критерий р 
зультативного управления должен выступать как мера 
средство количественной и качественной оценки эффекти 
ности внедрения арбитражного управления на неплатеж 
способных предприятиях с учетом всех влияющих на не 
факторов. 

Целью арбитражного управления является фина 
совое оздоровление экономики, которое неизбежно наст 
пает как в случае финансового оздоровления неплатеж 
способного предприятия, так и при его ликвидации и созд 
нии на основе его имущественного комплекса производст 
нового продукта, отвечающего потребностям рынка, а пот 
му рентабельного. 

При введении процедуры внешнего управления 
качестве критерия экономической эффективности арби 
ражного управления целесообразно принять чистый диско 
тированный доход, получаемый в результате финансово 
оздоровления предприятия. В данном случае он предста 
ляет собой дисконтированный (приведенный к текущ 
стоимости) результат за период внедрения арбитража 
управления (расчетный период). 

Чистый дисконтированный доход зависит от годов 
го эффекта и нормы дисконта (т. е. ставки доходности 
соответствующем рынке) и может быть представлен в виде 

ЧДД=Э К 

t = l , где Э: — эффект (прибыль) денежного пото! 
на t - м шаге; 

К— коэффициент дисконтирования (коэффицие! 
приведения годового эффекта от внедрения арбитражно 
управления к текущей стоимости), определяемый по табл| 
це сложных процентов исходя из нормы дисконта. 

Чистый дисконтированный доход показывает, н 
сколько суммарные денежные поступления (прибыль) п 
вышают суммарные затраты на внедрение арбитражног 
управления. Для достижения высокой результативности 
процессе внедрения арбитражного управления необходим* 
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iM чимыи дисконтированный доход был положитель-

И ирлктических расчетах можно применять и другие 
•0ЯИЧШ р.чультативности, например индексы доходно-
L (Мрян н-ри |ующие относительную "отдачу" внедрения 
•им ирПигражного управления (иди отдельных ее эле-
Uttffti равнению с затратами на ее внедрение. Индекс 
••лт» hi ытрат представляет собой отношение суммы 
К м м > притоков (прибыли по годам) к сумме денежных 
•Ntm (tnip.i l по годам). 

Другим показателем результативности арбитражно-
умр H i, например, в регионе может быть показатель 

арбитражных дел. Он характеризуется от-
Б и н ' м I ,тонченных арбитражных дел в данный период 
1им,| мырыл , год) к количеству всех арбитражных дел, 
1НЛ'И|>" 11 11 производстве в тот же период. Выраженный 
К | »тот показатель будет характеризовать дина-
ру иргнпражного процесса. 

При оценке результатов внедрения арбитражного 
Шммн'шп! мы также использовали показатель срока оку-
пим in 1.нрат на внедрение. В нашем случае он составил 
|Кв tpnx лет. Эта величина, на наш взгляд, приемлема 
Н ж и и р и жсного управления, осуществляемого в рамках 
Е/11'Пмых арбитражных процедур. В рамках же арбит-
•MI ' управления срок окупаемости не должен превы-
«м I года. 

| )i уществление арбитражного управления требует 
•Доленных материальных вложений, но ничто не окупа-
м ми (пестро, как затраты на совершенствование арбит-
ММ*".. управления. Пренебрежение к этой сфере управ-
И деятельности может обернуться слишком боль-
4МН и для страны в будущем 

К о н т р о л ь н ы е в о п р о с ы 

I Каким образом осуществляется формирование 
1ик>щих компаний? 

i Что является главной целью функционирования 
цли жрованной организации по арбитражному управ-

1 Как осуществляется оценка результатов арбит-
|п управления? 
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3 Т е о р е т и ч е с к и е о с н о в ы р е с т р у к т у р и р о в 
н и я п р е д п р и я т и й 

3 . 1 О с н о в н ы е положенЦ 
р е с т р у к т у р и р о в а н и я п р е д п р и я т и й 

Стремительный переход России к рыночным OTI 
шениям хозяйствования, формирование товарных и фина 
совых рынков предъявили новые, жестокие требования 
предприятиям. 

К числу наиболее характерных для современж 
предприятий проблем, препятствующих их эффективно 
функционированию в условиях сложившихся рыночных < 
ношений, следует отнести: 

1 неэффективность системы управления предпр 
ятием, обусловленную следующими факторами: 

- отсутствием стратегии в деятельности предпр 
ятия с ориентацией на краткосрочные результаты в уще 
среднесрочным и долгосрочным; 

- отсутствием эффективной маркетинговой системь 
- низким уровнем квалификации персонала, в т< 

числе менеджеров отсутствием трудовой мотивации раба 
ников, падением престижа рабочих и инженерн 
технических профессий 

- неэффективностью финансового менеджмента 
управления издержка производства; 

- недостатком оборотных средств, необходимых д 
бесперебойной работы предприятия 

2 Низкий уровень ответственности руководител 
предприятий перед учредителями и акционерами за после 
ствия принимаемых решений, сохранность и эффективш 
использование имущества предприятия, а также финансов 
хозяйственные результаты деятельности предприятия. Н 
смотря на наличие в законодательных и иных правовых а 
тах ряда Положений позволяющих учредителям и акцион 
рам контролировать деятельность исполнительных орган 
предприятия, действенный механизм разграничения фун 
ций, полномочий и ответственности между учредителям 
акционерами и управляющими еще не отлажен. 

3 Отсутствие эффективного механизма исполнени 
решений судов, особенно в части обращения взыскания 
имущество должника. 

4 Необеспеченность в большинстве случаев един 
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in» к,ж имущественного комплекса, что снижа-
• иционную привлекательность 

и. MI 14 рассчитывать на серьезные долгосрочные 
1ИМИН, 1ч ии не будет обеспечено право собственности 

росы продажи земельных участков, располо-
мщ мол "(пактами недвижимости предприятий, реша-
м»|/(П1 'иными темпами, несмотря на то, что в законода-
IMM Пирндке они в основном урегулированы 

Цйкокие расходы на содержание объектов соци-
. цуимурного назначения и жилищно-коммунального 

Я 
Мрпктика перекрестного субсидирования и де-

ЗМНЯЙНН.П! структура издержек производства вследст-
|Н"1" р« мциации (по потребителям) цен и тарифов на 
Ь и у< nyi и естественных монополий, оказывающих 
tint* нлияние на продукции российских предпри-

f (Hi уи гвие достоверной информации о финансово 
Ц|ни состоянии предприятий для потенциальных 
• Щ и кредиторов, а также для органов исполни-
I I . I I MIIDI I И . 

/(ни у. Iранения отмеченных негативных тенденций 
ШИМ«1Ио|о развития необходимо сконцентрировать 
• Н И * нп пОоспечении эффективного развития предпри-

ми структурного образующего элемента 
" .и системы России. Изменение среды функцио-

п||нн предприятий должно быть дополнено стимулиро-
им ипу 1р. нних преобразований на предприятиях. 

П.. нппный процесс перехода предприятий на обще-
п и т и рыночной экономике принципы функциониро-
н Ци imimicM содержание реформирования предпри-

Мод реформированием предприятий понимается из-
ни# принципов функционирования, способствующее 
UjfHHio упр.шления, повышению эффективности произ-
п|й и (-инкурентоспособности выпускаемой продукции, 

•Цип'нмюс ги труда, снижению издержек производ-
финансово-экономических результатов 

т .нш in, .i также меры государственной поддержки 
ННМЧ и (моиений. 

Целью реформирования предприятий является 
Ц н и « упр.шления на предприятиях, ориентация их 
f||*Hiti in ii.i рыночные потребности, Повышение конку-
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рентоспособности выпускаемой продукции, повышение пр 
изводительности тру да, снижение издержек производст| 
улучшение финансово-экономических результатов деятел 
ности. 

Реформирование должно проводиться предприятш 
ми самостоятельно. Однако в условиях экономического сп 
да и платежного кризиса лишь незначительное число пра 
приятий способно реформироваться без сторонней по 
держки. Органы исполнительной власти (федеральны 
субъектов федерации, муниципальных образований), пр 
мо не вмешиваясь во внутренние дела предприятий, дол> 
ны создавать более благоприятные условия хозяйствовав 
тем из них, которые активно реформируются. 

Приоритетными задачами реформирования пре 
приятий являются: 

- ориентация производимой продукции на рыно 
ный спрос; 

- обеспечение инвестиционной привлекательное 
предприятий; 

- повышение ответственности управляющих, разв 
тие механизмов корпоративного управления; 

- нормализация процессов воспроизводства осно 
ных производственных фондов; 

- внедрение новых технологий; 
- диверсификация и демонополизация производи 

ва; 
- создание эффективного механизма управления I 

предприятиях. 
Для реализации поэтапного перехода предприятй 

на общепринятые в рыночной экономике принципы фун 
ционирования предприятий необходимо: 

1 Определить требования (оценочные критерии 
предъявляемые к реформируемому предприятию, включая 

- наличие на предприятии стратегических и опер 
тивных планов развития; 

- отсутствие текущей задолженности по уплате н 
логов; 

- существенное снижение неденежных форм расч! 
тов, вплоть до полного отказа от взаимозачетов. 

2 Разработать комплекс мер по стимулировани 
предприятий при выполнении ими предъявляемых требощ 
ний. 

3 Создать условия для реформирования предпр^ 
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IH И ммиду: 
I п..т.имение ответственности руководителей пред-

It IHHI' М принимаемые управленческие решения, за со-
ффективное использование имущества пред-

NNIMi' »•> финансово-хозяйственные результаты его дея-
IIIMHI . (и. рг ход на контрактную систему); 

у. I томление ограничений для руководителей по-
Цмм. • жтельства в целях устранения сложившейся 

р)|н мл феменной работы на руководящих должно-
||Ц|'..н11 организациях; 

мм ^мнение от должности руководителя за сокры-
у»|р. дим'лей и акционеров информации о сделках с 

ЭДр чин, где есть его коммерческий интерес; 
- opi анимацию подготовки и переподготовки руко-

|NfWi. п и ( пециалистов предприятий, введение стандар-
)9§У " 11111 и сертификатов управляющих 

мгнч печение введения эффективной системы ре-
В| имущем шенных прав. 

[ Н < in к обствовать улучшению экономического поло-
нии ир. дпричтий, повышению конкурентоспособности их 
ЦМюмш, < тмулированию инвестиционной деятельности 
ЯЙшми p i |р,|ботки и принятия мер, предусматривающих: 

. ..першенствование механизмов исполнения су-
чи |. решений; 

yi с прение и завершение передачи объектов соци-айуммурного и жилищного хозяйства, находящихся на 
м- предприятий, в ведении муниципалитетов; 

формирование системы экономических индикато-
yini11 тающих отраслевую специфику, позволяющую 

иIию определять свое положение на рынке и раз-
программы выхода на новые рынки сбыта, а 

ИИ контрагентам получать оценку хозяйствующего 
i.i мри рассмотрении вопросов организации совмест-

tityliyt ка продукции, привлечения средств инвесторов и 

F- . ..I.. . печит также объективность анализа и оценки 
hi ми'. I иционных рисков; 

..(..< печение гарантии предприятию на приобрете-
Нимимальным ценам в собственность земельных уча-
Ий кшорых оно размещено, что позволит повысить 
HI активов предприятий и развивать ипотечное 

манив; 
» переход на рыночную оценку активов предпри-

ми. inI т о л и т предприятиям формировать более ра-
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циональную стратегию в отношении использования аю 
BOB; 

- ужесточение санкций к предприятиям, допуска 
щим неплатежи, неуплату налогов, активное примене». 
механизма банкротства. 

По отношению к унитарным предприятиям орга 
исполнительной власти имеют возможность непосредств* 
но осуществлять регулирующие воздействие. Они не дол 
ны ограничиваться утверждением устава предприятия, I 
значением ею руководителя и заключением с ним контр* 
та. 

Предприятие обязано осуществлять только те ви( 

деятельности, которые определены в его уставе, и не вп[ 
ве распоряжаться закрепленным за ним недвижимым ии 
ществом без согласия собственника (уполномоченного 
органа). 

Необходимо поэтапно сокращать применение пр; 
хозяйственного ведения по отношен к предприятиям, на) 
дящимся в государственной и муниципальной собственно* 
дальнейшее существование в российской экономике ук 
занного правового института ведет к замедлению структ) 
ной перестройки, необходимой для экономического рос 
концентрации промышленно капитала, а также слух 
барьером для вертикальной и горизонталь интеграц 
предприятий. В этой связи целесообразно: 

- прекратить необоснованное создание унитарн 
предприятий, основанных на праве хозяйственного ве; 
ния; 

- реорганизовать унитарные предприятия, основ, 
ные на праве хозяйственного ведения, путем преобразо 
ния их в хозяйственные общества с закреплением в ус 
новленном порядке прав участия в уставном капитале так 
обществ в собственности Российской Федерации или мун 
ципальных образований, либо преобразование их в фе/ 
ральные казенные предприятия, либо в учреждения. 

Основное направление повышения эффективно* 
взаимоотношений органов исполнительной власти и рун 
водителя унитарного предприятия заключается в соверши 
ство контрактных отношений. Контракт с директором д< 
жен содержать условия, ставящие размер вознаграждени 
зависимость от финансово-экономического положек 
предприятия, устанавливающие ответственность за прик 
тие решений, наносящих ущерб предприятию, и т .д . 
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Имнди HI фактов необходимости и возможности 
проп иши и нариантов его осуществления, предпри-

Ht рп «делить на шесть групп: 
I Предприятия, работающие прибыльно, не имею-
щие in по налогам, по заработной плате и про-

нИ 1.1/|ми.ценности кредиторам. 
I Предприятия, для которых для выхода из кризис-
ТИИНИН дс)( гаточно произвести корректировки в ме-

| ир. дмриятия, не способные самостоятельно выйти 
t #tt, 11.1 представляющие интерес для экономических 

I Предприятия, не способные самостоятельно выйти 
Ш|ш»<< при ммене менеджмента, к которым отсутствует 

мически устойчивых структур, но производя-
|р||ЯИДнум1 продукцию в объемах, недостаточных для 

мним I пмоокупаемости. 
I Ним» юятельные предприятия, не имеющие ры-

III» Hi-pi пектин. 
П им уи т у ю щ и е должники. 
Ниц... .дм к реформированию предприятия должны 
п . пецифику каждой этой группы. Основные цели 

предприятий достигаются путем: разра-
н пр..и HI оде 1ва новых товаров и услуг , пользующихся 

Пидпния на базе неплатежеспособного предпри-
ми юшельных рентабельных бизнес-единиц, вхож-

жономически более сильной структуры; 
Иялишнсго имущества; сокращения численности и 

Иыимп шоженные меры можно реализовать либо в 
1ряжд.жского законодательства, регулирующего 
.. и. предприятия без применения процедур бан-

|| Либо в рамках процедур, предусмотренных зако-
н е н и несостоятельности (банкротстве), 

i I мп и и in направлений реформирования предпри-
.Ц и и* реструктурирование. Широко используе-
Iнищее время термины «реструктуризация, рест-

шннпе" взяты из английского языка. Структура 
11| ние, расположение, порядок) — это совокуп-

ен и устойчивых связей объекта, обеспечи-
1чit целостность и тождественность самому себе, 
мнение сноих основных свойств при различных 

внутренних воздействиях. В английском языке 
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приставка «re » означает «снова, заново, еще раз, обрат) 
т. е. термин «реструктуризация, реструктурирование» мо 
но понимать как изменение существующей структуры, св 
зей объекта. 

Реструктурирование предприятия может быть опр 
делено как любое изменение в производственной, орган 
зационной структурах, структуре капитала, которые не я 
ляются частью повседневного делового цикла предприяти 

Основными целями реструктуризации предприят 
являются: 

- достижение определенных экономических и COL 
альных целей (например, финансовое оздоровление прс 
приятия); 

- изменение распределения собственности и ко 
троля над деятельностью предприятия; 

- привлечение инвестиции в производство; 
- увеличение стоимости предприятия; 
- разрешение конфликтов между участниками пра 

приятия; 
- разрешение конфликтов между отдельными по 

разделения ми предприятия, а также между филиалами 
центральным аппаратом. 

Цель финансового оздоровления, как правило, ст 
вится в процессе реструктурирования несостоятельно 
предприятия или предприятия, имеющего первые призна 
финансовых проблем. Цель увеличения стоимости обыч! 
ставится в процессе реструктурирования благополучно 
предприятия для повышения его эффективности. Реструю 
рирование с целью изменения структуры контроля мож 
осуществляться как на несостоятельных предприятиях, ^ 
и на благополучных. 

В процессе достижения целей реструктурирован 
предприятия оказывается определенное воздействие на с 
мо предприятие и его внешнюю среду. Изменения в сам 
предприятии для достижения его стратегических целей м 
гут происходить в: 

- производственной структуре (понимаемой к 
структура всего процесса создания и реализации продуктг 

- организационной структуре управления; 
- структуре собственности с распределением ко 

троля над организацией 
- структуре активов и пассивов. 
Процессы реструктурирования предприятия, ва 
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i lHi мм.«ш|)ицир0вать по нескольким критериям: по 
приложения, по срокам воздействия на результаты 

H§ti i предприятия, по направлениям реструктури-
МН"" к финансовому состоянию пред-
МНИЯ 

I I " сидельным сферам приложения процессы рест-
МШрмйлним можно подразделить на производственные, 
Нрмминпно-управленческие правовые и имуществен-

Проинюдственные процессы реструктурирования 
•йнп.п.и и женения в производственной структуре 
^ В о н и и , юторые происходят на основе реформирова-
| Rpt и >ч' I ненно-технических процессов и операций. 

• >iu . т е (.щионно-управленческие процессы реструк-
^Вжинмм осуществляются в сферах организации и 
МЯ'Н Предприятием. 

Ирпинпые процессы реструктурирования касаются 
|Ю?ур|< ус 1.1ИНОГО капитала, перераспределения и юри-
В Р И крепления прав по контролю над предприяти-

II и.(конец, имущественные процессы реструктури-
1ЙНИ1 inip.ii ивают изменения в структуре активов и пас-
ни. Пр. /(Приятия. 

п.. срокам воздействия на результаты деятельности 
П р н м ш п процессы можно подразделить на долгосроч-
ен припои рочные 

• До/нос рочные процессы реструктурирования каса-
М, В • том, структурных изменений в производствен-
Г|| ..pi .щи сационно-управленческой сферах, для того 
«Ы ft уще< шить эти процессы, те. для того чтобы рефор-
М)ЯЯ" протводственную, а затем и организационно-
|||Л1 структуры, требуется достаточно продолжи 
p j | (можем ( i i . iTb несколько лет) . 

Крткос рочные процессы реструктуризации касают-
фИ1Н"" 1 ни>и сферы и нацелены на улучшение деятельно-
I Н|*».<|пГи 11 оч в короткие сроки. 

Но п.травлениям и способом проведения реструк-
ЦМ^ммнм предприятий можно выделить несколько четко 
^пнн1|и>| и, но взаимосвязанных направлений реструк-

"НИИ: 
иуп'м изменения масштаба предприятия: расши-

Нк,11 липкие, поглощение присоединение консолидация 
Б р н н ' п н е и аренда имущества, лизинг) и сокращение 
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(выделение, разделение, продажа имущества, сокращен 
собственного капитала, сдача имущества в аренду, соз 
ние дочернего предприятия безвозмездная передача, ned 
дача имущества в зачет обязательств, консервация имун 
ства, ликвидация) 

- путем влияния на собственность и корпоративн 
контроль: 

изменение организационно правовой формы (n|j 
образование, продажа предприятия в целом, банкротсп 
реструктуризация уставного капитала (эмиссия, получен 
контроля, продажа, выкуп, конвертация акций, предотвр 
щение захватов), реструктуризация кредиторской зад< 
женности (погашение, списание, отсрочка, рассрочка, пр 
дажа, конвертация, обмен); 

- путем изменения внутренней структуры функщ 
нирования предприятия: реструктуризация организацис 
ной структуры управления (перераспределение полное 
чий, изменение перечня функций и задач управленческ 
служб и т .п . ) , реструктуризация производственной струк 
ры. 

По отношению к финансово-экономическому ( 
стоянию хозяйствующего субъекта можно выделить: 

- реструктурирование нормально функционирующ 
предприятий: направлено на реализацию стратегическ 
планов, связанных с сохранением действующего предпр 
ятия (увеличение рыночной стоимости предприятия, сохр 
нение и приумножение собственности и др . ) ; 

- реструктурирование «больных» предприяти 
сконцентрировано на решениях и стратегиях, направлении 
на реорганизацию неплатежеспособных предприятий с ц 
лью возвращения их в «здоровое» состояние. 

Процесс реструктурирования предприятий мо* 
сопровождаться изменением формы собственности, возни 
новением новых юридических лиц. Данный процесс опред 
ляется как реорганизация юридического лица и регулируй 
ся Гражданским кодексом РФ и антимонопольным законод 
тельством. 

В Гражданском кодексе РФ предусмотрено пя 
форм реорганизации предприятий: слияние, присоедин 
ние, разделение, выделение и преобразование. Реорган 
зация предприятия может быть осуществлена по решени 
его собственника (либо органа юридического лица, уполн< 
моченного на то собственником), а также по решению су/ 
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^ Ш и и M i l l к р е д и т о р о в ) . 
|щрмы реорганизации можно разделить на две 

R I piMipi пнизация в форме разделения или выделе-
H9WH уществляться либо по решению учредителей, 
^ B i y ' i . M i » , yi тановленных законом, по решению упол -
Н м Ш ' Н I «и уд.фственных органов или по решению су-

| Нкпрынизация в форме слияния, присоединения 
мния может осуществляться по решению уч -

А ) | и мини, н случаях, установленных законом, с со-
Ш у ничейных государственных органов. 

Р ||нд уполномоченными государственными органами 
Н р Ц » , у* i . топленных законом, понимаются антимоно-
НВ(| npiniii.i, контролирующие требования, предъяв-
^ Н я ж и м о н о п о л ь н ы м законодательством к реоргани-
Ь| предприятиям. А именно, в целях предотвращения 
^•ty im шоупотребления доминирующим положением 
^Вц§{1<ими организациями или ограничения конкурен-
B H Y I M P . M I I , H I , I M антимонопольным органом осуществля-

НИ1, м Ч" | ценный контроль за созданием, слиянием и 
Нцинением объединений коммерческих организаций 
НЩ мми п( юциаций) ; слиянием и присоединением ком-

Б н н - opi .шизации, если сумма их активов по послед-
I KjtftHi у превышает 100 тысяч минимальных размеров 
ЩЦ Iрум• I, ликвидацией и разделением (выделением) 
M|il- i i п.I- и муниципальных предприятий размер 
(Цнц, превышает 50 тысяч минимальных разме-
B j l l i i i i груда, если это приводит к появлению хозяйст-
Ш | | «уГн.екта, доля которого на соответствующем то-
Н| рыню (»удет превышать 35 процентов, за исключе-
Н л М ш е н , когда ликвидация осуществляется по всту-
UJiMy Я шкоиную силу решению арбитражного суда. 

И Время самый распространенный способ 
*урмрои,1ния -реструктурирование путем сокраще-

Mfl l -мм 1U1 предприятия (разукрупнения). Это объясня-
^ Б ) , ч и< и советское время были созданы очень круп-
I Мвдмричтич, которые не могли адаптироваться к ры-
•п у. линиям хозяйствования. Это выражается в созда-
нЬчмрпи- предприятий, развитии сети малых предпри-

» (шеплигов, реализующих вспомогательные функ -
[j |||и последствия такого реструктурирования: 

I h ie реальные системы, в том числе производст-
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венно- экономические, демонстрируют выраженную ц 
личность своего развития. Это означает, что период дец 
трализации вплоть до отделения неизбежно сменяется 
риодом противоположной направленности, основным п 
цессом которого станет укрупнение в целях поиска сист 
ных преимуществ. 

Таким образом, в процессе разукрупнения необ 
димо сохранить управляемое и максимально защищённое 
риска ядро предприятия, которое могло бы ста основой 
будущего цикла объединительных процессов. 

2 Дробление предприятий несколько сужает в 
можности извлечения системных эффектов, что порожд 
ряд конкурентных рисков. Это проявляется в невозможн 
сти снижения суммарных издержек на производство в 
ловиях раздробленности. 

3 Слабая управляемость неконсолидированно 
производства. В договорах между материнским пред и в 
делившимися малыми предприятиями предполагается, ч 
в случае возникновения разногласий обязательное для в 
полнения решение принимается советом директоров ма 
ринского предприятия. Между тем, в спорах между юри 
ческими лицами обязательное решение принимается 
внутренним, а официальным судом, а решение может и п 
тиворечить решению совета директоров. 

