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Введение к работе
Актуальность темы исследования
Самостоятельность хозяйствующих субъектов в принятии управленческих решений является результатом перехода к рыночной экономике. С одной стороны, это дает им свободу в управлении финансово-хозяйственной деятельностью, с другой — выявляет проблемы в организации управления, которые многие хозяйствующие субъекты пока не могут до конца решить.
Развитие корпоративного сектора российской экономики, где разделение функций собственников и менеджеров порождает объективные противоречия в реализации их целей в управлении бизнесом, является еще одной предпосылкой повышенного внимания к проблемам управления финансовой деятельностью и определения компетенции собственников и менеджеров в этом процессе.
Особая роль в решении этой проблемы отводится вопросам формирования и реализации финансовой политики хозяйствующих субъектов. Осознание целей собственников, разрабатывающих политику, позволяет понять перспективы развития бизнеса и истинные причины либо успешной деятельности на рынке, либо банкротства хозяйствующих субъектов. Длительное время в нашей стране финансовую политику предприятий, как и их политику в целом, формировало государство на основе централизованных директив. В связи с этим осознание необходимости формирования и реализации финансовой политики на уровне хозяйствующих субъектов пришло лишь десятилетие назад. В результате ни методологических подходов, ни методик разработки финансовой политики хозяйствующих субъектов, как и их политики в целом, пока не сформировано. Аналоги мировой практики не могут использоваться в России, поскольку экономика нашей страны в значительной мере эндемична, в том числе и потому, что она впервые познает формирование рыночных отношений после жесткой и почти вековой централизации управления.
Данная проблема стоит очень серьезно и требует глубокого осмысления экономической и финансовой науками, поскольку от этого зависит финансовое состояние российских предприятий и, соответственно, экономическое развитие страны.
До настоящего времени вопросы формирования и реализации финансовой политики хозяйствующих субъектов изучены недостаточно. Появляются публикации отдельных авторов по формированию дивидендной политики, политики управления оборотным капиталом, однако комплексного подхода к проблеме не предложено. Чрезвычайно мало публикаций, где нашли бы отражение практические вопросы формирования и реализации финансовой политики хозяйствующих субъектов. Не до конца изучены особенности интегрированных хозяйствующих субъектов по формированию и внедрению финансовой политики, хотя именно для них это особенно значимо в связи со стремительным ростом корпоративного сектора российской экономики.
Все указанные проблемы предопределяют актуальность настоящего исследования.
Целью исследования является разработка комплексного унифицированного теоретико-методологического механизма формирования и реализации финансовой политики неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектов и его апробация на предприятиях и холдингах Уральского региона.
Для достижения цели были поставлены и решены следующие задачи:
определить сущность и формы хозяйствующих субъектов в рыночной экономической системе, а также их структуру для обеспечения комплексного подхода к управлению финансово-хозяйственной деятельностью;
выявить экономическую природу категории «финансы предприятий» и ее содержание в рыночной экономике;
- установить связь между категорией «финансы предприятия» и финансовым менеджментом и определить роль последнего в организации финансов хозяйствующих субъектов;
- обосновать необходимость разработки финансовой политики хозяйствующих субъектов как основы комплексного управления их финансово-хозяйственной деятельностью, снижающего противоречия между собственниками и менеджерами с целью укрепления финансового положения хозяйствующего субъекта;
разработать теоретико-методологические подходы к формированию финансовой политики и её реализации на стратегическом и оперативном уровнях управления для неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектов;
создать унифицированную методику формирования и реализации финансовой политики хозяйствующих субъектов;
провести апробацию методики в различных типах хозяйствующих субъектов и выявить основные проблемы и тенденции;
обосновать необходимость внедрения контроллинга в российскую практику управления хозяйствующими субъектами и показать его роль в координации финансовой политики, стратегического и оперативного планирования и управления.
Предметом исследования являются экономические отношения, возникающие между собственниками и менеджерами по поводу формирования и реализации финансовой политики хозяйствующего субъекта.
В качестве объекта исследования выступали неитегрированные и интегрированные хозяйствующие субъекты Уральского региона различной организационно-правовой формы, масштаба и отраслевой принадлежности.
Методической и информационной базой исследования являются труды отечественных и зарубежных ученых в области теории финансов, финансов предприятий, финансового менеджмента, стратегического и оперативного управления предприятиями и контроллинга.
Проблемы, поднятые в диссертационном исследовании, изучали такие отечественные ученые, как И.А. Баев, И.Т. Балабанов, СВ. Барулин, И.А. Бланк, В.В. Бочаров, СВ. Большаков, О.В. Врублевская, Л.А. Дробозина, В.П. Иваницкий, А.Ю. Казак, В.В. Ковалев, Н.В. Колчина, В.Е. Леонтьев, М.С Марамыгин, Д.С Моляков, Л.Н. Павлова, Г.Б. Поляк, В.М. Родионова, М.В. Романовский, Б.М. Сабанти, В.И. Самаруха, Н.Г. Сычев, Е.С Стоянова, Э.А. Уткин, В.А. Чернов, А.Д. Шеремет, Е.И. Шохин и др.
В зарубежной литературе вопросы финансового менеджмента, формирования политики, стратегического и оперативного управления предприятиями разработаны в трудах И. Ансоффа, Р. Брейли, Ю. Бригхема, Л. Гапенски, П. Друкера, Ф. Ли Ченг, Л. Перридона, М. Портера, А.Дж. Стрикленда, А.А. Томпсона, X. Ульриха, А. Файоля, Д.И. Финнерти, Д. Хана, М.О. Хааса, Х.Х. Хинтерхубера, Дж. Ван Хорна, М. Штайнера и др.
