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ФИНАНСОВАЯ УСТОЙЧИВОСТЬ ПРЕДПРИЯТИЙ КАК ПРЕДПОСЫЛКА ФОРМИРОВАНИЯ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ РЕГИОНА

Финансовая устойчивость представляет собой характеристику состояния предприятия с точки зрения поддержания стабильности его деятельности в течение определенного периода времени. Определение финансовой устойчивости является предметом финансового анализа, объединяющего финансовый анализ результатов деятельности предприятия; анализ структуры активов / пассивов предприятия и рекомендации по ее улучшению; комплексную оценку финансовой деятельности; анализ вероятности банкротства и т.д. Все эти процедуры позволяют оценить состояние предприятия и на его основе разработать рекомендации по его оздоровлению и финансовой стабилизации. Поскольку анализ финансовой устойчивости отдельных хозяйствующих субъектов достаточно широко распространен в практике управления, возникает вопрос о возможности использования характерных для него принципов и подходов при оценке уровня финансовой устойчивости регионов. 
Рассматривая проблемы финансовой устойчивости регионов, следует отметить, что данная проблематика является несомненно актуальной, особенно в период развития глобального финансового кризиса. Поэтому представляется особенно важным определить возможность взаимоувязки разработанной теории и инструментария оценки финансовой устойчивости объектов микроуровня (предприятий) с аналогичными разработками в области мезоуровневого управления (регионы и муниципалитеты). 

При этом следует иметь ввиду, что экономика региона представляет собой совокупность микроуровневых хозяйствующих субъектов, сведения о финансовом положении которых в наиболее полном виде представлены в бухгалтерских балансах - главной форме бухгалтерской отчетности, показывающей состояние средств в денежной оценке на конец отчетного периода (года, квартала), а также их изменения по сравнению с началом данного периода. Другой, не мало важный документ для анализа - Отчет о финансовых результатах и их использовании (форма №2), который включает в себя два раздела: 1) финансовые результаты; 2) использование прибыли.
Рассмотренные выше документы официальной бухгалтерской отчетности содержат достаточно полную исходную информацию, анализируя которую можно получить представление о финансовом положении предприятия и выявить проявления разного рода финансовых осложнений в его деятельности.

При этом инструментарий оценки может быть представлен набором следующих показателей, каждый из которых раскрывает ту или иную сторону финансового состояния предприятия. В числе этих показателей      [2, с. 95]:

Таблица 1

Показатели оценки финансовой устойчивости предприятий

	Наименование показателя и рекомендуемое значение
	Методика расчета
	Код стр.

	1
	2
	3

	Коэффициент концентрации собственного капитала (финансовой автономии) (>0,5)
	Собственный капитал /  Совокупный капитал
	с.490 / с.700

	Коэффициент финансовой значимости (<2)
	Собственный капитал /  Совокупный капитал
	с.700 / с.490

	Коэффициент маневренности собственного капитала (>0,5)
	Собственные оборотные средства / 
Собственные средства
	(с.290 ‒ с.230 ‒ с.690) / (с.490)

	Коэффициент концентрации заемного капитала (<0,5)
	Заемный капитал / Совокупный капитал
	(с.590 + с.690) / с.700

	Коэффициент структуры долгосрочных вложений
	Долгосрочные обязательства / Внеоборотные активы
	с. 90 / (с.190 + с.230)

	Коэффициент долгосрочного привлечения заемных средств (>0,6)
	Долгосрочные обязательства / (Долгосрочные обязательства + Собственный капитал)
	с.590 / (с.590 + с.490)

	Коэффициент структуры заемного капитала
	Долгосрочные обязательства / Заемный капитал
	с.590 / (с.590 + с.690)

	Коэффициент задолженности (<0,7)
	Заемный капитал / Собственный капитал
	(с.590 + с.690) / с.490


Приведенные показатели дают характеристику финансовой устойчивости предприятий. Для повышения уровня ее достоверности проводится дополнительный расчет таких  показателей как:

Активы (оборотные/ внеоборотные активы, оборотные средства,  чистый оборотный капитал);

Пассивы (долгосрочные/ краткосрочные обязательства, фактический собственный капитал);

Результаты деятельности (валовая прибыль, выручка от продажи товаров и услуг, чистая прибыль.);

Оборачиваемость активов (оборачиваемость основных средств, оборачиваемость производственных оборотных/ внеоборотных активов, оборачиваемость чистых активов, общая оборачиваемость активов,  оборачиваемость элементов оборотного капитала);

Ликвидность (текущая, срочная, абсолютная) и т.д.

Расчеты данных показателей позволят оценить финансовое состояние каждого предприятий и их совокупности, представляющей собой экономику региона. Следовательно, для того, что бы оценить финансовую устойчивость региона необходимо подвергнуть анализу каждое предприятие, расположенное на его территории, и получить обобщенные выводы об уровне и направленности изменения финансовых параметров региона. 