4 Источником значительного риска является фигу 
генерального директора предприятия. Многие отношен 
между администрацией и подразделениями предприятия, 
также дочерними предприятиями строятся на авторите 
личности директора. Уход или приход директора с пр 
приятия, независимо от причин и целей ухода (прихо 
вызовет, скорее всего, серьезный сбой в работе предпр 
ятия в целом и может поставить под угрозу само его cyui 
ствование в настоящем виде. 

Степень личностной зависимости благополуч 
предприятия от управленческого таланта первого руковод 
теля расценивается как высокая. 

В целом следует иметь в виду, что процесс разу 
рупнения предприятий и развития сети малого предприн 
мательства на этой основе должен сопровождаться ко 
плексом актирисковых мероприятий. Суть их в том, что н 
обходимо рассмотреть самые различные сценарии будущ 
взаимоотношений между отдельными производственн 
хозяйствеными единицами, как входящими в состав пр 
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ВИ, МИ и самостоятельными, и детально исследовать 
<iMi (и диверсификации и сокращения риска. 

р|С 11• v•* |урирование несостоятельного предприятия 
H f | i < ф у м у р н о е преобразование в целях восстанов-

||| н с п о с о б н о с т и и повышения конкурентоспособ-
М и . и- >ффективного перераспределения и ис-
^ Н и н и н м.периальных, трудовых и финансовых ресур-

•Blpyn (урные преобразования могут осуществляться 
•М|<м |нч.рмнизации предприятия (слияния и поглоще-
||#н отделения, сокращения собственного 
Н и н , .мчуждения активов, ликвидация), так и без ис-
• Ц и н п н процедур реорганизации предприятий (напри-
НрмдиФ. ! и создание новых предприятий). Как было 
^ Н имшг, реструктурирование предприятий это про-
• |||"1'> <н включает не только процедуры слияния, вы-

• I I I никнидации и т. д. предприятий, но и любые изме-
Щ| | нр<>и шодстве, структуре капитала или собственно-
Bji iHpi.K in' являются частью повседневной деятельно-
•РКшрпч 1им. Таким образом, реструктурирование — это 
К р и н иг только юридическая, организационно-
^ В н ч но и экономическая. 

Например, одна из схем реструктурирования пред-
H)IH (включается в создании комплекса бизнес-единиц 
§вй* своих и чужих производств. Бизнес-
Ц т н 111ии центр ответственности) — самостоятельное 
Н|||м' нн нно-коммерческое подразделение комплекса, 
ЗДннпмщ.'с все функции и все виды деятельности, необ-

Впй дни разработки, производства и реализации како-

|н ретного вида продукции (услуг) . Создание биз-
Щ чь.'спечивает быстрое реагирование на измене-
| ни рынке потребителей продукции данной бизнес-
IM1"111 I 'И шес-единицы могут иметь, а могут не иметь 

Е юридического лица. Однако, в любом случае, руко-
<1П fni жес — единицы отвечает за результаты ее дея-
||in h 1.1висимости от характера деятельности в биз-

НЦж си.и < ифицируются на затратные, прибыльные, ин-
и пр. На Р и с - 3.1. приведена графическая 

Н| pi" 1рукгурирования предприятия. Ниже приведена 
hi ИЧ1'кая последовательность процесса реструкту-
нин Она представляет собой четырехэтапный про-

i I ним диагностика; 2 этап — стратегия; 3 этап — 
ннщпинная структура управления^ этап — программа 
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реструктуризации. Данные этапы реструктурирования ре 
лизуются в полном составе, если процесс реструктуризаци 
предприятия осуществляется самостоятельно, а не как t 
дельное мероприятие общего процесса реформирован 
предприятия. 

Планирование реструктуриро- Проведение реструктури 
вания предприятия (6 меся- рования предприятия (1 
цев) месяцев) 
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Рисунок 3.1- Графическая схема реструктуриров 
ния предприятия 

Технологическая последовательность процесса р 
структурирования предприятия 

1 этап. Диагностика: 
- финансовое состояние; 
- технико-экономическое состояние; 
- сильные и слабые стороны; 
- маркетинговые исследования; 
- заключение. 
2 этап. Стратегия развития: 
- предыдущий опыт; 
- внешние требования (в т. ч. требования рынка); 
- стратегическая цель, подцели; 
- организационная концепция (система бизне 

единиц, или подразделения, форма и порядок реструктур 
зации, финансовые условия — доли в уставных капитал! 
бизнес-единиц, деление основных средств, соподчине 
ность) 
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1| нлп. Система управления: 
« м| и>и шодственная структура; 

централизованные функции управления (страте-
Ц*' им.жирование, подбор, подготовка и переподго-

инженерное обеспечение, научно-
ЛЦнып'/п.ские разработки, внутреннее ценообразова-
нии пый контроль и стимулирование); 

мм ыв и структура системы управления (линей-
Ямнционлльная, проектная, матричная); 

персонал центрального аппарата (образование и 
'ни лпнность должностные обязанности и ответствен-

персонал бизнес-единиц, 
t и . т . Программа реализации мероприятий по ре-

fypH (лции предприятия: 
рл1|><|ботка программы реструктурирования 
реализация программы 
подведение итогов реструктурирования 

I ' ми же реструктуризация проводится как отдель-
м§|ц.прпч гие общего процесса реформирования пред-
• И•' с для первых двух этапов используется результи-

цм1 информация предыдущих этапов реформирования 
Н р н н т ч диагностика и маркетинг, и реализуются лишь 

% и 4. (Рис.3.1) 
Мя основе результатов диагностики предприятия и 

HIM исследований' предприятия, учитывая пре-
IIJ|TNI HIII.IT маркетинговых исследований и возможности 
П р и й т и (с точки зрения производственных мощностей, 
нрннмк средств и персонала) формул стратегия функ -
мрин.шии предприятия (в схеме второй этап). Страте-
|iyni.инонирования включает в себя: 

. 1р.пегическую цель функционирования предпри-
(нПпмдинения); 

цели функционирования отдельных бизнес-
Н11 

I ..piлнизационную концепцию предприятия. 
мр| .шизационная концепция предприятия включает 

I''' 
opi .шизационную систему управления с самостоя-

Hi.iMii (нннес-единицами (имеющими или не имеющими 
М юридического лица) ; 

форму и порядок реструктурирования; 
opi анизационно-правовые формы бизнес-единиц; 
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- финансовые условия создания бизнес-единиц ( 
пример, доли в их уставных капиталах); 

- схема разделения имущественного комплекса 
структурируемого предприятия. 

На основе стратегии функционирования предп 
ятия (2-й этап) разрабатывается система управления р 
руктурированным предприятием (3-й этап) Она включ 
разработку производственной структуры предприятия, 
также разработку состава и структуры организацион 
системы управления (в т. ч. состав и структуру персон 
центрального аппарата и отдельных бизнес-единиц. В 
став функций центрального аппарата предприятия мо 
входить, например, следующие функции: 

- стратегическое планирование и инвестиционн 
политика; 

- подбор, подготовка и переподготовка персонала 
- создание новых предприятий; 
- научное и инженерное обеспечение функциони 

вания от дельных бизнес-единиц; 
• внутреннее ценообразование; 
• финансовый контроль и стимулирование отде 

ных бизнес-единиц. 
Таким образом, центральный аппарат в основн 

реализует те функции управления, которые могут дубли 
ваться в отдельных бизнес-единицах. 

Данный этап реструктурирования предприятия J 
ляется самым важным и трудоемким. 

И, наконец, на четвертом этапе процесса рестру 
рирования разрабатывается и реализуется программа ре 
руктурирования предприятия. Она включает конкретн 
мероприятия, сроки, финансовые средства и ответственн 
исполнителей по реструктуризации предприятия. В резу/1 
тате разработки программы реструктуризации определяю 
общие сроки ее проведения, а также необходимые для эт 
финансовые средства. Эта программа может быть также 
дельным разделом всей программы реформирования пр 
приятия. 

Выбор того или иного типа реструктурирования 
висит от конкретных целей и условий реструктурирован 
предприятия. 

Ниже, в последующих разделах книги мы подроби 
рассмотрим вышеотмеченные виды и типы реструктурир 
вания предприятий, а сейчас остановимся на организацио 
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MI.Ix формах предприятий, поскольку эффектив-
HpiMii i < а реструктурирования в большой мере зависит 

>и.ного выбора организационно формы создаваемой 
§0рп |уемой бизнес-единицы 
I.и тес-единицы чаще создаются как юридические 

М .идическим лицом признается организация, которая 
и I ..(к гвенности, хозяйственном ведении или опера-

упр,1влении обособленное имущество, отвечает по 
но и тгельствам этим имуществом, может от своего 
приобретать и осуществлять имущественные и не-
Iманные права, нести обязанности, быть истцом и 

Ином и суде. Юридические лица имеют самостоя-
п Гмнынс (или смету), расчетные и другие счета. 
Юридические лица — коммерческие организации 

ппд.шаться в форме хозяйственных товариществ и 
п., производственных кооперативов, государственных 

Вумиципальных унитарных предприятий. 
Юридические лица — некоммерческие организации 

Н пмд.шаться в форме потребительских кооперативов, 
|Н т. иных или религиозных организации (объединений) 
нрми учреждений, финансируемых собственником учре-
нни 'пмготворительными и иными фондами, а также 
•I фирмах, предусмотренных действующим законода-
'IMHMi 

<ощание и функционирование юридических лиц 
Iнмнегся в соответствии с государственными кодек-

постановлениями правительства РФ и мест-
HpifHioB власти и управления. Основными из них явля-

I рлжданский Кодекс РФ и федеральные законы: «Об 
ирных обществах», «Об обществах с ограниченной 
мннностью», «О производственных кооперативах «О 

м»'рчс( ких организациях», «О финансово группах» . 
Ниже в таблице 3.1 представлены организационно-

ыг (|юрмы предприятий. 
х.| 1яйственными товариществами и обществами яв-

и с..ммерческие организации с разделением уставного 
м.| на доли (вклады) учредителей (участников). Иму-
, « т д а н н о е за счет вкладов учредителей (участни-

м I.IKже произведенное и приобретенное хозяйствен-
мприществом или обществом в процессе его деятель-

, принадлежит им на праве собственности. 
Вкладом в имущество хозяйственного товарищества 

ще< 1ва могут быть деньги, ценные бумаги, недвижи-
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мость, интеллектуальная собственность, другое имуще 
или имущественные права, а также другие права, имеющ| 
денежную оценку. 

Денежная оценка вклада производится по соглаш! 
нию между учредителями, а также в случаях предусмотре) 
ных законодательством при несогласии учредителей — н< 
зависимым экспертом оценщиком. Неденежный вклад ра 
мером более 200 МРОТ должен оцениваться независимь 
оценщиком в обязательном порядке. 

В некоторых случаях, Предусмотренных законод 
тельством хозяйственное общество, может быть создано о, 
ним лицом 

Хозяйственные товарищества могут создаваться 
форме полного товарищества и товарищества на вере (к 
мандного товарищества). 

Хозяйственные общества могут создаваться в форм 
акционерного общества с ограниченной или с дополнител 
ной ответственностью. 

Государственные органы власти и управления и о 
ганы местного самоуправления не вправе выступать учас 
никами хозяйственных обществ и вкладчиками в товарищ 
ствах на вере. 

Таблица 3.1 -Организационно-правовые форе 
предприятий (юридических лиц) 

Коммерческие Некоммерческие 

Хозяйственные товарищества 
и общества 

Производственный 
кооператив 

Фонд 

Товарищество 
- полное 
- на вере 

Унитарное предпри-
ятие 

Общественная 
организация 

Общество: 
- с ограниченной ответствен-
ностью 
- с дополнительной ответст-
венностью 

Унитарное предпри-
ятие 

Религиозная 
организация 

Акционерное общество 
- открытое 
- закрытое 

Потребительски! 
кооператив 

Акционерное общество 
- открытое 
- закрытое 

Учреждения 

Объединения юридических лиц: ассоциация, союз, финансово 
промышленная группа 
Оффшорная компания 
Дочерняя, зависимая организация 
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- 'чяйственные товарищества и общества одного 
|i Mi и у)' преобразовываться в хозяйственные товарище-
Ян пПщоства другого вида или в производственные коо-
М по решению общего собрания участников. 

И процессе реструктурирования предприятий наи-
10* |м< пространенной организационно-правовой формой, 
•jiyin и< пользуют для создания новых предприятий, яв-
fy и ,н<ционерное общество открытого типа. Эта форма 
•Мринжй наиболее благоприятна с точки зрения инве-

нция в производство. 
Акционерным обществом признается общество, ye-

ll н i капитал которого разделен на определенное число 
ift, участники акционерного общества (акционеры) не 
1 нимI по его обязательствам и несут риск убытков, свя-

IIBMN 1 деятельностью общества, в пределах стоимости 
Н з д л п ж л щ и х им акций. 

Акционерное общество, участники которого могут 
принадлежащие им акции без согласия других 

|Лннмр'>п, признается открытым акционерным обществом. 
•I |i> ционерное общество вправе проводить открытую 

Уйи^ну п.I вы пускаемые им акции и их свободную про-
Hty Die рытое акционерное общество обязано ежегодно 
Н и м . н . т . для всеобщего сведения годовой отчет, бухгал-
||ц НИИ 'Милне, счет прибылей и убытков. 

Асционерное общество, акции которого распреде-
ли > только среди его учредителей или иного заранее 
н||н иного круга лиц, признается закрытым акционер-

и ||.|ц.м гвом. Такое общество не вправе проводить от-
Н у щ подписку на выпускаемые им акции. При том ак-
р" I > скрытого общества имеют преимущественное 

приобретения акций, продаваемых другими акционе-
i f l ) inn о общества. В случаях, определенных законода-
Н и и н н , закрытое акционерное общество обязано опуб-
•f i i i i i . для всеобщего сведения бухгалтерские документы 
Миши ..пом состоянии общества. 

Другие организационно-правовые формы предпри-
•I риин' используются при реструктурировании предпри-

' ..держанием процесса реструктурирования пред-
МИнм чпляются комплексные процедуры по совершенст-
Имннп производственных и организационных структур 
iMiNHi iiH I предприятием, а также структур уставного ка-
RM | И I пбственности активов и пассивов. В соответствии ш 



с этим основными объекта ми исследования при реструк 
рировании предприятия являются система управлен 
предприятием, производственная система, структура уст 
ного капитала и структура собственности, включающ 
производственную структуру, организационную струк 
управления, управленческие функции, персонал, финан 
вую, информацию и другие обеспечивающие подсистемы. 

В процессе реструктурирования предприятия вы, 
ляются эффективно действующие производства и на их 
создаются новые бизнес-единицы. При этом изменяют! 
производственная и организационная структуры управл 
ния пред предприятием, совершенствуется вся систем 
управления предприятием. 

Кроме этого при реструктурировании предприят» 
значительным преобразованиям подвергается имуществе 
ный комплекс предприятия. Часть имущества ликвидирует* 
и списывается, часть имущества продается или сдается 
аренду, часть — консервируется, часть имущества испол| 
зуется для формирования уставных капиталов вновь созд) 
ваемых бизнес-единиц. В результате этого снижаются и 
держки предприятия, и повышается его доходность. 

В заключение данного раздела мы хотели бы отм 
тить, что практика хозяйствования в России свидетельств 
ет, что реструктурирование крупных предприятий, созда 
ных в советское время, производится, в основном, по сл 
дующим четырем схемам: 

1 создание на базе хозяйственных структур пре, 
приятия децентрализованных производств с широкой эк 
номической самостоятельностью без права юридическо! 
лица; 

2 создание дочерних обществ с правами юридич* 
ских лиц, арендующих у головного предприятия часть им' 
щественного комплекса; 

3 создание дочерних обществ с правами юридич 
ских лиц и наделение их собственностью в виде оборотн 
и основных фондов, принадлежащих ранее головному пре, 
приятию; 

4 формирование холдинговой компании, имеюще 
контрольные пакеты акций дочерних обществ, которая oq 
ществляет в отношении последних контрольные управлен 
ческие и другие функции. Преимущество этой модели peci 
руктурирования является то, что она сочетает элементы де 
зинтеграции и интеграции структурных единиц крупной 
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рингия в рамках единои корпоративной системы 
иония. 

| >днако схем реструктурирования предприятий, ко-
И «учены и применяются и в нашей стране, и за рубе-

нршдо больше. Поэтому мы в настоящей книге поста-
и и* рассмотреть. 

1.2 П р и ч и н ы и 
«руктурирования п р е д п р и я т и й 

с т р а т е г и и 

ед 

решение о реструктурировании несостоятельного 
М н р ш и и я в обычном досудебном периоде или на этапе 
KtN"H ния принимает собственник, в период наблюдения 
Ннмшнего управления — кредиторы и арбитражный 
рйннммщий. Чем же они руководствуются при принятии 
Н р н ш решения? 

Причин для реструктурирования множество. Их 
|*мп пассифицировать по ряду признаков. Например, 
Нипнне и внутренние по отношению данному предпри-
ми или по сфере действия на политические, техниче-
•Ц, п< ихологические и т. д. Проблема классификации 
ifM'mn реструктурирования является важной, т .к. четкое 
•купирование основной и сопутствующих причин облег-
11 I решение задачи выбора стратегии дальнейшего разви-
• предприятия, а также соответствующих направлений 
Ш||И и типов реструктурирования предприятий. Проблема 
Mft< пфикации причин реструктурирования еще мало изу-
!*иг> и фебует к себе внимания научной общественности. 

В данном разделе мы остановимся лишь на основ-
)М« причинах. 

Основной причиной реструктурирования нормально 
Ьуисмипнирующего предприятия являются качественные 

•нения внутри предприятия в процессе его эволюцион-
• рп шития во времени. 

Выше рассмотренную причину реструктурирования 
(Приятия можно назвать естественной причиной роста и 
и in к так называемым естественным причинам реструк-
ipiпиния, т.е. причинам, обусловленным внутренними в 
ним случае качественными изменениями на предпри-

К внутренним причинам можно отнести также изме-
ни интересов владельцев предприятия (собственников) 
одного владельца (собственника^. 
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В этом случае может осуществляться реструктури 
рование предприятия через разделение сфер бизнеса, пеД 
сонала, создание различных, в том числе конкурирующя 
фирм. Собственник может, в конце концов, продать с в в 
предприятие или его ликвидировать, или на его базе c o l 
дать ряд новых и т. д. 

Если интерес собственника заключается в увеличЛ 
нии масштаба предприятия или нейтрализации конкурента 
он может осуществить слияние, присоединение или поглЛ 
щение другого аналогичного предприятия конкурента ия 
создать новое предприятие, которое будет функционирЯ 
вать в рыночном секторе конкурента. Процессы слиянии 
присоединения или поглощения различных предприятий I 
это очень сложные процессы, сопровождающиеся г л у б о к и е 
изменениями, как в основном предприятии, так и в присов 
диненном. Сложность этих процессов обусловливается са 
единением различных индивидуальных структур, персона 
ла, традиций и культур. Проблемы, которые при этом объа 
динении возникают, решаются в процессе реструктурирови 
ния этих предприятий — основного и присоединяемого. 

Другой распространенной причиной реструктурирв 
вания предприятия являются конфликты либо совладела 
цев, либо генерального директора и совета директоров, лж 
бо ведущих руководящих работников. Обычно, противора 
чия противоборствующих сторон со временем накапливаю!» 
ся и становятся антонистическими. В этом случае разрешав 
противоречия можно с помощью реструктурирования прея 
приятия разделив его на несколько самостоятельных прей! 
приятий. 

К внутренней причине, хотя и связанной с внешни 
ми изменениями, можно отнести неплатежеспособности 
предприятия, связанную, в том числе, со значительной да 
биторской и кредиторской задолженностью предприятий. 1 

И, наконец, одной из самых распространенных при] 
чин реструктурирования отечественных предприятий явпЛ 
ется их износ: функциональный, физический и внешний! 
Функциональный износ предприятия связан с продолжак 
щимся функционированием старого и прежнего предпри» 
ятия, созданного в прежних «советских» условиях, в «ж 
вых» рыночных условиях хозяйствования, к которым оно н 
приспособлено для его адаптирования к реальным рыно" 
ным условиям, необходимо его реструктурирование, прео( 
разование. Крупные и средние несостоятельные предпри 
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• ti|i«Vl<тавляющие собой дряхлые и застаревшие орга-
|ЦМ", в процессе реструктурирования превращаются в но-
Нфврсменные, эффективные предприятия, управляемые 

н.шифицированными менеджерами, ориентирован-
• нм ширебности рынка. 

•Иункциональный износ предприятия, о котором мы 
Ц гн пи выше, обусловлен рыночными изменениями хо-
Н^ккнмния, т.е. внешними по отношению к предприятию 
№ шн.ш Конкуренты на рынке могут вдруг снизить цены, 
• ширин, ассортимент, повысить качество аналогичной 
нлуиции и на эти изменения необходимо активно реаги-
М'Н! Адекватно реагировать - значит изменяться, т. е. 
It|iyi< |урироваться. 

1'ыночные преобразования в стране обусловили ре-
1уи (урпрование таких «столпов» отечественной экономи-
Е Инн естественные монополии. 

I' другим внешним причинам реструктурирования 
Мв< "" я политические и законодательные изменения. На-
•Н*р, дефолт, который объявило государство в августе 
ПН nvi'J, привел к реструктурированию известных финан-
ИЙН примышленных групп: Менатеп, Онексим, Инком и др. 

3.3 Разработка стратегий 
i t ф у к т у р и р о в а н и я п р е д п р и я т и й 

Стратегические концепции реструктурирования 
к^нричтий тесно связаны с причинами их реструктуриро-
(IIIим Если причиной реструктурирования предприятия яв-
Ц го естественный рост, в основу которого положена 
Вн п том, что перспективные возможности предприятия 
IN мни с его потенциалом, то подходящей стратегией ре-
|)(умурирования предприятия будет стратегия наращива-
И1< ппи'нциала. А эта стратегия, в свою очередь, связана с 
||нш 1пцией специфического вида реструктурирования — 
Ми |'снованного на расширении сферы деятельности и 
•Аичснии масштаба предприятия. Этому виду соответст-
• н I мои типы реструктурирования: присоединение, слия-
Йм, поглощение и т. д. , о чем будет сказано в последую-
щи рп щелах книги. 

Итак, в этом разделе мы рассмотрим подробнее од-
М in I |ратегических концепций реструктурирования пред-
рншии — концепцию наращивания потенциала, а также 
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кратко остановимся на других стратегических концепция 
маркетинговой, а долговой, защитной и автоматической. I 

Итак, приобрести универсальный потенциал пр 
приятия, пригодный на все случаи жизни, невозможно, 
нако, работать над его созданием для получения реальн 
преимуществ на конкретном рынке — это задача выполн 
мая. Из чего же складывается потенциал предприятия? 

Это, во-первых, квалифицированный персонал 
определенных соотношениях основных и вспомогательн 
работников, возглавляемый энергичным, компетентным 
порядочным руководителем. Персонал, который имеет е( 
сокий уровень мотивации к эффективной целенаправленн 
деятельности. 

Во-вторых, современный имущественный компле 
на котором функционирует современное высококачеств 
ное и гибкое производство товара, пользующегося спрос 
на рынке. 

В-третьих, адекватная система управления пр 
приятием, включающая в себя организационную структу 
подсистему реализации основных и специфических упра 
ленческих функций, современную информационную подси 
тему делопроизводства. Для системы управления важ 
скорость и обоснованность принятия управленческих ре 
ний, эффективная система контроля. Совершенствован 
отдельных подсистем системы управления повышает пот 
циал предприятия. 

В-четвертых, стиль руководства предприяти 
Здесь необходимо рассматривать соотношение различи 
видов власти; власти лидера, власти должности и вла 
принуждения. Максимальному потенциалу предприятия 
ответствует максимальная лидерская власть, умеренн 
власть должности и отсутствие власти принудительной. 

В-пятых, уровень задолженности предприятия 
основном кредиторской). Чем выше уровень задолженнос 
предприятия, тем меньше его потенциал. Стоимость кре̂ с 
тов в России в настоящее время настолько высока, что м 
нипулирование кредитными ресурсами предприятиям нев| 
годно. 

В-шестых, маркетинг, характеризуемый долей ры 
ка предприятия (чем выше доля рынка, тем больше возмо: 
ности в эффективном ценообразовании) и влиянии на др 
гих производителей аналогичной продукции и эффективн 
стью работы служб сбыта и поставки ресурсов (имеется J 
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ЩН или контролируемая сбытовая сеть, насколько 
ll »•'•»• и и могут ли адекватно реагировать на изменение 
jty-fi, имеются ли альтернативные поставщики ресурсов и 
1м1 динория, который позволяет получать оперативные 
Ш**м, .мерочки оплаты, дефицитный ассортимент и пр,). 

И | едьмых, эксклюзивные возможности предпри-
1й I ним можно отнести доступ к сырью, доступ к экс-
!§•< и информации, эксклюзивное право на часть рын-
•нинример, наличие постоянного государственного или 
•ннп.мн.ного заказов). 

И, наконец, целенаправленное и эффективное 
Районирование всех выше перечисленных слагаемых 
JjliHH.wM предприятия. Все составляющие потенциала 
•нришии должны работать целенаправленно на получе-
I Msti-i имальной прибыли. Эффективность работы пред-
||им должна быть выше среднерыночной. 

• ум. данной стратегической концепции реструкту -
Н^ншп концепция наращивания потенциала предпри-
| Мключается в том, что всякое изменение на предпри-
|| должно быть направлено на совершенствование опре-

слагаемого потенциала предприятия при условии 
I^IH'.и.'11ия остальных слагаемых 

ми концепция реструктурирования очень гибкая, 
BHIMI'I общую проблему реструктурирования предпри-
i ршллгь отдельными задачами-блоками, У руководителя 
п н е м я возможность выбора отдельных направлений 
tpyi- |урирования (связанных с отдельными слагаемыми 
рмцнапн предприятия). Каждый руководитель может вы-
нь Го, что он готов менять. 

Необходимо также отметить, что эта концепция ре-
fi- |урпрования в значительной степени связана с одной 
ММуХ наиболее распространенных на отечественном рын-
I tpmerий функционирования предприятий, а именно 
§f9lией долгосрочного присутствия. 

| |ратегия долгосрочного присутствия заключается в 
|И/1Ин>м постоянном росте потенциала предприятия, ос-
ЩНнпм на строгом соблюдении рыночных правил и огра-
I fHHit (в том числе и этических) . Прибыль реинвестиру-
й м ра шитие производства. 

П отличие от данной стратегии на рынке культиви-
.)• м мкже другая стратегия — стратегия первоначально-
Щкопления капитала, основанная на получении макси-
и.ним прибыли сегодня, причем любыми средствами. 
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Наиболее ходовыми инструментами этой стратегии являют) 
доступ и перекачка бюджетных ресурсов, манипуляции| 
налогом на добавленную стоимость, участие в процессе 
структуризации долгов предприятий в качестве посреди 
ков, задержки оплаты и прочие неполадки по обязателы 
вам. Вся прибыль при этом переводится за границу и не 
инвестируется в отечественную экономику. 

Эти две стратегии функционирования предприят| 
противоположны, однако иногда можно наблюдать их CMI 
щение на одном предприятии. 

Другой распространенной стратегической конц 
цией реструктурирования предприятия является маркети 
говая концепция. Она характеризуется следующими о< 
бенностями: 

а) маркетинг здесь понимается в широком смы 
как функция управления ориентирующая предприятие 
рынок, формирующая и реализующая цели предприятия. 

б) четкой формулировкой цели перспективного р 
вития предприятия на основе глубокого анализа внешней 
внутренней среды функционирования предприятия; 

в) разработкой и реализацией программы pecrpyi 
турирования предприятия ориентирующей предприятие 
удовлетворение рыночных потребностей; 

г) системой контроля за результатами деятельно' 
персонала предприятия. 

Маркетинговая концепция реструктурирования п1 
зволяет с самого начала построения стратегии реструктур! 
рования предприятием устанавливать направления измен 
ний на предприятии в строгом соответствии с рыночной cl 
туацией и рыночными взаимодействиями. И не только у 
навливать направление изменений, но и каждое вводим 
изменение на предприятии должно его приближать к запл 
нированному качеству работы предприятия на рынке. TaKil 
образом, маркетинг строит само предприятие в соответств! 
с требованиями рынка. В этом случае предприятие адеква! 
но реагирует на изменения на рынке и эффективно фун| 
ционирует. 

Еще одной распространенной стратегией реструкт! 
рирования предприятия является антидолговая стратеги! 
Суть ее состоит в том, что в результате реализуемых э т я 
стратегией реструктурирования мероприятий предприяти 
освобождается от долгов, либо их бремя становится легчЛ 
Однако эту стратегию реструктурирования предприятия 
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Н д и м п отличать от другой темы реструктурирования за-
М|<• имости предприятия реализации, конкретных техно-
К р ) |к'( груктурирования задолженности, о которой мы в 
РЙ||"п книге не говорим. 

1||щитная стратегия реструктурирования использу-
дим 1ащиты предприятия от захвата со стороны конку-
им Ядро этой стратегии состоит из ряда изменений в 

н'мг управления и в структуре капитала предприятия, а 
• г и I манипуляций с акциями (например, консолидация 
И), Онагодаря которым конкурентам получить контроль 
предприятием становится затруднительно. Защитная 

матч включает в себя также отдельные элементы мар-
Мнниюй стратегии, а также стратегию наращивания ка-
шпо, 

Автоматическая стратегия реструктурирования за-
'пи в том, что все изменения на предприятии на-

цмены на построение такой системы управления, при 
|нш все работает само», без оперативного вмешатель-
m риого руководителя. В этой стратегии также как и в 
идущей могут сочетаться отдельные элементы марке-

рной стратегии и стратегии наращивания потенциала 
||Н| жития. 

Упомянутые в том разделе стратегии реструктури-
#п|1н предприятий не исчерпывают весь их список. Кро-
пи и, >ти стратегии еще мало изучены. Их необходимо 
Нндпиать, целесообразно установить зависимости между 
чинами, стратегиями, необходимыми подходами и вида-
н Iинами реструктурирования предприятий. Установле-
(яких зависимостей позволит создать конкретные мето-

н решения практических проблем реструктурирования 
шриитий. 

3.4 Н а п р а в л е н и я , в и д ы и т и п ы 
|ММ ч»уктурирования п р е д п р и я т и й 

Для того чтобы более глубоко изучить процессы ре-
1ftе 1урирования предприятий, необходимо как-то упоря-
В|И*ь, классифицировать их отдельные элементы. В дан-
Н м р а г р а ф е мы попытаемся это осуществить. 

Исходя из определения понятия реструктурирова-
Щ Пред приятия как его структурных изменений, (причем 
ЦИнний не только организационной структуры управле-

!Я ни и производственной структуры предприятия, а так-
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же структуры собственности), учитывая, что структурнь 
изменения, как правило, приводят к изменению масштаЦ 
предприятия мы выделяем три основных направления рес 
руктурирования предприятий (см. табл. 3.4.1). 

Таблица 3.4.1 - Классификация направлений, вид^ 
и типов реструктурирования предприятий. 

№ 
п/п 

Направление 
реструктуриро-

вания 

Изменение мас-
штаба предпри-
ятия 

Изменение внут -
ренней структу -
ры предприятия 

Виды реструктуриро-
вания 

Увеличение масштаба 
(расширение сферы 
деятельности) 

Сокращение масшта-
ба (сокращение сфе-
ры деятельности) 

Реструктурирование 
производственной 
структуры 

Реструктурирование 
организационной 
структуры 
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Типы реструктуриро 
вания 

Слияние, поглощени 
присоединение, кон 
лидация, покупке 
имущества, создани 
совместного предпри 
ятия, аренда имущ© 
ва, лизинг имущесп 
приватизация. 

Разделение, выдел» 
ние, продажа имущее 
ва, сокращение собс 
венного капитала, еда 
ча имущества в арен 
д у , создание дочернег 
предприятия, безво: 
мездная передача, пе 
редача имущества 
зачёт обязательств 
консервация имущест 
ва, ликвидация пр< 
приятия 

Оптимизация распол» 
жения подразделени 
предприятия, модерни 
зация производсп 
реконструкция и капи 
тальный ремонт основ' 
ных фондов, выделе 
ние основных и вспО' 
могательных подраздв' 
лений, выявление 
использование внутч 
ренних резервов. 

И 1м<!нение соста-
М и структуры 
I нгк шенников, 
ммитала и кор-
М"||, пивного кон-
ИЮЛЯ 

Изменение состава 
собственников (пай-
щиков, акционеров) 

Преобразование пред-
приятия, продажа 
предприятия, привати-
зация, банкротство 

Изменение состава и 
структуры собствен-
ности и контроля 

Продажа акций, при-
обретение акций, кон-
вертация акций, до -
полнительная эмиссия 
акций 

Реструктурирование 
кредиторской задол -
женности 

Погашение, списание, 
отсрочка, рассрочка, 
продажа, обмен и т .д . 

Изменение перечня! 
функций и з а д а ч 
управленческих с л у ж б ! 
изменение оргструктур 
ры, изменение кадроН 
вой политики, пере-| 

Изменение масштаба (сферы деятельности) пред-
М|1НМ!ИЯ, 

Изменение внутренней структуры предприятия. 
Изменение структуры собственности, капитала и 

|М||ц<<| 1.1гивного контроля. 
В свою очередь эти три направления реструктури-

Мй ниш можно подразделить на виды и типы следующим 
P l l r t « и м . 

Изменение масштаба предприятия может происхо-
д и . как при его увеличении, так и при уменьшении. Увели-
iHHiii' масштаба (в том числе расширение сферы деятельно-
>1и| предприятия как особый вид реструктурирования мо-
bf быть осуществлено путем слияния, поглощения и при-
МДиинен другого предприятия (или нескольких предпри-

м и , путем консолидации имущества другого предприятия, 
j^ffM создания совместного предприятия (в том числе и с 
|М> 11мнным участием), путем покупки другого предпри-
IM • или имущества другого предприятия, путем аренды 

ним лизинга имущества. Перечисленные процедуры мы на-
«мми 1ипами реструктурирования. 

Уменьшение масштаба (в том числе и за счет 
МЦнмиения сфер деятельности) предприятия может быть 
п ц п т л е н о путем разделения предприятия на отдельные 
финпнсово-самостоятельные подразделения или отдельные 
Ииинио предприятия, путем выделения каких-либо служб 
НИИ производств, путем продаж имущества предприятия, 
)tyf*M сокращения собственного капитала, путем сдачи 
NjtyiiH't гва в аренду, путем создания дочерних предпри-
•»ИИ, путем передачи имущества другому предприятию без-
|и|м. |дно или в счет зачета обязательств, путем консерва-
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ции имущества, путем ликвидации самого предприятия и 
части его имущества. 

Изменение внутренней структуры предприя 
(второе направление реструктурирования) может произ 
диться как за счет изменения производственной структур 
предприятия, так и за счет изменения организационнс 
структуры управления. 

Изменение производственной структуры влечет 
собой изменение организационной структуры управления < 
всеми ее связями и взаимозависимостями. Изменение и 
организационной структуры может осуществляться и пр 
неизмененной производственной структуре. 

Реструктурирование производственной структур 
предприятия может производиться путем оптимизации ра 
положения отдельных подразделений предприятия, пут< 
реконструкции, капитального ремонта и модернизации пр 
изводства, путем создания центров финансовой ответстве» 
ности (бизнес-центров) путем четкого, в том числе бюдже 
ного выделения основных и вспомогательных производст 
выделения и использования внутренних производственнь 
резервов. 

Реструктурирование организационной структур 
управления производится путем изменений функций и з| 
дач управления, изменений состава подразделений и ф у ж 
циональных служб изменения, сложившихся в прошлом о| 
ганизационных связей, изменение полномочий и ответе 
венности персонала, изменение системы оперативного уч< 
та и документооборота на предприятии. 

И, наконец, третье направление реструктуриров 
ния (изменений структуры собственности, капитала и ко 
поративного контроля) предприятий выражается в измен 
ниях состава и структуры собственников (пайщиков, акци< 
неров), состава и структуры собственности (активов и па 
сивов), а также в реструктурировании задолженности 
предприятий. 

Изменение состава собственников осуществляет* 
путем преобразования предприятия, его продажи или пр< 
дажи долей, акций и путем банкротства предприятия. 

Изменение состава и структуры собственности oq 
ществляется путем покупки и продажи активов и пассиво 
предприятия. 

Изменение структуры капитала производится i 
счет реализации схем получения контроля за предприятие 
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щ /(итвращения захватов за счет продажи или приобре-
В ш и лкций (паев, долей) , а также за счет конвертации ак-
1МЙ 

Реструктурирование задолженностей предприятия 
Ц и н ' и и одной из важных проблем реструктурирования 

шринтий т .к . всякие структурные изменения на пред-
|||ии обусловливают решение проблем задолженностей 

И1н предприятия. Реструктурирование задолженностей 
/Мфиятий может осуществляться путем погашения, спи-

ИИи, отсрочки, рассрочки, продажи, обмена этих задол-
гей и других схем. 
Ниже в последующих главах книги мы подробнее 

•янопимся на отдельных видах и типах реструктурирова-
нии предприятий. 

Мы уже говорили, что выбор того или иного направ-
, иида или типа реструктурирования предприятия за-

основной причины реструктурирования. Если при-
Мя реструктурирования заключается в естественном росте 
"Ш'/триятия со временем, то нас будет интересовать пер-
•*1и м.шравление — изменение масштаба предприятия пу-

"мределенного вида увеличения сфер деятельности 
Ш'/»нриятия. При этом мы будем использовать также опре-
•н иные типы реструктурирования: слияние, поглощение, 
Иипядинение, покупка имущества, аренда имущества, 
Ш/шние совместных предприятий или лизинг. Выбор кон-
ф ш м х типов реструктурирования зависит уже от конкрет-

Е. инутренних возможностей и интересов самого предпри-
|и Приведем пример из нашей консалтинговой практики, 
импс предприятие успешно работает благодаря деловым 

ИЦным качествам руководителя, имеющего разветвленную 
Ценимую сеть своей и чужой продукции, но не имеющего 
Имтмствующей ей основной производственной базы, ре-
||||мн увеличить свои масштабы за счет создания совместно-
и предприятия с крупным неплатежеспособным «старым» 

(приятием «своей» отрасли, имеющим большую произ-
• пи-нную базу, значительные долги по обязательным и 
Iим платежам и не имеющего эффективную сбытовую и 
ypi иую сеть и талантливую голову первого руководите-
|Кпк говорится, на лицо обоюдный интерес в создании 
е< гного предприятия, от эффективной деятельности 

Ярого выигрывают все заинтересованные стороны. Ма-
иродприятие, переведя почти все свое имущество в ус-

МОЙ капитал совместного предприятия и вкладывая свои 
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нематериальные активы в виде эффективных управленч 
ских навыков, сети сбыта и клиентуры, приобретает ко 
трольный пакет его акций и место первого руководителя 
совместном предприятии. «Старое» предприятие, перев 
в уставный капитал совместного предприятия неиспольз 
мые мощности, надеется в ближайшей перспективе расп 
титься с долгами и восстановить платежеспособность 
противном случае, высшему руководству крупного не 
стоятельного предприятия оговорены «теплые места» в 
вместном предприятии). Государство в лице руководсл 
района, где находились оба предприятия, также было заи 
тересовано в появлении высокоэффективного предприят 
по производству потребительской продукции, т. к. появ 
лась возможность наполнить местный бюджет налога 
увеличить количество рабочих мест, стабилизировать соц 
ально экономическую ситуацию в районе («старое» пр 
приятие было для района градообразующим). Оба предпр 
ятия реструктурируются, используя одно направление (и 
менение масштаба) и один тип (создание совместного пр 
приятия). 

К о н т р о л ь н ы е в о п р о с ы 

1 Обоснуйте причины реструктурирования пре 
приятий 

2 Назовите и охарактеризуйте стратегии рестру! 
турирования 

3 Каким образом классифицируются направл 
ния, виды и типы реструктурирования предприятий? 
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II Прикладные аспекты 
финансового оздоровления 
Н|н*/1приятий 

1 Т е х н о л о г и ч е с к и е а с п е к т ы ф и н а н с о в о г о 
И Л ч ю в л е н и я п р е д п р и я т и й 

1.1 Р е с т р у к т у р и р о в а н и е п р е д п р и я т и я 
|tyl<*M с л и я н и я 

Слияние предприятий целесообразно, когда оно 
• п о ч и в а е т определенный выигрыш для каждой из участ-
•ЫН'чм. в нем сторон, когда участники слияния взаимно до-
piHHHH11 друг друга. Очевидно, что для предприятия нуж-
Вцин'юся в финансовом оздоровлении, этот тип реструк-
Ц^Ирпи.иния часто бывает целесообразным 

Менее очевиден выигрыш второго (а иногда и 
Н м м т о ) участника слияния, но он всегда есть, иначе 
ШМние для него теряет смысл, ведь оно является исключи-
рннн' добровольным. Выигрыш второго участника может 
^•яиыгься в возможности диверсификации производства 
р) I ущественных капитальных вложений за счет использо-
Впии производственных мощностей, не загруженных на 
HMIM предприятии, в устранении налога на добавленную 
IHIIMOI ГЬ (когда между участниками существует производ-
Н»«"и.1я кооперация) в связи с превращением внешней 
Мним р.щии во внутрипроизводственную. При наличии у 
••и. т и к о в слияния однотипных производств (например, 
•|Ч'УМонтальных, ремонтных, транспортных и др.) воз-
Нм* <..I концентрация загрузки на одних производствах при 
и н и л . щ и и других. 

При наличии однотипного дорогостоящего оборудо-
вании, не используемого в полной мере, возникает воз-
Км*и ib оптимизации загрузки одних единиц при одно-
|||н<'Пной реализации, консервировании или списании дру-
Н, кроме того, общий выигрыш почти всегда состоит в со-
Шмни пии аппарата управления предприятиями, ликвида-
ШИ дублирующих друг друга служб, сокращении управлен-
чии'п- ресурсов. 

Таким образом, слияние как тип реструктурирова-
предприятий обладает рядом преимуществ по сравне-

МИ'1 другими типами реструк-™пипгтания поскольку: 



- вхождение на рынок через слияние с предприят 
ем, имеющим на этом рынке более сильные позиции, зан 
мает горю до меньше времени и менее дорогостояще, ч 
конкурентная борьба для нового проникновения на рынок; 

- иногда дешевле приобрести активы путем ели 
ния, чем создавать и развивать новое предприятие; 

- эффект слияния подразумевает, что стоимость о 
разованно го в результате объединения предприятия пр 
вышает стоимость двух предприятий до слияния. 

Слияние может оказаться неудачным по следующ 
причинам: 

- предприятия неправильно оценивают привлек 
тельность рынка и конкурентные позиции партнера; 

- предприятия недооценивают необходимые инвв 
стиции и тем самым делают невозможным достижения аде| 
ватной отдачи; 

- недостаток опыта по управлению процессом слиЯ 
ния, иными словами, отсутствие четкой технологии слияния 

Наиболее простым и распространенным являете 
вариант слияния акционерных обществ, когда собственник 
компаний учредителей становятся держателям и различны 
пакетов акций объединенной компании. Причем возможн 
три варианта формирования структуры уставного капитала 

- владение на паритетных началах (50% и 50%) ; 
- контрольный пакет акций у одной компании 

блокирующий пакет акций у другой компании (60% и 40%' 
- контрольный пакет акций у одной компании 

портфельное владение другой компанией (например, 80% 
20%). 

Распределение прав собственности основывается н 
сравнительном потенциале и финансовом состоянии комп< 
ний-учредителей. Вместе с тем, вполне понятно нежелани 
каждой из сторон лишаться контроля над бизнесом 
Поэтому, даже если полное слияние является оптимально 
формой объединения, столкновение интересов собственни 
ков может оказаться существенной проблемой. При полно 
слиянии компании-учредители лишаются статуса юридич* 
ского лица и на правах структурных подразделений входя 
в состав компании (см. рис. 4.1.1.) 
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Рисунок 4.1.1 Увеличение масштаба предприятия 
(лияния с другим предприятием 

Проанализировав плюсы и минусы полного слияния, 
Н н н > сделать вывод о том, что этот вариант целесообразен 
В|» наличии больших резервов улучшения одновременно за 
• t пОьединения финансовых ресурсов, сокращения опе-
В «Ионных расходов и проведения единой рыночной поли-

1 . 
Существует три типа слияний: горизонтальное, вер-

BM'i i iHoe, конгломерат. Горизонтальное слияние характе-
Н ^ г к я наличием двух фирм, работающих в одной отрас-
йИ, и.«пример, две нефтяные компании. При вертикальном 

ШНнии участвуют две фирмы, ведущие бизнес на разных 
Mf lnx производства одного и того же конечного продукта, 
|§(1ример, добыча нефти и нефтепереработка. Конгломерат 
Е ы и л я е т , как правило, две компании, работающие в не-

имосвязанных отраслях. Например, нефтехимическая 
тпния и компания по переработке вторсырья. 

Мотивы для слияния могут быть различны: 
Синергия. В этом случае стоимость «соединённых» 

|1Нмш1ий превышает суммарную стоимость двух компаний 
•I . лияния. Имеются четыре причины, по которым может 
Wtiii. достигнута синергия: 

а) производственная экономия на масштабе (сокра-
Аниин 1атрат на производство единицы продукции); 

б) финансовая экономия (увеличение массы сво-
ими. и финансовых средств, расширение возможностей за-
I о финансирования); 

в) повышение качества управления; 
г) возрос мощь на рынке (путем сокращения конку-

ренции) 
Налоговые преимущества — прибыльная компания, 

инцая налоговые льготы, может приобрести фирму, ко-
пи несет убытки из-за значительных налогов. 
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Также мотивами для осуществления слияний \ по-
глощений могут быть следующие причины: 

— покупка активов по цене ниже рыночной стоимо-
сти (дешевле купить активы путем слияния, чем строить но 
вый завод); 

— диверсификация; средство для стабилизации 
уровня прибылей компании и снижении корпоративного 
риска (при этом может быть региональная диверсификация 
номенклатурная версификация, диверсификация клиенту 
ры); 

— сохранение контроля; предприятие, являющеес 
объектом захвата, может слиться с другой компанией, чтобЦ 
увеличить свой размер и сделать вероятность своего захва 
та менее реальной. 

Процесс слияния обладает рядом преимуществ п 
сравнению с другими формами реорганизации: вхождени 
на рынок нового товара через слияние занимает нескольк 
месяцев, тогда как развитие собственного производств 
обычно занимает годы. Приобретение компании с сильно 
позицией на рынке менее дорогостояще, чем конкурентн 
борьба для нового "вхождения" на рынок. Слияние с реал 
но существующим на рынке предприятием обычно являет 
менее рискованным мероприятиям, чем создание и развит 
новой компании на новом секторе рынка. 

Таким образом, основными целями слияния пр~ 
приятий являются: 

— мобилизация финансовых ресурсов объедине 
ных предприятий; 

— увеличение доли рынка; 
— диверсификация бизнеса; 
— снижение себестоимости продукции за счет эк 

номии на производственных и управленческих расходах; 
— увеличение объемов продаж и валовой выруч 

за счет согласования рыночной политики двух сливающих 
предприятий. 

В условиях острого дефицита финансовых ресурс 
в стране слияние предприятий.является панацеей от мног 
бед, т. к. позволяет обеспечить мобилизацию финансои 
средств объединенных предприятий; объединение ликв 
ных активов (денежных средств, запасов сырья, материал 
и готовой продукции и пр.) повышает общую ликвидное 
финансовую маневренность и устойчивость объединенн 
предприятия. Повышение финансовой маневренности, т. 
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Шмичение массы свободных (не связанных с выполнением 
(Инкосрочных обязательств) оборотных средств, которыми 
Йр/ифиятие может распоряжаться по своему усмотрению (в 
Hf« числе инвестировать в производство) позволяет значи-

mnt.iio повысить конкурентоспособность объединенного 
Н е п р и я т и я . 

Снижение управленческих издержек достигается за 
( H i «оздания централизованного аппарата управления, л и -
Шдлции дублирующих функций управления, сокращения 

КЦйп'И'нческого персонала и размеров площадей, зани-
f мм к администрацией обоих объединенных предприятий, 

(Д К свою очередь, позволяет снизить арендные платежи. 
H M I I I O следует, что чем ниже доля постоянных издержек в 

С|и( 11) и мости продукции объединяемых предприятий, тем 
HI иши позитивный эффект будет получен от их слияния. 

Увеличение объема продаж и увеличение выручки 
11 /1ииния предприятий обеспечиваются проведением со-

тынной рыночной политикой, что, как правило, повы-
II имидж нового предприятия. Увеличение его доли на 

ИНН' приводит к значительному увеличению сбытовой ce-
lt Ппииляется возможность корректировать цены на реали-
iMyin продукцию в сторону их повышения (т. к. ранее они 
ии-урировали друг с другом и стремились снизить цены). 