В дополнении к проведенной оценке на уровне предприятий существует практика оценки вероятности его банкротства. Поскольку понятие финансового банкротства существует и в отношении региона, то целесообразно рассмотреть показатели и методики, которые используются в этой области. Так, для прогнозирования банкротства применяются следующие методики. Наиболее известными из них являются методы мультипликативного дискриминантного анализа и прогнозирования вероятности банкротства. [2, с. 163], модели прогнозирования риска несостоятельности (модель Альтмана, Бивера, Таффлера, Спрингейта, Лиса и Аргенти). А также модели, предложенные российскими учёными: двухфакторная модель Лео Хао Суан, четырёхфакторная модель прогнозирования банкротства А. Беликова, R – модель, разработанная О.П. Зайцевой, Р.С. Сайфуллиным и Г.Г. Кадыковым.
Пятифакторная модель Э. Альтмана представляет собой функцию от пяти показателей, характеризующих экономический потенциал предприятия и результаты его работы за истек​ший период [2, с.165].
Z =1,2*K1+1,4*K2 + 3,3*K3+0,6*K4+0,999*K5  




где К1  – Собственные оборотные средства / Активы;
K2 – Нераспределенная прибыль / Активы;
K3 – Прибыль до налогообложения / Всего активы;
K4 – Рыночная стоимость собственного капитала / Заемный капитал;          

K5 – Выручка от продаж / Активы
Числитель показателя K4 , модели принимается равным не рыночной стоимости собственного капитала, а его балансовой оценке. Величина Z-счета для данной модели трактуется следу​ющим образом: если Z-счет меньше (1,23), то вероятность банк​ротства данного предприятия очень высока. Величина Z-счета более (1,23) говорит о финансовой устойчивости предприятия и низкой вероятности потери платежеспособности.

Для анализа небольших предприятий лучше использовать модель Таффлера, формализованную выражением вида:

Z=0,53*К1+0,13*К2+0,18*К3+0,16*К4





где К1 – Прибыль от продаж / Краткосрочный заемный капитал; 
К2 –  Оборотные активы / Заемный капитал

К3 –  Краткосрочный заемный капитал / Активы

К4 – Выручка от продаж / Активы 

Если величина Z, рассчитанная согласно модели Таффлера, больше (0,3), это говорит о том, что у фирмы неплохие долгосроч​ные перспективы, если меньше (0,2) - то банкротство более чем вероятно.
С целью достоверного прогноза вероятности банкротства компаний правильнее придерживаться разработок отечественных методик, испытанных с учетом российской экономикой. Такой моделью является R-моделъ прогноза риска банкротства, разработанной рос​сийскими учеными Иркутской государственной экономической академии по результатам анализа отчетности российских пред​приятий:

R=8,38*К1+К2*0,054*К3+0,63*К4  






Методика расчета показателей модели R-модели [2, с.168] приведена в табл. 2.
Таблица 2

Методика расчета показателей R-модели
	Обозна-чение
	Методика расчета
	Номер формы от​четности
	Код стр.

	1
	2
	3
	4

	К1
	Оборотные активы: Активы
	Ф.1
	(с.290 - с.230) : с.300

	К2
	Чистая прибыль: Собственный капитал
	Ф.1,Ф.2
	с.190(ф.2) : с.490(ф.1)

	К3
	Выручи от продаж: Активы
	Ф.1,Ф.2
	с.010(ф.2) : с.300(ф.1)

	К4
	Чистая прибыль: Затраты
	Ф.2
	с.190 :
(с.020 + с.030 + с.040 +     с.070 + с.100 + с.130)


При этом оценка вероятности банкротства в R-модели определяется, исходя из следующих значений величины R:
	R-счет
	R<0
	0-0,18
	0,18-0,32
	0,32-0,42
	R>0,42

	Вероятность банкротства
	Максимальная (90-100 %)
	Высокая (60-80%)
	Средняя (35-50%)
	Низкая (15-20%)
	Минималь​ная 

(До 10%)


При высокой степени вероятности банкротства разработано достаточно много мероприятий, направленных на оздоровление предприятий – должников. (См. Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве)», главу V. Финансовое оздоровление [1, с. 124]. При этом, важным элементом системы управления риском банкротства является разработка мероприятий по его снижению. Выделяют следующие мероприятия по снижению риска и вероятности банкротства компании: 1) нормативный метод; 2) создание страховых (резервных) фондов; 3) страхование риска; 4) страхование процентного риска; 5) хеджирование; 6) диверсификация; 7) реструктуризация производства (модификация технологий, смена кадровой структуры предприятия) и др. Несомненно, все эти процедуры поддерживают предприятия, однако в российской экономики зачастую используются полумеры, которые не обеспечивают устранение причин банкротства. 

Из всего выше изложенного следует, что обеспечение финансовой устойчивости региона должно базироваться на анализе финансового состояния расположенных на его территории предприятий. При всей трудоемкости данной работы ее значимость велика, поскольку таким путем возможно, своевременно выявлять и устранять недостатки в финансовой деятельности и находить резервы улучшения финансового состояния хозяйствующих субъектов микро - и мезоуровней. В условии регионализации экономики проведение такого анализа и выявление финансово устойчивых предприятий являются предпосылкой привлечения инвестиций, осуществления инновационной деятельности и, как следствие, повышения финансовой устойчивости территориальных образований. 
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