Достижение вышеприведенных целей слияния 
" дпричтий происходит в различные периоды времени, 
ни мобилизация финансовых средств от слияния пред-
ании происходит сразу, то снижение управленческих 
индии и увеличение объема продаж и выручки осущест-
ви ч лишь по мере реализации соответствующих меро-

»ий по совершенствованию системы управления и соз-
миркетинговой службы. 
Содержание процесса слияния предприятий пред-

|н«ч собой комплекс методических, аналитических, ор-
Ммционных и юридических процедур, составляющих оп-
ленную технологию слияния. 

Ниже приводится подробная технология реструкту -
Цянич предприятий путем их слияния. 

Каждая из организаций, участвующих в слиянии, 
]М« осуществить следующие действия: 

I Инициация реструктурирования в форме слияния 
Ими управления объединяющихся предприятий. Осу -

й/инчся по результатам предварительных переговоров 
У предприятиями. Предметом переговоров являются 



разработанные каждым предприятием стратегии реструк 
рирования. 

2 Разработка регламентов проведения общего соб 
рания учредителей реорганизуемых предприятий и совме 
стного общего собрания учредителей вновь создаваемог 
нового предприятия. 

3 При слиянии двух акционерных обществ разраба 
тываются условия и порядок конвертации акций реоргани 
зуемых компаний в акции акционерного общества, созда 
ваемого в результате слияния. При слиянии товарищес 
или обществ с ограниченной ответственностью с образова 
нием акционерного общества разрабатываются условия, ' 
порядок обмена долей участников товарищества или обще 
ства с ограниченной ответственностью на акции акционер 
ного общества. При слиянии производственных кооперати 
вов с образованием акционерного общества разрабатыва 
ются условия и порядок обмена паев членов кооперативо 
на акции акционерного общества 

4 Разработка процедур согласования в органах го 
сударственной власти. Кроме определения перечня доку 
ментов, представляемых в государственный регистрирую 
щий орган, нужно выяснить необходимость получения пред 
варительного согласования антимонопольных органов 
Предварительное согласие антимонопольных органов, ка 
было указано выше, требуется при слиянии коммерчески 
организаций, если суммарная балансовая стоимость их ак 
тивов превышает 100 тысяч минимальных размеров оплат 
труда. 

Последующее уведомление антимонопольных орга 
нов требуется при слиянии коммерческих организаций, есл 
сумма их активов по балансу превышает 50 тысяч мини 
мальных размеров оплаты труда (в 15-дневный срок со дн 
государственной регистрации, вновь возникшего юридиче 
ского лица; в этом случае реорганизуемое предприяти 
вправе запросить согласие антимонопольных органов д 
принятая решения о слиянии). 

5 Решение вопроса о назначении аудитора и оцен 
щика для реорганизуемых предприятий. При этом подготав 
ливаются следующие документы: 

— прогнозный консолидированный отчет о финан 
совых результатах объединенного предприятия; 

— прогнозный консолидированный отчет о движе 
нии финансовых потоков; 
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— прогнозный консолидированный баланс предпри-
м и ; 

— отчеты о рыночной стоимости предприятий. 
При составлении консолидированной отчетности 

•обходимо производить элиминирование финансовых ре-
•ЛЬтатов хозяйственных совместных операций с тем, чтобы 
• ниочить «двойной счет» при определении состава имуще-
• ш-нного комплекса, обязательств и финансовых результа-
•ш (например, элиминируются суммы по взаимному уча-
ним1 в уставном капитале, суммы кредиторской и дебитор-
М"И задолженности по взаимным сделкам, суммы по ф и -
•Иковым результатам по взаимным операциям, суммы при-
|ыпи от взаимных сделок купли-продажи имущества, суммы 
•йммных финансовых потоков. 

Аудиторская проверка необходима также для со-
• Пиления передаточного акта. 

6 Подготовка проектов нормативных документов. 
О иными нормативными документами слияния являются 
ilMoilop о слиянии, устав объединенного предприятия и пе-
Ь/мточный акт. 

Проект договора о слиянии должен содержать по-
шисния, определяющие: 

— порядок и условия слияния; 
— порядок конвертации (обмена) акций/долей/паев 

|Н "рганизуемых компаний в акции объединенной компании; 
— порядок возникновения новых обязательств слэ-

ши (речь идет о досрочном исполнении обязательств и воз-
•щении убытков по требованию кредиторов, представив-
ши > письменное уведомление об этом не позднее 30 дней с 
•оi.i направления кредитору уведомления о реорганизации 
• форме слияния; а также о выкупе акций у учредителей, 
ж участвовавших в общем собрании, на котором принима-
•м I. решение о слиянии, либо голосовавших против слия-
нии и изъявивших желание продать свои акции); 

— дата составления списка участников реоргани-
Шимых компаний, имеющих право на участие в общем, со-
•I"' гном собрании. 

В учредительных документах нового юридического 
т ц л (устав, учредительный договор) должны определяться 
шшпенование юридического лица, место его нахождения, 
ррндок управления деятельностью юридического лица, а 
Hi*же содержаться другие сведения, предусмотренные за-
• для юридических лиц соответствующего вида, в том 
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числе предмет и цели деятельности юридического лица, 
размер уставного капитала и так далее. 

Передаточный акт должен содержать положения о 
правопреемстве по всем обязательствам реорганизованных j 
юридических лиц в отношении всех их кредиторов и долж-
ников, включая и обязательства, оспариваемые сторонами. 
При слиянии юридических лиц все права и обязанности ка-
ждого из них переходят к вновь возникшему юридическому 
лицу в соответствии с передаточным актом. 

7 Комплексная инспекция финансовой отчетности 
организаций, участвующих в слиянии с предоставлением 
результатов всем участникам реструктурирования, оценка 
соответствия подготовительных процедур законодательству 
и условий конвертации (обмена) акций/паев/долей объеди 
няющихся предприятий. 

8 Заключение договора о слиянии. 
9 Созыв общего собрания учредителей каждой ор-

ганизация, участвующей в слиянии, советом директоров 
этой компании с повесткой дня о реорганизации и утвер 
ждении договора о слиянии и передаточного акта. 

10 Принятие общим собранием решения о реоргани 
зации, утверждение договора о слиянии и передаточного 
акта. 

11 Уведомление налоговых служб о предстояще! 
реорганизации (в 10 дневный срок с момента принятия ре-
шения о слиянии). 

12 Ходатайство о реорганизации коммерческой ор 
ганизации в антимонопольные органы (если необходимо). 

13 Уведомление кредиторов о слиянии (не поздне| 
30 дней с даты принятия решения о реорганизации). Уве< 
домление налоговых служб, антимонопольных органов i 
кредиторов осуществляется учредителями юридическог* 
лица, приняв решение о слиянии в письменной форме. 

14 Совместное общее собрание учредителей объ 
диненной компании для утверждения устава и избрание ио 
полнительного органа вновь возникающего юридическоп 
лица. Порядок голосования на совместном общем собрани 
акционеров может быть определен договором о слиянии. 

15 Исполнительный орган нового предприятия, соз 
даваемого в результате слияния, осуществляет подачу д 
кументов на государственную регистрацию вновь возни 
кающего юридического лица, для государственной регист 
рации в Москве юридического лица, возникающего в ре' 



lyт .тате реорганизации двух или более юридических лиц 
НуГсм их слияния, необходимо представить в регистрирую-
щий орган следующие документы: 

— учредительные документы вновь возникающего 
н!|1идического лица в двух экземплярах; 

— заявление на государственную регистрацию; 
— документ, подтверждающий факт оплаты за 

Оформление регистрации; 
— решение о реорганизации каждого юридического 

шнм (правопредшественника); 
— совместное решение учредителей (участников) 

цпи органов, уполномоченных принимать решение о реор-
Цнизации всех юридических лиц, участвующих в слиянии, 
|| утверждении устава нового юридического лица право-
й|ич'мника; 

— оригиналы учредительных документов всех пра-
кмиродшественников, включая изменения; 

— факт оплаты уставного (складочного) капитала в 
кибходимом размере; 

— установленные законодательством для данного 
р</н передаточные акты, утвержденные в установочном п о -

дко юридическими 
— для коммерческих организаций, создаваемых в 

•ультате слияния, необходимо представить документ, 
ииерждающий заключение антимонопольных органов в 

|йуч,)ях, установленных антимонопольным законодательсг-

— иные документы в соответствии с действующим 
Нонодательством. 

16 Конвертация (обмен) акций/паев/долей, реорга-
"|у«!мых компаний в акции вновь создаваемого общества. 

17 Государственная регистрация вновь возникшего 
мдического лица (с этого момента юридические лица, р е -
визованные путем слияния, считаются прекратившими 

существование, а реорганизация — завершенной)-
монное свидетельство о государственной регистрации 
|п.жизации путем слияния подлежит замене на постояН-
t иидетельство после представления в регистрирующий 

км следующих документов: 
— временное свидетельство о государственной р е -

цмции юридического лица; 
— справка из налоговой инспекции о снятии с у ч е т а 

и реорганизованных путем слияния юридических лиц и о 
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постановке на налоговый учет вновь возникшего юридиче-
ского лица; 

— справка из банка о закрытии счетов всех юриди-
ческих лиц предшественников и о присвоении кодов юри-
дическому лицу - правопреемнику; 

— справка из пенсионного фонда о снятии с учета, 
всех реорганизованных путем слияния юридических лиц и ol 
постановке на учет (справка из других внебюджетных фон-
дов страхования) вновь возникшего юридического лица; 

— документ, подтверждающий факт уничтожения 
круглой печати, иных печатей, и бланков всех реорганизо-
ванных путем слияния юридических лиц правопредшест-
венников и изготовление круглой печати юридического ли-
ца-правопреемника. 

Специалисты по реструктурированию предприятий 
различают два варианта слияния предприятий: 

1 вариант — «полное слияние», когда предприятия-
учредители Г лишаются статуса юридического лица и на 
правах структурных подразделений входят в состав нового 
предприятия (причем они являются держателями пакетов 
акций нового предприятия); 

2 вариант — «неполное слияние», когда предпри-
ятия учредители нового предприятия сохраняют статус! 
юридического лица. В данном случае возможны два подва-
рианта: 

а) создание совместного предприятия; 
б) образование финансового холдинга (об этих ти-

пах объединения мы поговорим ниже). 
Необходимо отметить, что слияние предприятий со-

провождается не только положительным эффектом, но и от-
рицательным. Отрицательный эффект от слияния выражает-
ся в издержках потери самостоятельности, в экономических 
издержках (в том числе в виде затрат на реструктурирова-
ние предприятий), в издержках контроля над бизнесом и т. 
д. Поэтому прежде чем принять решение о слиянии пред-
приятий, необходимо оценить все выгоды и издержки от 
различных вариантов слияния предприятия и принять опти-
мальное решение. 
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1.2 Р е с т р у к т у р и р о в а н и е п р е д п р и я т и я 
му(ем п р и с о е д и н е н и я 

Присоединение — это объединение двух или не-
|Ц(1Льких предприятий с другим предприятием, при этом 
•чин оединяемые предприятия теряют статус юридического 
"Иц.1. При присоединении юридического лица к другому 
Игидическому лицу к последнему переходят права и обя-
•мности присоединенного юридического лица в соответст-
|ии с передаточным актом (см. рис. 4.2.1). 

Рис. 4.2.1 - Увеличение масштаба предприятия пу-
ww присоединения другого предприятия. 

Фактически присоединение происходит с теми же 
Цилями, что и слияние. Присоединяющее предприятие стре-

•ин я к лидерству на рынке, либо пытается попасть в опре-
нную сферу деятельности через присоединение пред-

приятия, имеющего там имя. Кроме того, резко возросший 
t m e H b глобальной конкуренции вынуждает предприятия 

ы'диниться в борьбе за выживание. Известны случаи, так 
•впиваемых, враждебных присоединений с целью убрать 
»"икурента. 

Присоединяемое предприятие, как правило, руко-
•и/итвуется несколько иными причинами: 

- растущие долги (надежда на то, что путем присое-
ммт'ния их удастся погасить или уменьшить); 

- сокращение производства, вызванное неплатеже-
способностью; 

- потребность во внешних инвестициях. 
Основными препятствиями при реализации присое-

«ииения выступают проблемы раздела власти и ответствен-
Н1и:ти: 

1 Часто руководство предприятия не видит необхо-
мимости присоединения к другому предприятию, пока еще 
»• п. надежда самостоятельно решить имеющиеся проблемы 
И состояние предприятия можно улучшить, а когда выясня-
*и и, что без посторонней помощи уже "не поднять" пред-
приятие, найти партнера, который согласится на присоеди-
ните убыточного пред приятия, практически невозможно. 

Предприятие 

Предприятие 
Предприятие А 
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Таким образом, нежелание вовремя отказаться от властных 
амбиций руководства мешает осуществлению присоедине-
ния. К тому же присоединение сопровождается проблемами 
соблюдения интересов собственников (акционеров, пайщи-
ков) 1 

2 Присоединение требует принятия убытков и обя-
зательств присоединяемого предприятия и отвлечение 
средств от основного производства присоединяющего пред-
приятия, что далеко не всегда способствует повышению его 
устойчивости и конкурентоспособности. 

Сделки, направленные на присоединение, могут 
оказаться неудачными в следующих случаях: 

- переплатили за предприятие; 
- недостаток опыта по управлению процессом рест-

руктурирования; 
-присоединение предприятия, которое слишком ве-

лико для ресурсов присоединяющего предприятия; 
- несостоятельность благоприятных прогнозов; 
- непредвиденные чрезвычайные обстоятельства. 
Поэтому необходим особо внимательный анализ 

всех деталей реструктурирования. 
Как было отмечено выше, в случае, если при реет- I 

руктурировании в форме слияния или присоединения сумма 
активов, участвующих в реорганизации юридических лиц, 
по последнему балансу превышает 100 тысяч минимальных 
размеров оплаты труда, требуется согласие антимонополь-
ного органа. Данный тип реструктурирования (также как и 
другие типы) имеет свои особенности при реструктурирова-
нии предприятий с различными организационно-правовыми 
формами. Наиболее полно в действующем законодательстве 
и в опубликованной литературе прописан процесс присое-
динения акционерных обществ. В таблице 4.2.1 приводится 
последовательность реструктурирования, в форме присое-
динения, предусматривающей конвертацию в дополнитель-
ные акции присоединяющего общества. Одним из основных 
правовых документов, регламентирующих процесс присое-
динения акционерных обществ, являются стандарты эмис-
сии акций и облигаций и их проспектов эмиссии при реор-
ганизации коммерческих организаций, утвержденные Феде-
ральной комиссией по ценным бумагам, о которых упомина-1 
лось выше. 

Этими стандартами, во-первых, определен порядок 
проведения конвертации акций или обмен акций, долей, 

92 плов присоединенного акционерного общества, общества с 
"фпниченной ответственностью и производственного коо-
ператива в дополнительные акции присоединяющего юри-
дического лица. Последнее обязано зарегистрировать вы-
пуск своих дополнительных акций до внесения в государст-
н<ч1ный реестр записи о прекращении деятельности присое-
диняемой коммерческой структуры. 

Во-вторых, в определенной степени, урегулирован 
о формировании уставного капитала создаваемых в 

|имультате реорганизации акционерных обществ: 
- величина уставного капитала не может быть 

меньше минимума, установленного ст. Закона «Об акцио-
нерных обществах»; 

- величина уставного капитала общества, созданно-
ю путем слияния, разделения, выделения и преобразова-
нии, а также присоединяющего общества, не должна пре-
мышать стоимость чистых активов (без задолженностей) ре-
и|нанизуемых предприятий; 

- величина уставного капитала, создаваемого в ре-
зультате реорганизации обществ, может быть меньше, рав-
>11 или превышать уставный капитал реорганизованного 
три преобразовании) или сумму уставных капиталов реор-
• шизованных коммерческих организаций (при слиянии, 
присоединении, разделении); указанное превышение воз-
можно только за счет собственных средств юридических 
Лиц, участвующих в реорганизации, а именно за счет эмис-
i ионного дохода, остатков фондов специального назначе-
нии, нераспределенной прибыли и средств от переоценки 
ОСНОВНЫХ фондов. 

Таким образом, стандартами определяется верхняя 
и нижняя границы уставных капиталов вновь создаваемых 
н(нцеств. 

В-третьих, стандартами определено, что порядок и 
Иттношения конвертации акций устанавливаются решени-
ем (договором) о реорганизации так, чтобы фактический 
размер уставного капитала, определяемого по итогам 
предъявления требований о выкупе акций при слиянии, 
присоединении и преобразовании и по итогам того же вы-
купа и конвертации акций при разделении и выделении, 
укладывался в указанные рамки (при этом можно использо-
»й1Ь различные «повышающие» или «понижающие» коэф-
фициенты). 

В-четвертых, стандартами (как, впрочем, и положе-
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ниями указа Президента РФ от '8.08.96 г. .№ 1210 «О мерах 
по защите прав акционеров и обеспечению интересов госу 
дарства как собственника и акционера») определено при-
мерное содержание решения о порядке конвертации (обме 
на) ценных бумаг, размещаемых при реорганизации ком 
мерческих организаций, их вид, категория (тип), номиналь 
ная стоимость и соотношение конвертации (обмена). Уста 
новлено, что размещение ценных бумаг при реорганизации 
владельцами акций одной категории (типа) осуществляютс 
на одинаковых условиях. 

Таблица 4.2.1 - Последовательность реорганизации 
в форме присоединения, предусматривающей конвертацию 

и 

Присоединяющее АО | Присоединяемое АО 
1 Инициация реорганизации органами управления обществ, участвующих 
в присоединении 

2 Заключение договора о присоединении 
3 Созыв директоров общего собрания с 
повесткой дня о реорганизации обще-
ства и утверждении договора о при-
соединении 

3 Созыв директоров общего 
собрания с повесткой дня о 
реорганизации общества, ут -
верждении договора о присое-
динении передаточного акта 

4 Принятие общим собранием решения 
о реорганизации и утверждении дого-
вора о присоединении 

4 Принятие общим собранием 
решения о реорганизации и 
утверждении договора о при-
соединении передаточного акта 

5 Принятие уполномоченным органом 
решения об увеличении уставного ка-
питала путем выпуска дополнительных 
акций, размещаемых путем конверта-
ции в них акций присоединяемого ак-
ционерного общества 
6 Утверждение советом директоров 
решения о выпуске ценных бумаг на 
основании и в соответствии с выше-
указанным решением об увеличении 
уставного капитала и договором о при-
соединении 

7 Подача документов на государствен-
ную регистрацию выпуска ценных бу-
маг (не позднее 3 месяцев с даты у т -
верждения решения о выпуске ценных 
бумаг, п.5.6 Стандартов) 

8 Государственная регистрация выпус-
ка 
ценных бумаг 
9 Конвертация акций присоединяемого 9 Внесение в государственный 



Ill Подача документов на государст-
•нную 
|Мчи<:грацию отчета об итогах выпуска 
и бумаг (не позднее 30 дней с 
Мпмснта о прекращении деятельности 
Присоединяемого общества, (п. 7.1. 
(.ындартов). 
и I < сударственная регистрация отче- 11 Внесение в данные о - вы-
|я пб итогах выпуска ценных бумаг пуске сконвертированных ак-

ций записи об их аннулирова-
нии 

Совместное общее собрание акцио-
М»|||Ц| обществ, участвующих в присое-
ЙИШ'ИИИ. Повестка дня: внесение из-
нмм пий в устав присоединяющего 
(Пщгства, связанных с увеличением 
»|ц уставного капитала на номиналь-
ную тоимость размещенных 
р.нпмнительных акций, увеличением 
Ntti 'ia 

1мгщенных и уменьшением объяв-
ленных акций. При необходимости об-

^
(»диние других вопросов 

) Государственная регистрация вы-
жгумзанных изменений в уставе. 

Технология присоединения очень похожа на техно-
'ннию слияния. Рассмотрим вариант присоединения с кон-
Мртацией акций присоединяемого общества в дополни-
1П/Н.ные акции присоединяющего. 

1 Предварительные переговоры между представи-
Илями исполнительных органов реорганизуемых предпри-
мп1Й. Согласование разработанных концепций реорганиза-
ции. Инициация мероприятий по подготовке к юридическо-
му оформлению присоединения. 

2 Разработка регламентов проведения общих соб-
ытий учредителей реорганизуемых компаний и совместно-
tii общего собрания учредителей — предприятий, участ-
вующих в присоединении. 

3 Разработка условий и порядка конвертации акций 
присоединяемого акционерного общества, в акции присое-
диняющего общества. Несмотря на то, что в законодатель-
ниц базе не предусмотрено присоединение коммерческих 
|рганизаций разных оганизационно-правовых форм, учиты-
»пн общую диапозитивную направленность гражданско-
правовых норм и отдельные положения «Стандартов эмис-
«ии» допускается присоединение к акционерным обществам 
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юридических лиц иных форм, в том числе товариществ,, 
кооперативов, обществ с ограниченной ответственностью. 
Поэтому, в принципе, возможно множество вариантов рас-
пределения собственности присоединяемого предприятия в 
объединенной компании. В любом случае, условия и по ря-
док размещения акций, обмена паев членов кооперативов, 
или долей участников хозяйственных товариществ должны 
быть разработаны предварительно с тем, чтобы внести их в 
договор о присоединении. 

4 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти. Составляется перечень документов, 
необходимых для государственной регистрации присоеди-
нения и согласования реорганизации с антимонопольными 
органами. 

5 Назначение аудитора и оценщика для проведения 
комплексной оценки предприятий и экспертизы документа-
ции ре организуемых предприятий. 

6 Подготовка проектов нормативных документов: 
договора о присоединении, передаточного акта, изменений 
в уставе присоединяющего общества. 

Договор о присоединении определяет: 
— порядок и условия присоединения; 
— порядок конвертации акций присоединяемого 

общества акции общества, к которому осуществляется при-
соединение 

— порядок удовлетворения требований кредиторов, 
уведомивших реорганизуемые компании о необходимости 
прекращения или досрочного исполнения обязательств и 
возмещении убытков в течении 30 дней с даты направления 
кредитору уведомления о реорганизации в форме присое-
динения в письменной форме; 

— порядок приобретения акций у акционеров, го-
лосовавших против реорганизации или не принимавших 
участия в голосовании в случае, если они потребуют выку-
па акций. 

Передаточный акт должен содержать сведения о 
правах и обязанностях присоединяемого общества, перехо-
дящих в порядке правопреемства к присоединяющему 
предприятию, в том числе обязательствах перед бюджетом 
по уплате недоимок и финансовых санкций. 

7 Проведение оценки предприятий и специальных 
аудиторских процедур по оценке финансового состояния и 
отчетности реструктурируемых предприятий, а также по оп-
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|наделению соответствия порядка и условий присоединения 
и конвертации акций законодательству. Результаты оценки 
представляются всем участникам реструктурирования. 

8 Подписание договора о присоединении. 
9 Созыв советом директоров общего собрания ак-

ционеров каждого из реорганизуемых предприятий. 
10 Принятие общим собранием присоединяющего 

предприятия решения о реорганизации и утверждение до-
миюра о присоединении. Принятие общим собранием при-
соединяемого предприятия решения о реорганизации в 
Фирме присоединения и утверждение договора о присоеди-
нении и передаточного акта (при принятии решения о реор-
ганизации общества право голоса приобретают и привиле-
мфованные акции). 

11 Уведомление налоговых служб о предстоящей 
^организации (в течение 10 дней с даты принятия решения 
и присоединении) 

12 Ходатайство о реорганизации коммерческой ор-
щнизации в антимонопольные органы как было отмечено 
нмше, осуществляется в случаях, когда суммарная балансо-
н.1ч стоимость активов реорганизуемых компаний превыша-
м L00 тысяч минимальных размеров оплаты труда. Если же 
/мма активов по балансу превышает 50 тысяч минималь-

ных размеров оплаты труда, то уведомление антимонополь-
ных органов производится в 15-дневный срок со дня внесе-
нии в государственный реестр записи о прекращении дея-
п'мьности присоединенного юридического лица. 

13 Уведомление кредиторов о реорганизации в 
форме присоединения (не позднее 30 дней с даты принятия 
решения о реорганизации) 

14 Принятие уполномоченным органом присоеди-
ниющего предприятия решения об увеличении уставного 
Кппитала путем выпуска дополнительных акций, размещае-
мых путем конвертации в них акций присоединяемого ак-
ционерного общества. 

15 Утверждение советом директоров решения о вы-
пуске ценных бумаг на основании и в соответствии с реше-
нном об увеличении уставного капитала и договором о при-
шединении. 

16 Подача документов на государственную регист-
рпцию реорганизации в форме присоединения. Реорганиза-
ции юридического лица путем присоединения осуществля-

ли я путем регистрации прекращения деятельности юриди-
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ческого лица присоединяющегося к другому юридическому 
лицу, для регистрации прекращения деятельности т юриди-
ческого лица в орган, в котором осуществлена регистрация 
данного юридического лица, необходимо представить сле-
дующие документы: 

- заявление в письменной форме; 
- решение о реорганизации от каждого юридическо-

го лица; 
- оригиналы учредительных документов юридиче-

ского лица, прекращающего свое существование, включая 
изменения, имеющие обязательную силу для третьих лиц; 

- документ, подтверждающий факт оплаты за 
оформление регистрации 

решение о реорганизации юридического лица, к ко-
торому присоединяют другие юридические лица; 

- заключение антимонопольных органов в случаях, 
установленных антимонопольным законодательством; 

- иные документы в соответствии с действующим 
законодательством 

На основании представленного комплекта докумен-
тов регистрирующий орган в течение пяти дней с момента 
подачи документов осуществляет запись в реестре юриди-
ческого лица о том, что юридическое лицо находится в ста-
дии прекращения деятельности в результате реорганизации 
путем присоединения и оформляет письменное заключение 
о записи в реестре юридических лиц. Заключение и ориги-
налы учредительных документов с отметкой «юридическое 
лицо находится в стадии прекращения деятельности в ре-
зультате реорганизации путем присоединения» выдаются 
заявителю под расписку. Заключение регистрирующего ор-
гана является основанием для снятия присоединяющегося 
юридического лица е налогового учета, аннулирования 
идентификационных кодов, закрытия счета в банке, снятия 
с учета в пенсионном фонде, фонде занятости населения и 
т. д . 

17 Подача документов на государственную регист-
рацию выпуска ценных бумаг(не позднее 3 месяцев с даты 
утверждения решения о выпуске ценных бумаг), для госу-
дарственной регистрации вы пуска ценных бумаг коммерче-
ской организации при реорганизации в регистрирующий ор-
ган представляются следующие документы: 

- заявление на государственную регистрацию вы-
пуска ценных бумаг; 

112 - два, а в случае, если ведение реестра владельцев 
них ценных бумаг должно осуществляться регистратором, 
' |ри экземпляра решения о выпуске ценных бумаг; 

- иные документы. 
Если число приобретателей ценных бумаг превыша-

щ '>00 или номинальная стоимость этих бумаг превышает 50 
||.к яч минимальных размеров оплаты труда, государствен-
ной регистрация выпуска ценных бумаг должна сопровож-
и.пься регистрацией их проспекта эмиссии. 

18 Государственная регистрация выпуска ценных 
Нумаг. 

19 Предоставление в регистрирующий орган сле-
Иующих документов 

- оригиналы учредительных документов присоеди-
шющегося юридического 

- справка из налоговой инспекции о снятии с налог 
(чета юридического лица; 

- документ о закрытии счета (счетов) присоеди-
шющегося юридического 

- справка из органов статистики об аннулировании 
ми'нтификационных кодов юридического лица; 

- справка из пенсионного фонда и других фондов о 
ммгии с учета присоединяющегося юридического лица 

- документ, подтверждающий уничтожение круглой 
и»чати, иных печатей, штампов и бланков присоединяюще-
йся юридического лица 

20 Конвертация в дополнительные акции присое-
(иняющего (осуществляется регистратором путем перевода 
иполнительных акций с эмиссионного счета присоединяю-
Ф'й компании на лицевые счета новых акционеров) 

21 внесение в государственный реестр записи о 
'Сокращении деятельности присоединяемой коммерческой 
'рганизации. 

22 государственная регистрация отчета об итогах 
н.щуска ценных бумаг. Внесение в данные о выпуске скон-
н ртированных акций записи об их аннулировании 

23 Совместное общее собрание акционеров общест-
м, участвующих в присоединении и порядок голосования 
м совместном общем собрании , определяется договором о 
|рисоединении. Принятие решения о внесении изменений в 

гав присоединяющего общества, связанных с увеличени-
iM его уставного капитала на номинальную стоимость раз-
•(гщённых дополнительных акций. При необходимости об-
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суждаются другие вопросы. 
24 Государственная регистрация изменений в уста-

ве. В результате реорганизации величина уставного капи-
тала присоединяющего общества не должна превысить 
стоимость его чистых активов, однако может превысить 
сумму уставных капиталов реорганизованных коммерче 
ских организаций за счет собственных средств юридически 
лиц участвующих в реорганизации, а именно: эмиссионного 
дохода, остатков фондов специального назначения, нерас-
пределённой прибыли, средств от переоценки основных 
фондов. 

1.3 П о к у п к а и а р е н д а и м у щ е с т в а 

Еще одним типом реструктурирования предприятия 
является покупка имущества другого предприятия. Покупка 
имущества осуществляется в тех случаях, когда предпри-
ятию необходимо в короткие сроки освоить новое производ-
ство, открыть филиал или представительство. Имущество 
может покупать как в виде отдельных наименований акти-
вов, так и в виде целых имущественных комплексов — 
предприятий. Покупка предприятия целиком приводит к его 
дальнейшему присоединению или созданию на его базе до-
чернего общества. 

И, наконец, четвертым типом реструктурирования 
предприятия путем расширения сферы деятельности явля-
ется аренда имущества другого предприятия Аренда имуще-
ства — наиболее простой механизм приобретения имущест-
ва для использования в производственной деятельности 
(рис.4.3.1). 

Прсдприятие-
ар е I шодател ь 

Реструктурируемое 
предприятие 

Прсдприятие-
ар е I шодател ь 

Реструктурируемое 
предприятие 

Прсдприятие-
ар е I шодател ь 

Реструктурируемое 
предприятие 

Г \ 
11ередача имущ, в 
пользование > 

Рисунок - 4.3.1 Расширение масштаба предприятия путе 
аренды имущества 

В дальнейшем имущество может быть выкуплено по 
остаточной стоимости. Данный механизм требует значи 
тельно меньше затрат, чем при приобретении имущества. 
Приводит к временному наращиванию производственных 
мощностей предприятия. 
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1.4 Н е к о т о р ы е а с п е к т ы с о з д а н и я 
••Ььединений ( х о л д и н г и , с и н д и к а т ы ) 

Объединения холдингового типа. 
В практике создания холдингов наиболее часто 

щ фечаются два вида холдингов: 
1 вид - холдинги, созданные «снизу» . 
2 вид — холдинги, созданные «сверху» . 
1 вид — холдинги, созданные «снизу» 
На практике часто применяется данный вид созда-

нии объединений холдингового типа на базе акционерных 
«пществ, поскольку это делает юридическую сторону рест-
руктурирования более простой и выгодной. Объединяющие-
ся предприятия создают новую организацию, акции которой 
|М вещаются среди акционеров предприятий - учредителей 
* обмен на акции объединяющих компаний. В результате 
|иовь образованная организация становится держателем 
• омтрольных пакетов акций компаний-учредителей, что да-
ш ей возможность осуществлять управление объединением 
• его деятельность и финансами. Технологический алго-
|1И1М формирования объединения такого холдингового типа 
выглядит следующим образом: 

1 Руководство объединяющихся предприятий отдает 
|1л< поряжение о начале подготовительных мероприятий, не-
иОходимых для юридического оформления реструктуриро-
|ания. 

2 Составляется перечень имущества каждой из ре-
н|ианизуемой компанией, передаваемого в уставной капи-
in;i будущего холдинга. Указанное имущество проходит ин-
вентаризацию, осуществляемую силами самих компаний или 
С привлечением независимого аудитора. 

3 Назначается независимый оценщик имущества 
передаваемого в уставной капитал создаваемой организа-
ции. 

4 Осуществляется денежная оценка передаваемого 
имущества. Определенная стоимость имущества может не 
Iоответствовать его балансовой стоимости, поскольку де-
нежная оценка активов, вносимых в оплату акций при уч-
реждении производится по соглашению между учредителя-
ми. 

5 Определение количества и типа акций, создавае-
мой холдинговой компании и их минимальной стоимости, 
исходя из размера уставного капитала образуемого общест-
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ва. Здесь же разрабатываются порядок и условии обмена 
акций компаний- учредителей на акции учреждаемого хол-
динга. Условии обмена акций определяют категории (типы) 
акций компаний, участвующих в объединен Количество ак-
ций каждого типа, обмениваемых на акции холдинга; срок, 
в течение которого осуществляется обмен акций; соотноше-
ние обмена (например, за 3 акции первой организации-
учредителя акционер первой организации получает одну 
акцию холдинга, а акционер второй компании получает од-
ну акцию холдинга в обмен на одну акцию второго учреди-
теля) , зависящее от рыночной стоимости акции объединяю-
щих компаний и от номинальной стоимости акций холдинга, 

6 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти (при необходимости) 

7 Определение перечня документов предоставляе-
мых в регистрирующий орган для государственной регист-
рации вновь создаваемого холдинга. 

Выяснение необходимости согласования, создания 
объединения холдингового типа с антимонопольными орга-
нами. Такое согласование требуется при создании коммер-
ческой организации, суммарная стоимость активов учреди-
телей которой по балансу превышает 100 тысяч минималь-
ных размеров оплаты труда, а также если учредители вно-
сят имущество, балансовая стоимость основных производст-
венных средств и нематериальных активов которого пре-
вышает 100 тысяч минимальных размеров оплаты труда, 
или намериваются передать в собственность учреждаемою 
холдинга более 10% балансовой стоимости основных про-
изводственных средств и нематериальных активов или если 
участником объединения является хозяйствующий субъект, 
имеющий долю более 35% на рынке определенного товара. 

8 Разработка регламента проведения общих собра-
ний акционеров, компаний, участвующих в объединении и 
совместно го общего собрания акционеров, и определение 
повестки дня этих собраний. 

9 Разработка проектов нормативных документов. 
Основными документами данной формы реструктурирования 
является договор о совместном создании холдинга, решение 
о создании нового акционерного общества, устав вновь соз-
даваемого холдинга. Проект устава акционерного общества 
должен содержать сведения о наименовании юридического 
лица, месте его нахождения, категориях выпускаемых ак-
ций, их номинальной стоимости и количестве, о размере ус-
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i.iHHoro капитала, о правах акционеров, о составе и компе-
(инции органов управления обществом и порядке принятия 
ими решений, а также иные сведения, предусмотренные за-
мком об акционерных обществах. 

Проект решения о создании акционерного общества 
одержит положения, определяющие денежную оценку вно-

симого в уставной капитал создаваемого общества, имуще-
| гиа и порядок создания акционерного общества. 

Проект договора о совместном создании холдинга 
предусматривает наличие в нем информации о целях объе-
динения, участников реструктурирования, обязательствах 
^частников холдинга по созданию нового акционерного об-
щества и совершению обмена акций, других условиях объе-
динения. 

10 Уполномоченные члены правлений объединяю-
щихся предприятий заключают договор о совместном созда-
нии холдинга. 

11 Созыв общих собраний акционеров, советами 
директоров объединяющихся компаний с повесткой дня о 
издании холдинга. 

12 Общее собрание акционеров принимает решение 
и создании нового акционерного общества, утверждает про-
•KI до вора о совместном создании холдинга. Порядок и ус-
йония обмена акций. 

13 Совместное общее собрание акционеров утвер-
*дает устав и назначает исполнительные органы вновь 
|издаваемого общества. 

14 Подача документов на государственную регист-
рацию вновь создаваемого акционерного общества. Необхо-
димо предоставить в регистрационный орган следующие 
документы: 

- Учредительные документы вновь возникающего 
юридического лица в двух экземплярах 

- Заявления на государственную регистрацию; 
документы, подтверждающие факт оплаты 

пформления регистрации 
- Решение о создании акционерного общества; 
- документ, подтверждающий факт оплаты уставно-

(0 капитала в размере, установленном законодательством; 
- Заключение антимонопольных органов в случаях, 

установленных законодательством; 
- Иные документы в соответствии с действующим 

<лконодательством. 
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15 Государственная регистрация вновь созданного 
акционерного общества. 

16 Исполнительный орган, созданный компанией, 
принимает решение о выпуске акций на основании и в со-
ответствии с решением о создании акционерного общества. 

17 Осуществление обмена акций компаний учреди-
телей, находящихся в собственности акционеров этих ком-
паний на акции вновь созданного юридического лица, В ре-
зультате акции компаний-учредителей в количестве, преду-
смотренном договором о создании холдинга и достаточном 
для управления объединением, окажутся в собственности 
вновь образованного холдинга, а акционеры объединив-
шихся таким образом предприятий, становятся владельцами 
акций, управляющей компании. 

18 Государственная регистрация отчета об итогах 
выпуска ценных бумаг. 

19 Подача документов на государственную регист-
рацию выпуска акций осуществляется не позднее одного 
месяца с даты государственной регистрации вновь создан-
ного юридического лица, В регистрирующий орган необхо-
димо представить: 

- Решение о выпуске акций в двух экземплярах, а, 
в случае ведения реестра, акционеров регистраторов — в 
трех; 

- Заявление на государственную регистрацию вы-
пуска акций; 

- Отчет об итогах выпуска акций; 
- Иные документы. 
20 Государственная регистрация выпуска ценных 

бумаг. Если среди участников объединения холдингового 
типа присутствуют организации, действующие в сфере про-
изводства товаров и услуг , а также банки или иные кредит-
ные организации, объединение носит характер финансово-
промышленной группы и порядок его образования опреде-
ляется Федеральным Законом РФ «О финансово-
промышленных группах» от 30.11.1995 г. № 190-ФЗ. Если 
объединение холдингового типа попадает в разряд финан-
сово-промышленных групп, между участниками объедине-
ния заключается договор о создании финансово-
промышленной группы, который должен определять: 

- Наименование финансово-промышленной группы; 
- Порядок и условия учреждения центральной ком-

пании финансово-промышленной группы как юридического 
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тща в определенной организации — правовой форме yno/i 
помоченного на ведение дел финансово-промышленной 
Фуппы; 

- Порядок образования, объем полномочий и другие 
у< ловия деятельности совета управляющих финансово-
нромышлен ной группы; 

- Порядок внесения изменений в состав участников 
финансово-промышленной группы; 

- Объем, порядок и условия объединения активов; 
- Цель объединения участников; 
- Срок действия договора. 
2 вид создания холдинга — создание «сверху» 
Фактически, преобразование в холдинговую компа-

нию данного вида представляет собой разделение компании 
ил несколько дочерних обществ, которым передается все 
имущество компаний. Материнская же компания остается 
«ишь держателем акций (паев, долей) вновь созданных ор-
• шизаций и координатором их деятельности. Часть акций 
(нкладов) дочерних компаний может быть продана на сто-
рону, полученные средства используются на развитие до-
черних предприятий и реализацию маркетинговой политики 
КОлдинга. Единственным условием является необходимость 
владения контрольными пакетами акций дочерних пакетов, 
/(тощими решающее право голоса в управлении дочерними 
предприятиями. Поэтому технология проведения стандарт-
ных аудиторских, юридических и оценочных процедур при 
преобразовании крупной компании в холдинги будет соот-
мггетвовать техническому алгоритму создания дочерних 
фирм с последующей продажей части акций вновь образо-
ванных дочерних компаний, сторонним акционерам . 

Объединение типа синдикат 
Технологический алгоритм объединения типа син-

дикат практически идентичен алгоритму создания дочерней 
фирмы с той лишь разницей, что учредителями дочернего 
нГнцества являются две (или более организации). Уставной 
•лмитал совместного предприятия (синдиката) образуется 
•в счет части имущества компаний-учредителей дочерней 
фирмы (синдиката). Каждое из юридических лиц , создаю-
щее синдикат: 

1) определяет перечень передаваемого имущества, 
производит его инвентаризацию и оценку с привлечением 
жчависимых оценщиков 

2) определяет орган, уполномоченный принимать 
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решение о создании дочернего общества (синдиката) со-
вместно с другой компанией, 

3) участвует в разработке проектов нормативных 
документов. Решение о создании дочернего общества 
должно быть утверждено представителями всех предпри-
ятий, участвующих в объединении — в нем необходимо оп-
ределить порядок и условия распределения акций (долей) 
дочерней фирмы (синдиката) между учредителями пропор-
ционально размеру, вносимого каждым из них имущества. 
Возможно параллельное заключение договора о создании 
объединения типа синдиката (совместное предприятие) с 
указанием целей объединения, порядка создания совмест-
ного предприятия (дочерней фирмы-синдиката), обязанно-
стей каждой стороны по внесению имущества в оплату ус-
тавного капитала и участию в деятельности созданной ком-
пании и управлении ее деятельностью. В результате реали-
зации алгоритма создания дочерней компании-синдиката, 
каждый из учредителей будет владеть пакетом акций либо 
долей в уставном капитале вновь созданной организации, 
размер которых позволяет определять решения, принимае-
мые совместным предприятием синдикатом в соответствии с 
договором об объединении или решением о создании до-
черней фирмы-синдиката. 

Объединение картельного типа 
Технология создания объединений картельного типа 

является достаточно гибкой, поскольку сам характер объе-
динения в данном случае предполагает временное сотруд-
ничество. Целью таких объединений является проведение 
координированной рыночной политики, включая согласова-
ния стратегии ценообразования и сбытовой политики. Осу-
ществление реорганизации предприятия в рамках объеди-
нения типа картели происходит по следующему алгоритму. 

1 Исполнительные органы объединяющих предпри-
ятий инициируют начало реструктурирования и создают для 
этого рабочую группу. Инициация осуществляется на осно-
вании разработанной концепции реформирования произ-
водства в форме указания членам рабочей группы подгото-
вить необходимые документы и разработать условия объе-
динения. 

2 комплексное маркетинговое исследование. Для 
определения основных направлений объединения необхо-
димо: 

- проанализировать состояние рынка; 
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- прогнозировать развитие рынка; 
- проанализировать положение предприятий на 

|н.1нке; изучить потребности в иных типах услуг , работ, то-
мров) со стороны предприятия; 

- выявить существующих и потенциальных конку-
рентов, оценить эффективность существующих сбытовых 
(етей; 

- Определить диапазон возможных цен на выпус-
каемую продукцию 

- определить проблемы, связанные со сбытом про-
дукции; 

- сформировать рекомендации по результатам про-
йденного анализа. 

При осуществлении маркетинговых исследований 
должен соблюдаться системный подход, который базируется 
ил объективности и точности. 

Условия объединения сбытовых сетей характеризу-
ии порядок такого объединения, состав организаций-
посредников или собственных сбытовых подразделений, ко-
шрые могут осуществлять реализацию продукции объеди-
ненной компании. 

Соглашения о разделе рынка продукции подразуме-
и.1ют раз работку условий о видах производимых товаров 
(|мбот, услуг ) , сегментах рынка, на которых будет осущест-
виться их реализация, потребителях производимых това-
|юн, а также условий применения объединяющимися пред-
приятиями определенных стратегий маркетинга. Согласова-
ние ценовой политики требует разработки следующих усло-
|ий: 

- цели проведения данной ценовой политики; 
- маркетинговая стратегия, в рамках которой при-

меняется данная ценовая политика; 
- диапазон цен, устанавливаемый в рамках согла-

шения о единой ценовой политике. 
Разработка единой ценовой политики подразумева-

ет оценку затрат производства и сбыта продукции, уточне-
ния финансовых целей предприятия, определение потенци-
я/и.ных покупателей, уточнение маркетинговой стратегии 
предприятия, определение потенциальных конкурентов 
продукции предприятия, финансовый анализ деятельности 
предприятия, сегментный анализ рынка, анализ конкурен-
Ю( пособности предприятия в условиях конкретного рынка, 
шюнку влияния мер государственного регулирования на 
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вопросы ценообразования (налоговое и антимонопольное 
законодательство), определение окончательной ценовой 
стратегии. 

3 Подготовка проекта договора о проведении согла 
сованной рыночной политики. Проект договора должен со-
держать положения о направлении кооперации и условиях 
объединения, а также определять обязанности сторон по 
осуществлению договора. 

4 Заключение договора о проведении согласован 
ной рыночной политики — договора о создании картеля. 

К о н т р о л ь н ы е в о п р о с ы 

1 Каким образом осуществляется реструктуриро 
вание предприятий путём слияния? 

2 Назовите причины присоединения предприятий 
3 Охарактеризуйте аспекты создания холдингов и 

синдикатов 

2 Т и п ы р е с т р у к т у р и р о в а н и я п р е д п р и я т и й , 
основанные на с о к р а щ е н и и масштабов 
предприятия 

2 . 1 Разделение 

Разделение как тип реструктурирования — это фор-
м,1 реорганизации юридического лица, осуществляемая по 
решению учредителей (органа юридического лица, уполно-
моченного на то учредительными документами), при кото-
рой оно прекращает свою деятельность как юридическое 
иицо, а на основе его имущества и активов образуется два 
ими более новых юридических лиц (Рис.5. 1 .1). При этом 
права и обязанности переходят к вновь образуемым юриди-
ческим лицам в соответствии с разделительным балансом. 

Часто причиной раздела предприятия, как было 
(казано выше, становится конфликт интересов участников 
реорганизуемого предприятия, которые стремятся к уста-
новлению управленческого контроля над предприятием. 
| издание на базе действующего предприятия нескольких 
новых хозяйствующих субъектов является одной из возмож-
ностей цивилизованно разрешить конфликт. 

Другая причина реструктурирования предприятия 
путем разделения — производство на предприятии разно-
шпной продукции, которое может вызвать желание более 
перспективных подразделений добиться независимости 
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Рисунок 5. 1.1 - Сокращение масштаба предприятия 
и форме разделения 

Разделение предприятия также может оказаться вы-
юдным при нестабильности рынка, когда выжить и нор-
мально функционировать могут только небольшие мобиль-
ные предприятия, способные быстро и легко перестраивать-
|ц в соответствии с требованиями меняющейся рыночной 
конъюнктуры. Крупные предприятия в таких условиях ста-
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новятся нединамичными и снижают свою эффективность. 
Однако необходимо учесть, что при разделе пред-

приятия собственных средств вновь образованных предпри 
ятий может не хватить на развитие их производства, фор-
мирование новых каналов сбыта, рекламу их деятельности 
и даже просто нормальное существование. 

Таким образом, реорганизация юридического лица и 
форме разделения требует тщательного анализа возможных 
выгод и издержек этого способа реструктуризации. 

Технологический алгоритм реорганизации в форме 
разделения будет иметь следующий вид: 

1 Инициация реорганизации управления разделяю-
щегося предприятия. 

2 Разработка регламентов проведения общего соб-
рания учредителей (участников) реорганизуемого предпри-
ятия и общих собраний учредителей фирм, образующихся и 
результате разделения предприятия с указанием времени 
их проведения и основных вопросов, выносимых на обсуж-
дение. 

3 Разработка порядка и условий конвертации акций 
либо обмена паев (долей) реорганизуемого предприятия и 
акции создаваемых в результате разделения предприятий. 

4 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти (с учетом необходимости последую-
щего уведомления антимонопольных органов при суммар-
ной стоимости активов реорганизуемой компании по балан-
су более 1 00 тысяч минимальных размеров оплаты труда) . 

5 Назначение аудитора и оценщика для проведения 
оценки, проверки правильности составления нормативных 
документов и контроля за легитимностью реорганизацион-
ных процедур. 

6 Определение состава и стоимости имущества, пе-
редаваемого каждому из вновь создаваемых предприятий, а 
также инвентаризация данного имущества независимой 
оценочной фирмой. Определяемая денежная оценка имуще-
ства необязательно должна соответствовать значению его 
балансовой стоимости. 

7 Подготовка проектов нормативных документов. 
Основными нормативными документами при юридическом 
оформлении реорганизации в форме разделения являются: 
решение о разделении, разделительный баланс, учреди-
тельные документы, создаваемых при разделении юридиче-
ских лиц. Проект решения о разделении должен определять 

112 порядок и условия реорганизации; порядок создания новых 
организации, порядок конвертации акций реорганизуемого 
предприятия в акции создаваемых акционерных обществ 
(обмена долей участников товарищества или общества с ог-
раниченной (дополнительной) ответственностью), либо паев 
членов кооператива, реорганизуемых путем разделения, на 
пкции вновь создаваемых акционерных обществ; дату со-
павления списков участников реорганизуемого предпри-

я т и я , имеющих право на участие в общих собраниях учре-
дителей вновь создаваемых организаций; порядок возник-
новения и исполнения новых обязательств перед кредито-
рами, досрочного исполнения обязательств и возмещения 
убытков кредиторам, порядок выкупа акций у акционеров, 
тлосовавших против разделения предприятия или не уча-
I товавших в голосовании по этому вопросу. 

Учредительные документы создаваемых в результа-
ге разделения юридических лиц (устав и (или) учредитель-
ный договор) должны определять наименование юридиче-
ского лица, место положение, предмет и цели деятельности 
организации, порядок управления ее деятельностью и дру -
гие вопросы, предусмотренные законом для юридических 
ниц соответствующего вида. 

Разделительный баланс является основным доку-
ментом правопреемства всех прав и обязанностей реоргани-
(уемого предприятия. Он должен содержать положения о 
переходе всех обязательств реорганизуемого юридического 
ница в отношении всех его кредиторов и должников, вклю-
чая и обязательства, оспариваемые сторонами. Если раздел 
бпланс не дает возможности определить правопреемника 
реорганизованного юридического лица, вновь возникшие 
юридические лица несут солидарную ответственность по 
обязательствам реорганизованного юридического лица пе-
ред его кредиторами. 

8 Проведение независимым аудитором экспертизы 
финансовой отчетности реорганизуемой компании, условий 
конвертации акций (обмена паев/долей на акции), соответ-

ствия проектов нормативных документов и подготовленных 
реорганизационных процедур законодательству 

9 Исполнительный орган реорганизуемой компании 
| объявляет о проведении общего собрания учредителей 

(участников) для решения вопросов о реорганизации пред-
приятия в форме разделения, создании на её базе новых 
юридических лиц, по рядке конвертации акций (обмена па-
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ев/долей на акции), утверждении раздел баланса. Одно-
временно акционеры (участники) предприятия должны быть 
извещены о праве выкупа акций (долей/паев) в случае, ес-
ли они буду т голосовать против реорганизации предпри 
ятия, либо не смогут принять участие в общем собрании по 
указанным вопросам. 

10 Принятие решения о реорганизации в форме 
разделения, учреждении новых юридических лиц — право-
преемников, в порядке конвертации акций (обмена па-
ев/долей на акции), и условиях такой конвертации, об ут-
верждении разделительною баланса на общем собрания уч-
редителей (участников) реорганизуемого предприятия. При 
принятии решения о реорганизации акционерного общества 
право голоса приобретают и привилегированные акции. 

11 Уведомление налоговых органов о предстоящей 
реорганизации предприятия (в течение 10 дней с момента 
принятия решения о разделении). Сумма недоимки может 
быть взыскана, поскольку она представляет собой задол-
женность перед государством независимо от того, была ли 
эта задолженность выявлена на момент реорганизации. 

12 Уведомление кредиторов о реорганизации пред-
приятия. Осуществляется в письменной форме не позднее 
30 дней с даты принятия решения о разделении предпри-
ятия. В течение 60 дней после сообщения о реорганизации 
предприятия кредиторы имеют право требовать прекраще-
ния или досрочного исполнения обязательств и (или) воз-
мещения убытков, которые может по влечь реорганизация 
предприятия-должника (срок подачи требований варьирует-
ся в зависимости от организационно- правовой формы реор-
ганизуемого предприятия). 

13 Общее собрание акционеров каждого вновь соз-
даваемого юридического лица принимает решение об ут-
верждении устава и избрании совета директоров (наблюда-
тельного совета). При необходимости участники каждого 
предприятия, создаваемого в результате разделения пред-
приятия, подписывают соответствующий учредительный до-
говор. 

14 Подача документов на государственную регист-
рацию вновь возникающих юридических лиц. Для государ-
ственной регистрации каждого из вновь возникающих юри-
дических лиц необходимо представить в регистрирующий 
орган: 

- учредительные документы вновь возникающего 
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юридического лица в 2-х экземплярах; 
- заявление на государственную регистрацию юри-

дического лица; 
- документ, подтверждающий факт оплаты за 

оформление государственной регистрация; 
- решение о реорганизации юридического лица 

щравопредшественника) с указанием всех вновь возни-
кающих лиц (их местонахождение и наименование регист-
рирующего органа, в котором будет осуществляться их го-
|ударственная регистрация); 

- решение об утверждении уставов вновь возни-
кающих юридических лиц (правопреемников); 

- разделительный баланс, содержащий перечень 
обязательств (положение о правопреемстве по обязательст-
вам реорганизуемого юридического лица) ; 

- для коммерческих организаций необходимо пред-
• гавить документ, подтверждающий факт оплаты уставного 
(складочного) капитала (фонда) в размере, установленном 
мконодательством для данного вида юридического лица; 

- оригиналы учредительных документов право-
мредшественника — реорганизуемого предприятия, включая 
вменения. Если государственная регистрация юридических 
миц правопреемников осуществляется в разных органах, то 
иместо оригинала учредительных документов правопредше-
I гвенника в регистрирующий орган может быть представле-
но письмо руководителя юридического лица правопреемни-
ка, в котором будет изложена информация о регистрирую-
щем органе, куда были сданы оригиналы учредительных 
документов, и информация о другом регистрируемом юри-
дическом лице — правопреемнике; 

- иные документы в соответствии с действующим 
id кон одательство м. 

15 Конвертация акций реорганизуемого юридиче-
(кого лица в акции вновь создаваемых компаний (обмен па-
•9/долей на акции) осуществляется регистратором ценных 
(>умаг. 

16 Государственная регистрация юридических лиц 
правопреемников реорганизуемого предприятия. Датой 

прекращения существования юридического лица, реоргани-
юванного путем разделения является дата государственной 
регистрации послед него юридического лица правопреем-
ника. 

17 Если реорганизуемое предприятие имело сум-
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марную стоимость активов по балансу более 50 тысяч ми-
нимальных размеров оплаты труда, требуется уведомление 
антимонопольных органов в 15-дневный срок со дня госу-
дарственной регистрации последнего юридического лица-
правоприемника. 

18 Временное свидетельство о государственной ре-
гистрации возникающих в результате разделения юридиче-
ских лиц подлежит замене на постоянное свидетельство по-
сле представления в регистрирующий орган следующих до-
кументов: 

- временного свидетельства о государственной ре-
гистрации юридического лица 

- справки из налогового органа о снятии с учета ре-
организованного путем разделения юридического лица и о 
постановке на учет вновь возникающих юридических лиц; 

- справки из банка о закрытии счетов юридического 
лица, реорганизованного путем разделения и об открытии 
счетов юридических лиц; 

- справки из органов статистики об аннулировании 
идентификационных кодов реорганизованного предприятия 
и присвоения идентификационных кодов юридическим ли-
цам-правопреемникам; 

- справки из пенсионного фонда о снятии с учета 
реорганизуемого юридического лица и о постановке на учет 
вновь возникающих юридических лиц (справка или извеще-
ние страхователю); 

- документ, подтверждающий факт уничтожения пе-
чатей, штампов и бланков, реорганизованного путем разде-
ления юридического лица и изготовления круглых печатей 
юридических лиц. 

2.2 В ы д е л е н и е 

Еще одним типом реструктурирования предприятий 
является процедура выделения Выделение — это форма ре-
организации юридического лица, осуществляем по решению 
учредителей (органа юридического лица, уполномоченного 
на то учредительными документами), при которой на базе 
его выделенного имущества организуется одно или более 
юридических лиц. При этом к каждому из них переходя! 
права и обязанности реорганизованного юридического лицп 
в соответствии с разделительным балансом (рис. 5.2.1) 
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('тарое 
предприятие А 

Имущество 
Права 
Обязанности 

Старое предприятие А 

Новое предприятие 

1'исунок 5.2.1 - Сокращение масштаба предприятия в виде 
in,/деления 

Данный тип реструктурирования предприятий ши-
роко используется на практике. Основными причинами по-
пулярности реорганизации в форме выделения являются 
шедующие обстоятельства: 

1 Распределение имущества, дебиторской и креди-
трской задолженности между создаваемыми в результате 
реорганизации предприятиями осуществляются в пропорци-
их, определяемых учредителями без учета мнения третьих 
миц, в том числе кредиторов. Это позволяет выделить в 
| груктуре реорганизуемого предприятия подразделения, на 
ь.)зе которых могут быть созданы самостоятельные пред-
приятия, не обремененные долгами, владельцами которых 
Оудут учредители реорганизуемого предприятия, (то есть 
пыделение не нарушает структуры распределения собст-
менности между владельцами реорганизуемого предпри-
игия). 

2 При реорганизации в форме выделения вновь об-
разованному юридическому лицу могут передаваться в по-
рядке правопреемства какие-либо налоговые обязательства 
реорганизуемого предприятия, а могут и не передаваться. 
1'еорганизация в виде выделения может быть также эффек-
1ивной при создании специализированного предприятия на 
(>азе структурного подразделения предприятия-учредителя. 
Повышение самостоятельности позволит сконцентрировать 
финансовые, технические, управленческие ресурсы выде-
мяемого подразделения на наиболее важных для его разви-
тя целях, повысить конкурентоспособность производимой 
продукции, работ или услуг и, в конечном счете, получить 
(юльшую прибыль. Поскольку при выделении новое пред-
приятие создается не на голом месте, а на основе на ла-
женного производства, выход на рынок требует не так мно-
Ю средств, как если бы создавалось абсолютно новое про-
изводство. 
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Решение о реорганизации предприятия путем выде-
ления или разделения может быть принято не только учре-
дителями предприятия или органом юридического лица, 
уполномоченного на то учредительными документами. Дан 
ное решение может принять антимонопольный орган в слу 
чае, когда на рынке появляется предприятие, доля которого 
на соответствующем товарном рынке будет превышать 35%. 

Реорганизация в форме выделения осуществляется 
в следующем порядке: 

1 Исполнительный орган реорганизуемого предпри 
ятия, ознакомившись с результатами разработки концепции 
реструктуризации, дает распоряжение на подготовку к про-
ведению реорганизации предприятия в форме выделения 
имущества. 

2. Разработка регламентов проведения общего соб-
рания учредителей выделяющегося юридического лица с 
указанием времени их проведения и повестки дня. 

3.Разработка порядка и условий конвертации акций 
реорганизуемого общества в акции выделяемого предпри-
ятия, если таковая предусматривается условиями выделе-
ния. Размещение акций при реорганизации акционерного 
общества в форме выделения возможно также путем приоб-
ретения акций выделенного предприятия реорганизуемым 
предприятием (без конвертации), либо через приобретение 
акций общества, созданного путём выделения участниками 
коммерческой организации, реорганизованной этим путем. 
Последний способ размещения акций наиболее прост и по-
зволяет ускорить процедуру выделения, поэтому пользуется 
наибольшей популярностью. Приведенный в разделе книги 
технологический алгоритм ориентирован именно на него, т. 
к. условия конвертации, предусмотренные последней ре-
дакцией «Стандартов эмиссии акций и облигаций» 19.11.98 
г., лишают процедуру реструктурирования в формах выде-
ления и разделения всяких процедурных преимуществ в си-
лу следующего положения: «каждому акционеру реоргани-
зуемого акционерного общества должно размещаться целое 
число акций каждого акционерного общества, создаваемого 
в результате разделения или выделения, представляющих 
такие же права, что и принадлежащие ему акции в реорга-
низованном обществе, пропорциональное числу принадле-
жащих ему акций» . Эта запись ограничивает практическое 
применение процедуры конвертации акций. Порядок и ус-
ловия при обретения акций выделяемого предприятия так-
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разрабатываются при подготовке к юридическому 
оформлению реорганизации 

4 Разработка процедур согласования в органах го-
(ударственной власти. 

5 Назначение аудитора и оценщика для проведения 
оценки и комплексной инспекции предприятия и выделяе-
мого имущества реорганизуемой компании, нормативной 
документации и условий реструктурирования. 

6 Определение перечня имущества, вносимого в ус-
мвный капитал создаваемого в результате выделения 
предприятия, инвентаризация и определение стоимости это-
ю имущества. Денежная оценка имущества, вносимого в 
пплату акций при учреждении выделяемого акционерного 
общества, производится по соглашению между учредителя-
ми либо независимым оценщиком, поэтому определяемая 
| гоимость предприятия и выделяемого имущества не обяза-
юльно должна соответствовать его балансовой стоимости. 

7 Подготовка проекта решения о выделении имуще-
| гва с указанием порядка и условий осуществления выде-
ления, порядка размещений акций создаваемого в резуль-
!ате выделения акционерного общества, порядка возникно-
мения новых обязательств по отношению к кредиторам и 
Акционерам реорганизуемого предприятия, даты составле-
ния списка участников реорганизуемого предприятия, 
имеющих право на участие в общем собрании акционеров 
выделяемого общества, порядка создания акционерного 
общества. 

8 Одновременно с этим разрабатывается проект 
разделительного баланса. Разделительный баланс должен 
(Одержать положение о правопреемнике в той части прав и 
обязанностей реорганизованного в форме выделения обще-
| гва, которые переходят к выделяемому обществу. Если 
разделительный баланс не дает возможности определить 
правопреемника реорганизованного юридического лица, 
нновь возникшее юридическое л и ц о и реорганизованная 
компания несут солидарную ответственность по обязатель-
(твам организованного юридического лица перед его креди-
торами. При реорганизации в форме выделения вновь обра-
юванному юридическому лицу не могут быть переданы в 
порядке правопреемства какие-либо налоговые обязатель-
н а реорганизованного общества. 

9 Проект устава вновь образуемого юридического 
пица разрабатывается в соответствии с положениями об уч-
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редительных документах коммерческой организации. В слу-
чае образования акционерного общества проект устава 
должен содержать сведения о наименовании вновь созда-
ваемого юридического лица, его местоположении, порядке 
управления деятельностью общества, предмете и целях 
деятельности, а также условия о категориях выпускаемых 
обществом акций, их номинальной стоимости и количестве, 
о размере уставного капитала общества, о правах акционе-
ров и другие сведения, предусмотренные законодательст-
вом об акционерных обществах. 

10 Выполнение специальных аудиторских и оценоч-
ных процедур с составлением: 

- отчета о достоверности сводной финансовой от-
четности реорганизуемого предприятия; 

- заключения о возможности выполнения пруденци-
альных норм деятельности на основе сводного баланса (со-
ответствие размеров уставных капиталов реорганизованно-
го и вновь созданного предприятия законодательным нор-
мам); 

- заключения о соответствии законодательству про-
веденных организацией процедур, связанных с подготовкой 
к процессу реорганизации; 

- оценки условий размещения акций выделяемого 
предприятия. 

11 Совет директоров реорганизуемого в форме вы-
деления предприятия выносит на решение общего собрания 
акционеров вопрос о реорганизации предприятия, порядке 
и условиях выделения, о создании нового предприятия, 
возможности конвертации акций реорганизуемого предпри-
ятия в акции выделяемого акционерного общества и поряд-
ке такой конвертации, об утверждении разделительного ба-
ланса. 

12 Общее собрание учредителей реорганизуемого 
предприятия принимает решения о реорганизации предпри-
ятия в форме выделения, утверждении разделительного ба-
ланса. дата принятия решения о реорганизации юридиче-
ского лица считается моментом начала реорганизации. С 
этого момента акционеры вправе требовать выкупа своих 
акций, если они голосовали против или не принимали уча-
стие в голосовании при принятии решения о реорганизации 
предприятия. Организация обязана уведомить акционеров 
(участников) об этом праве, цене акций и порядке осущест-
вления выкупа в сообщении о проведении общего собрания 
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мо вопросу реорганизации предприятия. 
13 Уведомление налоговых органов о начале реор-

1анизации в форме выделения (в 10-дневный срок с момен-
id принятия решения о реорганизации). 

14 Письменное уведомление кредиторов о реорга-
низации предприятия (в течение 30 дней с даты принятия 
решения о выделении). Кредитор вправе требовать от орга-
низации прекращения или досрочного исполнения обяза-
юльств и возмещения убытков путем письменного уведом-
пения в срок не позднее 60 дней с даты направления кре-
дитору уведомления о реорганизации предприятия (для ак-
ционерных обществ). 

15 Собрание акционеров вновь образуемого юриди-
ческого лица утверждает устав выделяемого общества и из-
бирает исполнительные органы предприятия. Если единст-
ненным участником выделяемого общества является реор-
1анизуемое общество, то указанные вопросы могут быть 
нключены в повестку дня общего собрания акционеров ре-
организуемого общества. 

16 Подача документов на государственную регист-
рацию вновь возникшего юридического лица. Государствен-
ную регистрацию юридического лица-правопреемника осу-
ществляет тот регистрирующий орган, который осуществил 
юсударственную регистрацию того предприятия, из которо-
ю выделяется другое юридическое лицо, кроме случаев, 
когда компетенция регистрирующего органа не позволяет 
осуществить данную регистрацию. Для государственной ре-
п а р а ц и и вновь возникающего юридического лица необхо-
димо представить в регистр орган следующие документы: 

- учредительные документы вновь возникающего 
юридического лица в двух экземплярах; 

- заявление на государственную регистрацию; 
- документ, подтверждающий факт оплаты за 

оформление регистрации; 
- решение о реорганизации юридического лица и о 

юздании нового юридического лица ( лиц ) ; 
- копии учредительных документов, включая изме-

нения юридического лица, из которого выделяется другое 
юридическое лицо; 

- разделительный баланс, содержащий, в том числе, 
перечень обязательств, переходящих к правопреемнику; 

- для коммерческих организаций необходимо пред-
(гавить документ, подтверждающий факт оплаты уставного 
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(складочного) капитала (фонда) в размере, установленном 
законодательством для данного вида юридических лиц; 

- иные документы в соответствии с действующим 
за конодател ьством. 

17 Государственная регистрация вновь возникшего 
юридического лица с выдачей временного свидетельства, 
которое подлежит замене на постоянное свидетельство о 
государственной регистрации юридического лица, возник-
шего в результате реорганизации в форме выделения поело 
предоставления в регистрирующий орган следующих доку-
ментов: 

- временного свидетельства о государственной ре-
гистрации в оригинале; 

- справки из налоговой инспекции о постановке на 
налоговый учет юридического лица-правопреемника; 

- Справки из органов статистики о присвоении юри-
дическому лицу-правовреемнику идентификационных ко-
дов; 

- справки из банка об открытии счета (счетов); 
- справки из пенсионного фонда о постановке на 

учет (справка или извещение страхователю) юридического 
лица- правопреемника; 

- документа, подтверждающего факт изготовления 
круглой печати юридического лица-правопреемника. 

Реорганизация юридического лица в форме выделе-
ния считается завершенной с момента государственной ре-
гистрации юридического лица-правопреемника. При этом 
юридическое лицо, из которого произошло выделение, не 
прекращает свое существование. 

18 Совет директоров вновь образуемого акционер-
ного общества принимает решение о выпуске акций в соот-
ветствии с решением о выделении. 

19 Приобретение акций вновь созданного акцио-
нерного общества акционерами реорганизованной компании 
в порядке и на условиях, установленных их решением о вы-
делении, на безвозмездной основе (поскольку они уже ян 
ляются владельцами имущества, передаваемого выделенной 
организации). 

20 Государственная регистрация отчета об итогах 
выпуска ценных бумаг вновь созданного общества. 

21 Подача документов на государственную регист-
рацию выпуска ценных бумаг в течение месяца со дня госу-
дарственной регистрации коммерческой организации, соз-
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данной в результате выделения. В регистрирующий орган 
предоставляются следующие документы: 

- заявление на государственную регистрацию вы-
пуска ценных бумаг; 

- два, а в случае, если ведение реестра владельцев 
:>тих ценных бумаг должно осуществляться регистратором, 
- три экземпляра решения о выпуске ценных бумаг; 

- отчет об итогах выпуска; 
- иные документы. 
Если число приобретателей ценных бумаг превыша-

ет 500 или номинальная стоимость этих бумаг превышает 50 
1ысяч минимальных размеров оплаты труда, государствен-
ная регистрация выпуска ценных бумаг должна сопровож-
даться регистрацией их проекта эмиссии. 

22 Государственная регистрация выпуска ценных 
(>умаг. 

23 Если суммарная стоимость активов реорганизуе-
мого в форме выделения предприятия превышает 100 тысяч 
минимальных размеров оплаты труда, то в 15-дневный срок 
«о дня государственной регистрации вновь возникшего 
юридического лица направляется уведомление в антимоно-
польные органы. 

2.3 Создание дочернего предприятия 

Использование механизма создания дочерних пред-
приятий предполагает формирование на базе отдельных 
структурных подразделений, как правило, не задействован-
ных непосредственно в производстве основной продукции, 
• лмостоятельных предприятий (см. рис. 5.3.1). Предприятия 
создаются в форме акционерного общества или общества с 
ограниченной ответственностью; контрольный пакет их ак-
ций либо соответствующая доля в уставном капитале долж-
ны принадлежать основному предприятию, т. е. они явля-
тся дочерними по отношению к основному предприятию. 

Передача имущества 
Данный вариант позволяет оставить сложившуюся 

роизводственную систему предприятия неизменной за счет 
озможности регулирования деятельности дочерних фирм 
утем управления пакетами их акций, находящихся в собст-
нности головного предприятия. Повышается оперативно-

озяйственная самостоятельность подразделений, что спо-
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собствует росту их мобильности и скорости реакции на из-
менение рыночной инфраструктуры, освоению производства 
новых, пользующихся спросом видов продукции, диверси 
фикации производства. 

Рисунок 5.3.1 - Сокращение масштаба предприятия 
путем учреждения дочернего предприятия 

Применение данного варианта реструктурирования 
дает возможность снять с предприятия финансирование 
подразделений, не являющихся жизненноважными для раз-
вития профильного производства. Для формирования ус-
тавных капиталов дочерних фирм существует возможность 
привлечения сторонних инвесторов, что может способство-
вать развитию предприятия в целом. 

Если наладить жесткий контроль за движением пран 
собственности на имущество дочерних фирм и систему 
управления пакетами акций, принадлежащими головному 
предприятию, можно избежать распада производственной 
системы из-за выхода из нее ряда подразделений. 

Возможно появление проблем, связанных с измене 
нием характера сложившихся производствснно-
техиологических связей между подразделениями, преобра-
зованными в дочерние фирмы, и между дочерними и голов 
ными предприятиями. На практике отношения дочерних 
фирм и крупных предприятий часто выливаются в перека-
чивание имущества, финансовых и других ресурсов в малые 
дочерние фирмы. Поэтому рассматриваемый сценарий тре-
бует тщательной подготовки с учетом возможности возник 
новения определенных трудностей. 

В целом же данный тип реструктурирования весьма 
привлекателен для достаточно крупных и средних предпри 
ятий, имеющих в своем составе структурные подразделе-
ния, слабо технологически связанные с основным производ 
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(ТВОМ. 
Таким образом, хозяйственное общество признается 

дочерним, если другое (основное) хозяйственное общество 
или товарищество в силу преобладающего участия в его ус-
1авном капитале, либо в соответствии с заключенным между 
ними договором, либо иным образом имеет возможность оп-
ределять решения, принимаемые таким обществом. Рас-
(мотрим вариант создания на базе действующего акционер-
ного общества дочернего предприятия, контрольный пакет 
1кций которого, принадлежит материнской организации, 
поскольку этот способ является наиболее распространен-
ным. 

1 Определение перечня имущества, вносимого в ус-
т н ы й капитал дочернего общества. 

2 Назначение независимого оценщика для опреде-
ления стоимости имущества предприятия в уставный капи-
1ал дочернего предприятия. Результатом не привлечения 
независимого оценщика может стать отказ регистрирующего 
органа (регионального отделения ФКЦБ РФ) в регистрации 
отчета об итогах выпуска акций дочернего общества, так 
как «Стандарты эмиссии акций при учреждении акционер-
ных обществ, дополнительных акций, облигаций и их про-
спектов эмиссии» ФКЦБ РФ от 17.09.96 .№ 19 (в редакции 
от 11.11.98) устанавливают требование о необходимости 
предоставления заключения независимого оценщика в слу-
чае оплаты акций не денежными средствами при учрежде-
нии общества. 

3 Определение стоимости имущества, вносимого в 
устав капитал дочернего предприятия. Порядок определе-
ния стоимости имущества установил п. 3 ст. 34 Закона «06 
акционерных обществах» и Федерального закона « О б оце-
ночной деятельности в Российской Федерацию) Денежная 
Оценка имущества,, вносимого в оплату акций при учрежде-
нии общества, производится по соглашению между учреди-
телями, т. е. определяемая стоимость имущества может не 
соответствовать значению его балансовой стоимости. 

4 Определение количества и типов акций создавае-
мого дочернего общества. Количественный и качественный 
(остав акций будет зависеть от цели создания дочернего 
общества и планов материнского предприятия по распреде-
ш-нию этих акций. Если часть акций планируется продать 
ип вторичном рынке ценных бумаг д л я привлечения инве-
стиций в производство, то имеет смысл сделать их привиле-
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тированными. Если же планируется впоследствии увеличить 
самостоятельность дочерней фирмы, лучше обменять часть 
акций дочернего общества на часть акций материнского 
предприятия. У акционеров материнского общества целесо-
образно увеличить количество обыкновенных (голосующих) 
акций. Рассчитывается также номинальная стоимость ака-
ций создаваемой дочерней компании. 

5 Определение органа, уполномоченного принимать 
решение о создании дочернего общества. Согласно Закону 
« О б акционерных обществах» решение о создании дочерне-
го общества относится к исключительной компетенции сове-
та директоров и принимается простым большинством его 
членов, присутствующих на заседании. Однако для некото-
рых организаций установлен специальный правовой режим 
функционирования и компетенции органов управления, ко-
торый определяется типовым уставом, утвержденным ука-
зом Президента РФ 01.07.92 № 72 1. Так, например, когда у 
созданного в процессе приватизации общества государст-
вом отчужденно менее 75% акций, и срок продажи акций, 
определенный планом приватизации, не истек, решение о 
создании дочернего общества принимается квалифициро-
ванным большинством участников собрания акционеров. 
Эти особенности необходимо учитывать в таких случаях. 

6 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти. Выясняется перечень документов, 
необходимых д л я государственной регистрации вновь соз-
даваемого акционерного общества на правах дочерней ком-
пании. Кроме того, определяется необходимость получения 
согласия антимонопольных органов. Такое согласие требу-
ется, если балансовая стоимость активов материнской ком-
пании превышает 100 тысяч минимальных размеров оплаты 
труда или она внесена в реестр хозяйствующих субъектов, 
имеющих долю на рынке определенного товара более 35%, 
при передаче в собственность дочернему обществу основ-
ных производственных средств или нематериальных акти-
вов материнской организации стоимостью более 10% ба-
лансовой стоимости основных производственных средств и 
нематериальных активов материнской фирмы. Если же сум 
ма активов материнской компании просто превышает 100 
тысяч минимальных размеров оплаты тру да, необходимо 
уведомить антимонопольный орган в течение 15 дней после 
государственной регистрации дочернего общества. 

7 Разработка проектов нормативных документов. 
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Учредительным документом дочернего акционерного обще-
ства является его устав, утвержденный учредителями. Про-
ект устава должен содержать сведения о наименовании 
юридического лица, месте его расположения, сведения о 
категориях выпускаемых обществом акций, их номинальной 
(тоимости и количестве; о размере уставного капитала об-
щества; о правах акционеров; о составе и компетенции ор-
ганов управления обществом и порядке принятия решений, 
и том числе по вопросам, решения по которым принимаются 
единогласно или квалифицированным большинством голо-
<ов, а также другие сведения в соответствии с законода-
тельством об акционерных обществах. 

Проект решения о создании дочернего общества со-
держит положения, определяющие денежную оценку вно-
симого в уставный капитал создаваемого общества имуще-
| гва (имущественных прав) и порядок создания дочернего 
общества. 

8 Уполномоченный орган принимает решение о соз-
дании дочернего общества. Этим решением утверждается 
денежная оценка имущества, передаваемо в уставный капн-
ул дочернего общества, устав общества, назначаются ге-
неральный директор и, если предусмотрено уставом дочер-
него общества, члены правления и Совета директоров 

9 Подача документов на государственную регистра-
цию вновь создаваемого акционерного общества. В регист-
рирующий орган необходимо предоставить: 

- учредительные документы вновь возникающего 
юридического лица в 2-х экземплярах; 

- заявление на государственную регистрацию 
- документ, подтверждающий факт оплаты уставно-

ю капитала в размере, установленном законодательством 
- решение о создании дочернего общества; 
- заключение антимонопольных органов в случаях, 

установленных законодательством; 
- иные документы в соответствии с действующим 

«конодательством 
10 Государственная регистрация вновь созданного 

Акционерного общества 
11 Исполнительный орган созданного дочернего 

общества принимает решение о выпуске акций, утверждае-
мое на основании и в соответствии с решением о создании 
дочернего общества. 

12 Размещение акций дочернего общества. Единст-
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венным акционером вновь созданной компании является 
учредившее ее акционерное общество, осуществляющее 
таким образом управление дочерней фирмой. 

13 Государственная регистрация отчета об итогах 
выпуска ценных бумаг. 

14 Подача документов на государственную регист-
рацию выпуска акций (не позднее одного месяца с даты го-
сударственной регистрации дочернего общества). В соот-
ветствующий регистрирующий орган должны быть пред-
ставлены: 

- Решение о выпуске акций в 2-х, а в случае веде-
ния реестра акционеров регистрирующим органом — в трех 
экземплярах; 

- Отчет об итогах выпуска акций; 
-Заявление на государственную регистрацию вы 

пуска акций; 
- Иные документы. 
Если размер уставного капитала дочернего общест-

ва превышает 50 тысяч минимальных размеров оплаты тру-
да, то появляется необходимость подготовки и регистрации 
проспекта эмиссии акций. 

15 Государственная регистрация выпуска ценных 
бумаг. С учетом особенностей учреждения других видов хо-
зяйственных обществ на правах дочерних компаний, обо-
значенных в соответствующих законодательных докумен-
тах, можно применять описанный выше алгоритм не только 
для реорганизации акционерных обществ. 

2.4 Сдача и м у щ е с т в а в а р е н д у 

Одним из видов реструктурирования предприятий 
является сдача имущества в аренду. Целесообразность сда-
чи имущества в аренду определяется следующими фактора-
ми: 

- Имущество не используется в текущей хозяйст-
венной деятельности; 

- Имущество приносит убытки; 
- Имущество не может быть вовлечено в хозяйст-

венный оборот. Имущество, сдаваемое в аренду, может б ь т , 
оценено по остаточной балансовой стоимости либо на осно-
ве рыночной стоимости. 

Имущество предприятия, не используемое в оснои 
ном производстве, может быть передано в аренду сторон 
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ним организациям. При этом необходимо соблюдать сле-
дующую технологию действий: 

1 Определение перечня и стоимости имущества, 
'даваемого в аренду. 

Инвентаризация и оценка данного имущества про-
нодится собственными силами предприятия или с привлече-
нием независимого оценщика. Стоимость имущества может 
определяться как по балансу, так и с использованием дру -
|их подходов к оценке (доходного, затратного, рыночного). 

В аренду могут быть переданы земельные участки и 
другие обособленные природные объекты и другие элемен-
ты имущественного комплекса (здания, сооружения, обору-
дование, транспортные средства и другое имущество пред-
приятий, которое не теряет своих натуральных свойств в 
процессе их использования, за исключением тех видов 
имущества, сдача которого в аренду не допускается законо-
дательством). 

2 Определение оптимального размера арендных 
платежей. Арендная плата устанавливается на все арендуе-
мое имущество в целом или отдельно по каждой из его со-
.тавных частей в виде: 

а) определенных в твердой сумме платежей, вноси-
мых периодически или единовременно; 

б) установленной доли полученных в результате 
использования арендованного имущества продукции, пло-
дов или доходов; 

в) предоставления арендатором определенных ус-
муг арендодателю; 

г) передача арендатором аренды обусловленной до-
ювором вещи в собственность или аренду; 

д) возложение на арендатора обусловленных дого-
иором затрат на улучшение арендованного имущества; 

е) сочетание указанных форм или иные формы 
арендной платы. 

3 Разработка условий передачи арендованного 
имущества в пользование другому юридическому лицу . Ус-
ловия аренды определяют порядок пользования арендным 
имуществом, его капитального и текущего ремонта, возмож-
ность и условия выкупа арендуемого имущества, наличие 
ограничений на использование данного имущества (серви-
тут, право залога и т. п.), порядок возврата арендного иму-
щества арендодателю условия и порядок предоставления 
имущества арендаторам. 
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4 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти (при необходимости). Кроме уточне-
ния законодательных норм, регулирующих определенные 
виды аренды от дельных видов имущества (прокат, аренда 
транспортных средств, аренда зданий и сооружений, аренда 
предприятий, финансовая аренда) и определение порядкп 
государственной регистрации договора аренды, необходимо 
выяснить, требуется ли согласование передачи части иму 
щества предприятия в аренду другому хозяйствующему 
субъекту в антимонопольных органах. В силу Закона РФ «О 
конкуренции и ограничении монополистической деятельно-
сти на товарных рынках" получение в пользование одним 
хозяйствующим субъектом основных производственных 
средств или нематериальных активов другого хозяйствую-
щего субъекта, если балансовая стоимость имущества, со-
ставляющего предмет сделки, превышает 10% балансовой 
стоимости основных производственных средств и нематери-
альных активов хозяйствующего субъекта, отчуждающего 
имущество, возможно исключительно с согласия антимоно-
польного органа, если балансовая стоимость активов арен-
додателя превышает 100 тысяч минимальных размеров оп-
латы труда или если оно внесено в реестр хозяйствующих 
субъектов, имеющих долю на рынке определенной продук 
ции более 35%. 

5 Разработка проекта договора об аренде. Согласно 
гражданскому законодательству, договор аренды должен 
содержать сведения о предмете договора аренды, позво-
ляющие определенно установить имущество, подлежащее 
передаче арендатору о сроке аренды; об условиях аренды; 
о размере и порядке взимания арендной платы; об ответст-
венности арендодателя за недостатки сданного в аренду 
имущества; об ответственности арендатора за использова-
ние имущества с нарушением условий договора, за ухудше-
ние имущества, за не внесение арендной платы и другие 
данные по соглашению сторон. 

6 Ходатайство в антимонопольные органы в случа-
ях, установленных законом. 

7 Заключение договора аренды. Когда хотя бы од-
ной из сторон договора является юридическое аренды дол-
жен быть заключен в письменной форме. Независимо от 
срока аренды. Договор аренды имущества, предусматри-
вающий переход в последующем права собственности на 
это имущество к арендатору, заключается в форме, преду-
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смотренной для договора купли-продажи такого имущества. 
Договор аренды заключают уполномоченные представителя 
исполнительных органов реструктурируемого предприятия. 

8 Государственная регистрация договора аренды 
недвижимого имущества (зданий и сооружений, предпри-
ятий и других имущественных комплексов). В случаях, пре-
дусмотренных за коном, наряду с государственной регист-
рацией может осуществляться специальная регистрация или 
учет отдельных видов недвижимого имущества. 

9 Предоставление имущества арендатору. Арендо-
датель обязан предоставить арендатору имущество, в со-
стоянии, соответствующим условиям договора аренды. 
Имущество сдается в аренду вместе со всеми его принад-
лежностями и относящимися к нему документами (техниче-
(ким паспортом, сертификатом качества и т. п.), если иное 
не предусмотрено договором. 

2.5 П р о д а ж а и м у щ е с т в а 

Продажа имущества осуществляется для получения 
дополнительных денежных средств. Причем продажа иму-
щества подразумевает как реализацию отдельных зданий, 
юоружений, оборудования или технологий, так и отчужде-
ние целых подразделений или филиалов. 

Продажа имущества дает возможность избавиться 
от оборудования, которое не используется в связи с пере-
ходом на новые технологии производства или другим при-
чинам и одновременно получить средства для внедрения 
•тих технологий и обучения персонала. 

Продажа имущества также используется при необ-
ходимости повышения ликвидности предприятия, фактиче-
ски являясь средством выживания при инициации процеду-
ры банкротства. 

Поэтому продажа имущества осуществляется компа-
ниями, имеющими сильно дифференцированное производ-
ство, либо как экстренная мера, повышающая платежеспо-
собность компании. 

Существуют две принципиальные схемы продажи 
активов предприятия. 1-я схема подразумевает простое от-
чуждение имущества предприятия, не используемого в ос-
новном производстве, для получения дополнительных де-
нежных средств. 

Вторая схема реализуется через учреждение дочер-
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него предприятия, акции которого впоследствии продаются 
материнским предприятием сторонним инвесторам либо 
своим акционерам. Рассмотрим технологию обоих вариан 
тов. 

1) Продажа имущества предприятия для привлече-
ния дополнительных денежных средств (для предприятий, 
не находящихся в арбитражном процессе). 

1 Определение перечня отчуждаемого имущества. 
2 Проведение инвентарации активов, предназна 

ченных , для продажи. 
3 Оценка имущества, выделенного для продажи, не 

зависимым оценщиком или собственными силами организа 
ции. Определяется балансовая стоимость имущества (обо-
рудования, зданий, сооружений, транспортных средств, не-
материальных активов) и рыночная стоимость, исходя ии 
которой формируется цена продажи активов. 

4 Разработка проекта договора купли-продажи. До-
говор купли-продажи описывает предмет договора, позво-
ляющий определить наименование и количество отчуждае-
мого имущества; обязанности продавца по передаче товара 
и документов (технический паспорт, сертификат качества, и 
т. п.) ; срок исполнения обязанностей по передаче отчуж-
даемого имущества; переход риска случайной гибели пред-
мета договора; обременения имущества в качестве прап 
третьих лиц (сервитут, за логовое право и т. д . ) ; последст 
вия неисполнения этих и других обязательств, предусмот-
ренных договором; качественную характеристику имущест-
ва; цену товара; порядок и условия оплаты товара. Кроме 
того, для отдельных видов имущества (ценные бумаги, 
транспортные средства, некоторые виды недвижимости) в 
проект договора могут включаться другие сведения, преду-
смотренные правовыми нормами. 

Вероятнее всею, принятие решения о продаже части 
активов потребует составления нескольких договоров в за 
висимости от количества и состава отчуждаемого имущест-
ва. 

5 Определение необходимости и порядка государст-
венной регистрации договора купли-продажи и согласова 
ния продажи, а также согласования антимонопольных орга-
нов. Государственной регистрации подлежит договор купли 
продажи недвижимого имущества и имущественных ком-
плексов (подразделений). Согласие антимонопольных орга-
нов требуется, если одна из сторон сделки купли-продажи 
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имеет долю на рынке определенной продукции (товаров, 
услуг) более 35%, либо отчуждается более 10% балансовой 
стоимости основных производственных средств и нематери-
альных активов при стоимости основных производственных 
средств и нематериальных активов предприятия, имущество 
которого отчуждается, более 100 тысяч минимальных раз-
меров оплаты труда. 

6 Уполномоченные представители исполнительных 
органов реструктурируемого предприятия подают ходатай-
ство на согласование сделки купли-продажи в антимоно-
польные органы в случаях, установленных законом. 

7 Подписание договора купли-продажи членами ис-
полнительных органов (советов директоров), организаций, 
участвующих в сделке. В современных условиях хозяйство-
вания все договоры купли-продажи имущества, отчуждае-
мого в порядке реорганизации производства, целесообразно 
заключать в письменном виде. 

8 Договор купли-продажи недвижимого имущества 
подлежит обязательной государственной регистрации. В 
случаях, предусмотренных законом, наряду с государствен-
ной регистрацией могут осуществляться специальная реги-
страция или учет отдельных видов недвижимого имущества. 

9 Оплата отчуждаемого имущества и передача его в 
собственность приобретателю осуществляются в соответст-
нии с договором и актом сдачи-приемки имущества. 

2) Продажа акций вновь образованной дочерней 
компании сторонним акционерам 

В этом случае технологический алгоритм продажи 
активов будет состоять из двух этапов. Сначала реализует-
ся технология создания дочерней компании на базе имуще-
(тва реструктурируемого предприятия. 

Следующим этапом будет продажа акций дочерней 
организации сторонним акционерам Последовательность 
процедур второго этапа отраженна в технологическом алго-
ритме. 

1 Определение органа, в компетенцию которого 
пходит принятие решения о продаже акций дочернего об-
щества, находящихся в материнской компании. В случае, 
когда материнская компания является акционерным обще-
ством, решение о продаже акций может приниматься как 
юбранием акционеров, так и советом директоров материн-
ского общества в зависимости от количества и стоимости 
тчуждаемых акций. 
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2 Разработка порядка и условий продажи акций до-
черней компании устанавливаются категории (типы) отчуж 
даемых акций: качество акции, продаваемых на вторичном 
рынке с целью привлечения инвестиций; форма и срок ом 
латы акций цена рыночной стоимости акций на период ре 
структурирования 

3 Разработка процедур согласования в органах го-
сударственной власти. Необходимость согласования прода 
жи акций с антимонопольными органами возникает, если 
приобретатель получит право распоряжаться более чем 
20% акций, правом голоса дочернего общества, и сумм.) 
стоимости активов по балансам приобретения акций дочер 
ней компании (акции с правом голоса которого приобрета-
ются) превышает 100 тысяч минимальных размеров оплаты 
труда; либо если приобретатель акций внесен в реестр хо-
зяйствующих субъектов, имеющих долю на рынке опреде-
ленного товара (работ, услуг ) более 35%. Тогда ходатайст-
во в антимонопольные органы подается приобретателем ак-
ций. 

4 Подготовка проектов нормативных документов. В 
данном случае нормативными документами будут являться 
решение о продаже акций, решение об уменьшении устав 
ного капитала, решение о внесении изменений в устап 
Проект решения о продаже акций должен содержать сведе-
ния о типах и количестве отчуждаемых акций, их цене, 
формах и сроках оплаты акций. Проект решения об умень 
шении уставного капитала определяет порядок такого 
уменьшения (за счет уменьшения номинальной стоимости 
акций или путем покупки части акций в целях сокращения 
их общего количества), порядок возникновения новых обя 
зательств, связанных с правом кредиторов материнского 
общества потребовать досрочного прекращения или испол 
нения соответствующих обязательств общества и возмеще-
ния им убытков. Проект решения о внесении изменений в 
устав материнской компании содержит сведения о новом 
размере уставного капитала общества, категориях, номи 
нальной стоимости и количестве акций, которые подлежат 
корректировке. 

5 Совет директоров реорганизуемой компании вы 
носит на общее собрание акционеров вопрос об уменьше-
нии уставного капитала путем уменьшения номинальной 
стоимости размещенных акций. 

6 Принятие общим собранием акционеров решения 
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об уменьшении уставного капитала, если принятие решения 
о продаже акций дочерней компании находится в компетен-
ции общего собрания учредителей. 

7 Уведомление кредиторов материнской компании 
об уменьшении уставного капитала. 

8 Утверждение советом директоров решения о про-
даже акций дочерней компании, если это не относится к 
компетенции общего собрания акционеров по закону и пре-
дусмотрено уставом общества. 

9 Осуществление сделки (сделок) продажи ценных 
бумаг с оплатой в денежной или иной, предусмотренной 
решением о продаже, форме. 

10 Внесение изменений в реестр акционеров дочер-
него общества. 

11 Общее собрание акционеров материнской ком-
пании принимает решение о внесении изменений в устав, 
связанных с уменьшением ее уставного капитала и номи-
нальной стоимости размещенных акций. 

12 Государственная регистрация изменений в уста-
ве материнской компании. 

В результате вышеописанных действий реорганизо-
ванная компания теряет контроль над дочерним обществом, 
пибо уменьшает степень своего влияния на принимаемые 
руководством дочерней фирмы решения. Вместе с тем полу-
ченные от продажи акций дочерней компании денежные 
средства способствуют повышению ликвидности и платеже-
способности реструктурированного общества. 

2.6 Безвозмездная передача и м у щ е с т в а 

И, наконец, последний тип реструктуризации пред-
приятий при сокращении масштаба предприятия — это без-
возмездная передача имущества предприятия (рис. 5.6.1). В 
соответствии с Гражданским кодексом РФ, при безвозмезд-

|

ной передаче (дарении) «одна сторона (даритель).. . пере-
дает или обязуется передать другой стороне (одаряемому) 
вещь в собственность...» без встречной передачи вещи или 
обязательства. 

Безвозмездная передача имущества может быть 
Ькономически целесообразной в тех случаях, когда совер-
шение возмездной сделки затруднено по каким-либо причи-
нам. Ими могут быть: 
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Рисунок 5.6.1 - Сокращение масштаба предприятия путем 
безвозмездной передачи имущества. 

- Невозможность полноценного вовлечения имуще 
ства в хозяйственный оборот из-за высокого морального 
или физического износа имущества; 

- Узкая область хозяйственного использования 
имущества и отсутствие достаточного для формирования 
цены спроса на него. Кроме того, в некоторых случаях без-
возмездная передача производится в рекламных, политиче 
ских и благотворительных целях, то есть обусловлена же 
ланием местных органов власти (учредителей унитарного 
предприятия или владельцев коммерческих предприятий) 
создать себе положительный имидж. 

К о н т р о л ь н ы е в о п р о с ы 

1 Какой вид имеет технологический алгоритм 
реорганизации в форме разделения? 

2 В каком порядке осуществляется реорганизация в 
форме выделения? 

3 Какими факторами определяется целесообраз-
ность сдачи имущества в аренду? 

4 Назовите и охарактеризуйте две принципиальные 
схемы продажи активов 

5 Охарактеризуйте безвозмездную передачу имуще-
ства как тип реструктуризации предприятий при сокраще-
нии масштаба. 
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3 Разработка и р е а л и з а ц и я п л а н о в 
ф и н а н с о в о г о о з д о р о в л е н и я 

3 . 1 О с н о в н ы е п о л о ж е н и я п о разработке 
плана ф и н а н с о в о г о о з д о р о в л е н и я п р е д п р и я т и я 

В период проведения экономических реформ (с 
1991 г.) широкое распространение получила разработка 
бизнес-планов предприятий. Для несостоятельных предпри-
ятий разрабатывались планы финансового оздоровления. В 
действующем до сих пор нормативном документе по разра-
ботке планов финансового оздоровления предприятий (см. 
распоряжение УДН (банкротстве) от 05.12.94 г. № 98-Р, у т -
вердившего типовую форму плана финансового оздоровле-
ния), понятия «бизнес-план» и «план финансового оздо-
ровления» идентичные. Мы же считаем, что эти понятия 
различны; бизнес-план разрабатывается, как правило, на 
нормально действующем производстве, он не предполагает 
мероприятий по реформированию, в то время как план фи-
нансового оздоровления составляется, как правило, для не-
состоятельных предприятий и подразумевает глубокие пре-
образования для его финансового оздоровления. Бизнес-
план часто составляется также для вновь создаваемых 
предприятий либо при обосновании получения кредитов под 
производственное нововведение (продукцию или техноло-
1ию). В план финансового оздоровления несостоятельного 
предприятия может входить бизнес-план или даже несколь-
ко бизнес-планов по отдельным нововведениям или по от-
дельным создаваемым производственным бизнес-единицам. 

План внешнего управления, применяемый в уско-
ренных процедурах банкротства (см. Методические реко-
мендации по ускоренному порядку применения процедур 
банкротства приложение к распоряжению ФСДН от 27 авгу-
ста 1998 № 1б-р), из всего комплекса мер по финансовому 
оздоровлению включает лишь меры организационного ха-
рактера, что явно недостаточно для финансового оздоров-
пения и последующего рентабельного функционирования 
предприятия. 

План финансового оздоровления мы определяем 
(ледующим образом — это эффективный инструмент плани-
рования финансово-экономических, технических и управ-
пенческих мероприятий по реформированию несостоятель-
ного предприятий в соответствии с потребностями рынка, 
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основные цели которого — восстановление платежеспособ 
ности и повышение конкурентных преимуществ предпри 
ятия-должника. 

План финансового оздоровления выполняет ряд 
функций: 

во-первых, он используется для разработки и pea 
лизации восстановления платежеспособности и конкурент 
ных преимуществ на рынке; появляется возможность тща-
тельно продумать и сформулировать стратегию и тактику 
предприятия, а значит избежать в определенной степени 
серьезных ошибок при формировании предприятия; 

во-вторых, это — инструмент, с помощью которого 
кредиторы, инвесторы и другие пользователи плана финан-
сового оздоровления могут оценить текущее и будущее фи 
нансовое состояние предприятия, достоверность и обосно-
ванность планируемых мероприятий, а также проконтроли 
ровать процесс реализации плана; 

в-третьих, план — это основной документ, необхо-
димый для привлечения инвестиций в производство. Если 
инвестор не будет представлять стратегию и тактику разви 
тия предприятия и будет не уверен в эффективности инве 
стиций и коммерческой привлекательности предприятия, тп 
он не станет вкладывать финансовые средства в это пред 
приятие; 

в-четвертых, план — это мощный рекламный мате-
риал, позволяющий создать ощущение основательности и 
солидности от предполагаемых мероприятий; 

в -пятых, реализация плана финансового оздоров 
ления обеспечивает вовлечение всего персонала предпри 
ятия в согласованные действия по реформированию пред 
приятия, что служит дополнительной гарантией эффектин 
ности этих действий. 

Перечисленные выше функции плана финансово! о 
оздоровления предприятия не исчерпывают весь их пере 
чень, однако они свидетельствуют о важности этого доку 
мента и значительной роли его в реформировании несостоя 
тельных предприятий и оздоровления экономики страны. 

Если исследовать сферы применения плана в анти 
кризисном управлении, то можно отметить, что данный план 
может разрабатываться как на этапе досудебной санации, 
так и на этапах наблюдения и внешнего управления. И если 
цель планов, разработанных на разных этапах антикризис 
ного управления, одна — восстановление платежеспособно 
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сти предприятия и повышение его конкурентоспособности, 
то содержание планов финансового оздоровления на сле-
дующих трех этапах антикризисного управления различно. 

На первом этапе (досудебная санация) собственник 
предприятия в случае финансовых проблем в соответствии 
со ст. 26 Закона обязан применять меры по предупрежде-
нию банкротства предприятия. Эти меры могут быть сфор-
мулированы в плане финансового оздоровления, и в ос-
новном они связаны с санированием предприятия кредито-
рами или другими инвесторами на определённых условиях. 

На данном этапе меры по финансовому оздоровле-
нию предприятия, как правило, не отличаются от решений, 
принимаемых руководителем на нормально работающем 
платежеспособном предприятии: 

1 Оформление правоустанавливающих документов 
на объекты недвижимости и оценка недвижимости. 

2 Получение финансовой поддержки инвесторов, в 
т.ч. от государства (санация); 

3 Привлечение инвестиций (в том числе путем 
эмиссии ценных бумаг). 

4 Поиск новых видов деятельности, новой продук-
ции рынков сбыта. 

5 Свертывание нерентабельных производств. 
6 Сдача в аренду неиспользованных зданий, поме-

щений, земельных участков. 
7 Продажа излишних основных средств, в том числе 

оборудования, непроизводственных основных средств, объ-
ектов незавершенного строительства. 

8 Снижение себестоимости продукции и услуг . 
9 Повышение качества продукции (услуг ) . 
10 Совершенствование системы управления пред-

приятием. 
11 Переподготовка персонала. 
Если финансовые проблемы на предприятии не глу -

боки, то реализация вышеуказанных мер позволит финан-
сово оздоровить предприятие и нормализовать кредитор-
скую задолженность. 

На втором этапе (наблюдение), если принятые на 
|первом этапе меры не дали положительного результата., 
временный управляющий в соответствии со ст. 61 Закона, 
бязан провести анализ финансового состояния предпри-
тия и дать предложения по восстановлению платежеспо-
обности несостоятельного предприятия. Учитывая, что 
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данные, получаемые в результате наблюдения, будут ис 
пользоваться для принятия решении арбитражным судом о 
дальнейшей судьбе предприятия эти предложения должны 
быть глубоко аргументированы, обоснованы и представлены 
в виде документа, отражающего финансовое состояние 
предприятия, суть действий руководства предприятия но 
восстановлению платежеспособности предприятия и реали 
зации мероприятий по финансовому оздоровлению пред 
приятия. Данные предложения лучше всего подготовить и 
форме плана финансового оздоровления предприятия. 

Данный план может включать меры, которые были 
изложены выше, а также следующие меры по финансовому 
оздоровлению несостоятельного предприятия: 

12 Реорганизация предприятия в форме слияния, 
выделения или присоединения (при заключении мирового 
соглашения). 

13 Акционирование предприятия (при заключении 
мирового соглашения). 

14 Продажа неэффективных пакетов акций других 
предприятий и долей в уставных капиталах других пред 
приятий. 

15 Перепрофилирование предприятия. 
16 Оптимизация численности персонала, работаю 

щего в соответствии с реальной производственной програм 
мой и др. 

На третьем этапе (внешнее управление) ст. 82 За 
кона арбитражному управляющему предписана разработка 
плана внешнего управления предприятием, вторая часть 
которого — план финансового оздоровления несостоятель 
ного предприятия. Утверждение этого плана имеет важные 
правовые последствия для арбитражного управляющего и 
дальнейшей судьбы предприятия. Если план утверждается 
собранием кредиторов, это свидетельствует о том, что 
внешний управляющий остается в должности, и ему пред-
ставляется возможность этот план реализовать. Если план 
не утверждается, то это может явиться основанием для сня 
тия арбитражного управляющего с должности и его заме-
ны, а также стагнации в состояния предприятия на неопре-
деленное время. Платёжеспособность несостоятельного 
предприятия считается восстановленной, если отсутствуют 
признаки несостоятельности, т.е. предприятие-должник к 
концу периода внешнего управления приобретает способ-
ность; 
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- удовлетворять требования кредиторов с учетом 
процентов и штрафов за период моратория; 

- исполнять обязанности по уплате обязательных 
платежей в течение срока, не менее чем три месяца; 

- вносить текущие платежи по коммунальным услу -
гам, заработной плате и пр. 

Для погашения кредиторской задолженности с пе-
нями и штрафами, а также с процентами, которые начис-
ляются в период внешнего управления на «заморожен-
ную» задолженность предприятию-должнику представляет-
ся шесть месяце после периода внешнего управления. 

Итак, перед внешним управляющим стоят две глав-
ные задачи: 

Первая — организовать деятельность несостоятель-
ного предприятия таким образом, чтобы иметь возможность 
рассчитываться с кредиторами, бюджетом и внебюджетными 
фондами по текущим платежам (за весь период внешнего 
управления); 

Вторая — саккумулировать на счете предприятия 
денежные средства, необходимые для того, чтобы в течение 
шести месяцев после окончания срока внешнего управления 
рассчитаться кредиторской задолженностью (в том числе 
обязательной дебиторской задолженностью), имевшейся на 
момент введения внешнего управления. 

Необходимость решения этих двух главных задач 
обуславливает состав и содержание плана финансового оз-
доровления на этапе внешнего управления. На этом этапе в 
план могут включаться все мероприятия, которые были 
сформулированы для первых двух этапов антикризисного 
управления — досудебной санации и наблюдения (кроме 
реорганизации) 

17 Инвентаризация имущества и обязательств. 
18 Аудиторская проверка. 
19 Формирование команды управленцев. 
20 Финансовый анализ, выявление и контроль дей-

ствующих (в том числе скрытых) финансовых потоков. 
21. Внедрение на несостоятельном предприятии 

системы маркетинга. 
22 Разработка и реализация оптимального произ-

водственно плана в соответствии с результатами марке-
тинговых исследований. 

23 Выпуск новой продукции (услуг ) , пользующейся 
спросом на рынке (перепрофилирование). 
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24 Реструктуризация предприятия в соответствии < 
новой производственной программой (без применения ре 
организационных процедур) 

25 Создание новой системы управления предпри 
ятием. 

26 Реструктуризация дебиторской и кредиторской 
задолженности предприятия. 

27 Пересмотр действующих арендных договоров. 
28 Поиск новых источников инвестиций. 
29 Внедрение системы финансового управления на 

предприятии (в том числе подсистем оптимального налого-
вого планирования и экономии текущих затрат предпри 
ятия). 

30 Продажа предприятия. 
Реализация вышеуказанных мероприятий позволяет 

внешнему управляющему обеспечивать оплату текущих из 
держек предприятия и накапливать денежные средства для 
покрытия кредиторской задолженности. 

Сроки, на которые осуществляется планирование 
данных мероприятий составляют, как правило, 12 или 1Н 
мес. Эти сроки определяются в основном периодом внешне 
го управления, на который суд назначает внешнего упраи 
ляющего. Для крупных предприятий эти сроки увеличив;! 
ются. 

При составлении и реализации плана финансовом! 
оздоровления необходимо руководствоваться рядом прим 
ципов, которые представляют собой совокупность основных 
требований, предъявляемых к разработке и реализации 
плана финансового оздоровления. 

1 Целевой характер разработки и реализации план.1 
финансового оздоровления. Это означает, что при разр.1 
ботке и реализации плана необходимо помнить о главной 
цели, стоящей перед управляющим. Например, в период 
внешнего управления предприятием главная цель деятель 
ности внешнего управляющего - это восстановление плате 
жеспособности предприятия. 

Реализация данного принципа предполагает, что 
все планируемые мероприятия по финансовому оздоровле 
нию и деятельность по их реализации должны быть на 
правлены на восстановление платежеспособности предпри 
ятия 

2 Принцип адекватности. Он означает максимально 
приближение планируемых мероприятий к реальным соци 
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ально- экономическим, финансовым и другим условиям 
функционирования предприятия-должника. Для реализации 
данного принципа проводится глубокий анализ финансового 
и технико-экономического состояния предприятия, его фи-
нансовых потоков, и на этой основе выбираются вышепри-
веденные мероприятия по финансовому оздоровлению. 
Иногда для восстановления платежеспособности достаточно 
скорректировать прежнюю маркетинговую политику пред-
приятия. Чаще же приходится долго «лечить» несостоя-
тельное предприятие, чтобы его финансово оздоровить. 

3 Системный подход к разработке плана. Этот 
принцип предполагает рассматривать предприятие-
должника как сложную социально-экономическую систему, 
имеющую различные аспекты — подсистемы деятельности: 
юридические, социальные, финансовые, технические, эко-
номические и пр. Поэтому при разработке плана необходи-
мо предусмотреть мероприятия «оздоравливающие» от-
дельные подсистемы предприятия- должника. 

4 Структурный принцип. Он предполагает наличие в 
плане минимум трех обязательных разделов: разделы, ха-
рактеризующие текущее и будущее состояние предприятия, 
а также раздел, в котором формулируются мероприятия по 
финансовому оздоровлению, необходимые для достижения 
планируемого будущего го состояния предприятия. 

5 Содержательный принцип. План финансового оз-
доровления должен быть обоснованным и достоверным, ло-
гично ясно изложенным. 

6 Командный принцип разработки и реализации. Он 
предполагает, что разработка и реализация плана должна 
осуществляться командой профессиональных консультантов 
вместе с руководителями предприятия-должника. 

Приведенные выше принципы разработки плана 
финансового оздоровления не исчерпывают весь их ряд, 
однако данные требования являются основными для полу-
чения содержательного и достоверного плана, а также по-
лучения успешного результата его реализации. 

3 .2 Состав, с т р у к т у р а и с о д е р ж а н и е п л а н а 
финансового о з д о р о в л е н и я п р е д п р и я т и я 

Состав и структура плана финансового оздоровле-
чия зависят, в основном, от масштабов предприятия и сфе-
ры его функционирования. Анализ литературы по рассмат-
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риваемому вопросу, а также практический опыт Гильдии 
антикризисных управляющих разработки и экспертизы пло 
нов финансового оздоровления предприятий позволил 
сформировать определенную точку зрения по этому вопро 
су. Рекомендуются следующие состав и структура план.1 
финансового оздоровления несостоятельного предприятия. 

Титульный лист (1 стр.) 
Раздел 1 Выводы (5 стр.) 
Раздел 2. Общая характеристика предприятия ( I 

стр.). 
Раздел 3 Финансовое и технико-экономическое со 

стояние предприятия (7 стр.). 
Раздел 4 Оценка причин неплатежеспособности (3 

стр.). 
Раздел 5 Маркетинг (товары и услуги, поставщики и 

потребители, конкуренты, план маркетинга) (15 стр.). 
Раздел 6 План производства (производственной 

программа, потребность в основных фондах, расчет потреО 
ности в работниках и в заработной плате, смета расходов и 
калькуляция себестоимости, потребность в дополнительных 
инвестициях) (20 стр.) 

Раздел 7 Реструктуризация предприятия (в том чис 
ле его продажа или продажа его активов) (20 стр.). 

Раздел 8 Организация управления производством 
(10 стр.). 

Раздел 9. Реструктуризация задолженности (5 стр.). 
Раздел 10 Финансовый план (7 стр.). 
Раздел 11 График погашения кредиторской задол 

женности. 
Раздел 12 Календарный график реализации меро 

приятий по финансовому оздоровлению предприятий (3 
стр.). 

Приложения 
Вышеприведенные примерные состав и структур.1 

плана финансового оздоровления наиболее полные, приме 
нимые, в основном, для средних и крупных предприятии 
Для мелких предприятий структура плана может быть не 
полной. 

Ниже рассматриваются разделы плана финансово! п 
оздоровления. 

Титульный лист. На нем указывается наименование 
консультационной фирмы, разрабатывающей план финан 
сового оздоровления, наименование плана и объекта иссле 
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дования, фамилия, имя, отчество и подпись руководителя 
консультационной фирмы, печать фирмы, дата и место со-
ставления, контактные телефоны. 

Раздел 1 Выводы. В нем приводятся: цель и задачи 
плана финансового оздоровления; причины возникновения 
неплатежеспособности предприятия; краткая характеристи-
ка кредиторской и дебиторской задолженности: 

- обоснование мероприятий по восстановлению пла-
тежеспособности предприятия; 

- график погашения кредиторской задолженности; 
- сроки реализации плана финансового оздоровле-

ния. 

Раздел 2 Общая характеристика предприятия. В 
этом разделе приводятся следующие сведения: 

- полное и сокращенное наименование предпри-
ятия; 

- дата регистрации предприятия, номер регистраци-
онного свидетельства, наименование органа, зарегистриро-
вавшего предприятие; 

- почтовый и юридический адреса (с индексом); 
- подчиненность предприятия (вышестоящий орган 

с кодом СООГУ) ; 
- состав владельцев с их долями; 
- номер в реестре монополистов (федеральном или 

местном); 
- Ф.И.О., телефоны и факсы руководителей; 
- адреса и телефоны налоговой инспекции и вне-

бюджетных фондов 
- краткая история создания; 
- ассортимент продукции 
- производственная и организационная структура 
- состав подразделений и филиалов; 
- размер и местонахождение земельного участка; 
- перечень и состояние основных фондов; 
- представительные сведения о предприятии (ис-

точники прибыли, рынок предприятия, этап развития ново-
введения, квалификация работников и управляющих, силь-
ные и слабые стороны предприятия, отличие от аналогич-
ных предприятий на рынке). 

Раздел 3 Финансовое и технико-экономическое со-
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стояние предприятия. При определении финансового и тех 
нико-экономического состояния предприятия целесообразно 
воспользоваться рекомендациями ФСФО России. В данном 
разделе дается характеристика учетной политики предпри 
ятия за последние три года. 

Финансовое состояние рекомендуется представляй, 
посредством анализа экономических параметров, сгруппи 
рованных в следующие четыре группы компонентов 

а) ликвидности; 
б) финансовой устойчивости; 
в) деловой активности; 
г) эффективности (прибыльности). 
Коэффициенты ликвидности 
Коэффициент текущей ликвидности. Он характери 

зуется отношением оборотных активов к краткосрочным 
обязательствам. 

Нормативное значение данного параметра (> или 
слишком завышено в настоящее время, когда у предприятии 
имеется значительный дефицит оборотных средств). На наш 
взгляд, в условиях постоянного дефицита оборотных 
средств нормальным можно считать уровень данного парп 
метра >1,5. 

Коэффициент промежуточной (абсолютной) ликвид 
ности. Он высчитывается как отношение быстрореализуе 
мых активов к текущим обязательствам. 

При этом быстрореализуемые активы определяют и 
вычитанием из текущих активов величины запаса. 

Этот параметр характеризует отношение наиболее 
мобильных оборотных средств (денежных средств и кратко 
срочных вложений) к краткосрочным обязательствам пред 
приятия. Он показывает, какая часть краткосрочных обязп 
тельств может быть немедленно погашена. Нормативная вс 
личина данного параметра > или = 1. 

Коэффициенты финансовой устойчивости. 
Коэффициент зависимости предприятий от кредите 

ров. 
Он определяется отношением общей (краткосроч 

ной и долгосрочной) задолженности к общей сумме пасси 
BOB: данный коэффициент должен быть меньше 0,4. 

4 Коэффициент обеспеченности собственными обо-
ротными средствами. Он определяется отношением соба 
венных оборотных средств к оборотным активам и должен 
быть больше или равен 0,1. 
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Этот параметр характеризует наличие собственных 
оборотных средств у предприятия необходимых для обеспе-
чения его финансовой устойчивости. Он определяется как 
отношение разности между источниками собственных 

'средств (раздел баланса) и необоротными активами (1 раз-
дел) к оборотным активам ( I I раздел). Как было указано 
выше, структура баланса предприятия признается неудов-
летворительной, если коэффициент обеспеченности собст-
венными оборотными средствами меньше 0,1. 

Анализируя экономические параметры, рассчитывая 
их по конкретному предприятию можно сделать определен-
ные выводы: 

- структура баланса предприятия неудовлетвори-
тельна, а предприятие неплатежеспособно 

- у предприятия есть возможность восстановить 
свою неплатежеспособность 

- предприятие может утратить платежеспособность 
в ближайшие месяцы (не сможет рассчитаться с кредитора-
ми); 

- предприятие платежеспособно и функционирует 
эффективно. 

В любом случае при анализе финансов и технико-
экономических параметров необходимо большее внимание 
уделять анализу качественных характеристик, так как 
именно качественные (глубокие) позитивные изменения по-
зволят оздоровить неплатежеспособное предприятие 

Для характеристики состояния основных производ-
ственных средств предприятия (особенно их активной час-
ти) рекомендуется использовать следующее параметры. 

Фондоотдача основных производственных фондов. 
Этот коэффициент определяется отношением выручки от 
реализации продукции ( услу г ) к стоимости основных произ-
водственных фондов предприятия: 

Коэффициент фондоотдачи активной части основ-
ных производственных средств. 

кф = выручка от реализации продукции/ стоимость 
жтивной части основных производственных средств. 

Коэффициент рентабельности активной части ос-
новных производственных средств = прибыль от реализа-
ции продукции / стоимость активной части основных произ-
водственных фондов. 

Коэффициент износа активной части основных про-
изводственных средств = общий износ активной части ос-
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новных производственных средств/ первоначальная балом 
совая стоимость активной части основных производствен 
ных фондов. 

Коэффициент использования мощности предприятии 
= фактический объём выпуска продукции / проектном 
мощность предприятия. 

Вышеприведенные параметры характеризуют фи 
нансовое и технико-экономическое состояние предприятии 
и при сравнении с отраслевыми нормативными значениями 
позволяют выявить имеющиеся у предприятия резервы по 
вышения эффективности. 

Раздел 4 Оценка причин неплатёжеспособности. 
Для адекватной оценки причин неплатежеспособно 

сти необходимо помнить, что «механизм» возникновении 
кризисного состояния «запускается» субъектам и, иниции 
рующим и исходные экономические явления. Под влиянием 
этих исходных явлений начинается процесс следования (бе i 
дополнительного импульса) одного за другим в определен 
ной последовательности цепочки взаимосвязанных эконо 
мических явлений (эффект падающего домино), в конце ко 
торой наступает завершающее явление — кризисное со-
стояние. 

Для исследования «исходных явлений», порождаю 
щих кризисное состояние предприятий, необходимо про 
анализировать основные факторы, влияющие на финансо-
вое состояние предприятия и выявить признаки кризисного 
состояния. 

Таблица 6.2.1 - Классификация факторов финансо 
вой несостоятельности предприятия. 

Международные Общеэкономические Цикличность экономическом! 
развития 
Финансовая политика трансн.1 
циональных банков 

Стабильность меж-
дународной полити-
ки 

Заключение международных 
соглашений 
Образование свободных эконо-
мических зон 
Тарифные соглашения 
Международный маркетинг 

Международная 
конкуренция 

Организация совместных пред 
приятий 
Лицензионная торговля 
Финансовая несостоятельность 



Национальные Политические Политическая стратегия прави-
тельства РФ 
Состояние финансовой системы 
Отношение к собственности 
Принципы земельной политики 
государства 
Отношение государства к пред-
принимательству 
Налоговая политика 
Ограничение монополизма 
Защита конкуренции 

Экономические и 
демографические 

Цикличность экономического 
развития 
Уровень доходов населения 
Покупательская способность 
Предпринимательская актив-
ность 

Рыночные Психографические Потребительский выбор 
Привычки, традиции нормы по-
требления 

Научно-технические Новизна материалов конструк-
ций и технологий 
Конкурентоспособность продук-
ции 

Формы конкуренции Уровень издержек производства 
Уровень технологий 
Качество продукции 
Уровень маркетинга 

Конкурентная позиция 
фирмы 

- цель, отрасль деятельности 
- традиции, репутация, имидж 
- квалификационный состав руководства и 
персонала 
- доля рынка и стадия жизненного цикла 

Принципы деятельности форма собственности 
- организационная структура управления 
- инновационная деятельность 
- организация производства 
- адаптивность фирмы 
- форма специализации 
-диверсификация производства 

Ресурсы и их использова-
ние 

- прогрессивность средств и методов произ-
водства 
- длительность производственного цикла 
- уровень производственных запасов 
- оборачиваемость средств 

Маркетинговые стратегия и 
политика 

сегментация рынка 
товарная политика 
ценовая политика 
сбытовая политика 
маркетинговая политика 

Финансовый менеджмент - структура баланса 
- соотношение собственных 
средств 
-стоимость капитала 
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Данная классификация факторов, влияющих нл 
уровень платежеспособности предприятия, является одной 
из полной опубликованной в печати. Разрабатывая данный 
раздел плана, арбитражный управляющий анализирует ни 
факторы. 

Раздел 5 Маркетинг 
1 Сведения о выпускаемой предприятием продук 

ции, группах потребителей продукции, их платежеспосоЬ 
ности и доли в общем объеме потребления. Сведения о р<н 
мере рынка, сегментации рынка, размерах сегмента, тен 
денциях развития рынка, ценах и их тенденциях, доходно 
сти, конкурентах, соотношении спроса и предложения, ом 
кости рынка, требованиях потребителей к продукции. 

2 Определение целевого рынка, стратегия его p.i • 
витая. 

3 Товарная стратегия (политика в отношении разр.1 
ботки и продаж старой и новой продукции, ассортимент и 
т .д . ) 

4 Стратегия и формирование развития каналов то 
вародвижения (организация филиалов, оптовых и рознич 
ных магазинов, сети посредников по сбыту, складские сети 
и пр.) 

5 Ценовая стратегия (определение уровня и систс 
мы движения цен по каждому виду продукции на ценовом 
рынке в зависимости от цикла жизни продукции, систем.) 
скидок и пр.) 

6 Стратегия формирования спроса и стимулиров.1 
ния сбыта (план проведения рекламных мероприятий, план 
участия в выставках, рассылка образцов и т .д . ) 

7 Подготовка и повышение квалификации персон.i 
ла маркетинговых служб. 

Раздел 6 План производства. 
Он включает следующие разделы: 
1 Производственную программу 
2 План продаж 
3 Расчет потребности предприятия в основных про 

изводственных фондах. 
4 Расчёт потребности в ресурсах на произволеi 

венную программу 
5 Расчёт численности работников и их заработной 
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платы. 
6 Смета расходов и калькуляция себестоимости 

продукции. 
7 потребность в дополнительных инвестициях. 

Раздел 7 Реструктурирование предприятия 
1 Разработка схемы реструктурирования предпри-

ятия. 
2 Составление разделительных балансов и переда-

точных актов для новых предприятий с разделением (или 
присоединением) имущественного комплекса. 

3 Обеспечение новых производств электроэнергией, 
водой, теплом, газом и прочими ресурсами. 

4 Формирование персонала новых производств и 
планирование заработной платы работников. 

5 Определение основных показателей новых произ-
водств 

6 Разработка учредительных документов. Создание 
новых юридических лиц. 

7 Продажа невостребованной при создании новых 
производств части имущественного комплекса реструктури-
рованного предприятия. 

8 Сокращение численности работников реструкту-
рированного предприятия 

9 Разработка прогнозных балансов на конец срока 
реструктурирования. 

10 Оценка экономической эффективности реструк-
турирования. 

К о н т р о л ь н ы е в о п р о с ы 

1 Какие функции выполняет план финансового оз-
доровления? 

2 Назовите сферы применения плана финансового 
оздоровления в антикризисном управлении 

3 Какими принципами необходимо руководство-
ваться при разработке и реализации плана финансового оз-
доровления? 

4 Каковы состав и структура плана финансового оз-
доровления наиболее применимые для средних и крупных 
российских предприятий. 
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