Информационная база исследования включает в себя законодательные и нормативные акты Российской Федерации, Госкомстата России, Министерства Финансов Российской Федерации, данные из специализированных и периодических изданий по проблемам финансового управления, результаты финансовой отчетности и экспертных оценок топ-менеджеров и собственников исследуемых предприятий Уральского региона, аналитические материалы по результатам консультаций хозяйствующих субъектов по разработке финансовой политики и стратегии, проведенных автором.
В диссертации были использованы материалы зарубежных консалтинговых фирм по вопросам стратегического и оперативного планирования деятельности предприятий, таких как «GOPA mbH» (Германия), «Liebich und Partner» GmbH (Германия), Carana Corporation (США).
Научная новизна диссертационного исследования состоит в следующем.
1. В области теории и методологии финансовой науки:
1.1. Определены сущность, виды и модель хозяйствующего субъекта в рыночной экономике. Дана авторская трактовка понятия «хозяйствующий субъект» и классификация его типов для целей финансового управления. Выявлены основные классификационные признаки, влияющие на финансовые отношения. Обоснованы субъекты, объекты, уровни и функциональные области управления. Определены типы рынков, взаимодействующих с хозяйствующими субъектами, обоснована роль рынка капитала в формировании финансовых отношений.
1.2. Разработана авторская позиция по экономической природе и сущности финансов предприятий. Исследованы взгляды ученых на сущность, функции, принципы организации финансов предприятий. Обоснована необходимость изучения финансов предприятий в рыночной экономике в узком и широком смыслах. Дано авторское определение категорий «финансы предприятий», «денежный капитал (фонды) предприятий». Определен круг финансовых отношений предприятий. Представлена классификация финансов предприятий и сформулированы их функции. Обоснованы принципы организации финансов предприятий в соответствии с этапами развития российской экономики.
1.3. Предложен комплексный подход к изучению системы финансового менеджмента. Обобщены взгляды исследователей на сущность, субъекты и объекты финансового менеджмента. Представлена авторская трактовка сущности, цели, задач финансового менеджмента. Вводится понятие «система финансового менеджмента» и определяются ее основные элементы. Исследуются принципы организации финансового менеджмента и обосновывается необходимость разработки финансовой политики. Приводится авторское определение финансовой политики.
1.4. Сформулирована роль и определено место финансовой политики в организации финансового менеджмента. Обобщены точки зрения ученых на сущность политики хозяйствующих субъектов, в том числе финансовой. Определено место финансовой политики в системе планирования и управления. Обоснован процесс её формирования и реализации. Рекомендованы классификации общей политики хозяйствующих субъектов на основе функциональных областей деятельности и финансовой политики - на базе объектов финансового управления. Автор исследует взаимосвязи между финансовой политикой и всеми функциональными политиками хозяйствующих субъектов и выявляет особенности разработки функциональных политик интегрированных субъектов в зависимости от целей и степени интеграции.
Предложен комплексный теоретико-методологический подход к системе финансового планирования и управления, включающий разработку финансовой политики и её реализацию на стратегическом и оперативном уровнях управления, применимый для любого вида хозяйствующих субъектов. Обоснованы виды финансовой политики, выявлены особенности ее разработки для интегрированных хозяйствующих субъектов. Предложен подход автора к реализации финансовой политики на разных уровнях управления. Выявлены различия между финансовой политикой и финансовой стратегией, даны определения стратегии, стратегического планирования, определены виды стратегий и специфика финансовой стратегии. Раскрыта связь финансовой политики и стратегии с бизнес-планированием и бюджетированием. Представлен обзор точек зрения на сущность оперативного планирования.
Определены роль и место контроллинга в системе финансового управления. Дана авторская трактовка его сущности с позиций категории и функции управления. Представлены функции и задачи контроллинга в обеспечении комплексного финансового управления. Разграничены понятия и цели стратегического и оперативного контроллинга.
2. В области практики управления финансовой деятельностью хозяйствующих субъектов:
Разработана методика формирования и реализации финансовой политики для неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектов. Определены цель, принципы и результаты разработки и реализации финансовой политики. Даны определения видам финансовой политики, сформулированы принципы разработки и показатели оценки реализации. Разработана методика стратегического финансового планирования для неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектов, позволяющая реализовать финансовую политику на стратегическом уровне управления. Разработана методика бизнес-планирования и предложена оптимальная из существующих методика бюджетирования, дающие возможность реализовать финансовую политику и стратегию на оперативном уровне управления, а в дальнейшем и осуществить контроль за ее выполнением в целях повышения инвестиционной привлекательности и укрепления конкурентоспособности хозяйствующих субъектов.
Определены преимущества комплексного механизма финансового управления, основанного на разработке и внедрении финансовой политики, на примере хозяйствующих субъектов Уральского региона. Представлен опыт автора по разработке и реализации финансовой политики в неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектах, выявлены основные проблемы внедрения комплексного подхода к финансовому управлению, доказана эффективность и целесообразность его применения.
Научная новизна диссертационного исследования соответствует пп. 1.2; 3.2 специальности 08.00.10 — Финансы, денежное обращение и кредит Паспорта специальностей ВАК (экономические науки).
Практическая значимость работы заключается в возможности использования хозяйствующими субъектами разработанного автором теоретико-методологического механизма формирования и реализации финансовой политики: интегрированными — для улучшения системы корпоративного управления, неинтегрированными — для повышения экономической эффективности управленческих решений.
Комплексная методика автора по формированию и реализации финансовой политики может быть использована в деятельности хозяйствующих субъектов для повышения их инвестиционной привлекательности, конкурентоспособности, улучшения финансового состояния, роста стоимости бизнеса, а также для обоснования целесообразности развития определенного направления деятельности или купли-продажи бизнеса.
Комплексный подход автора к управлению финансово-хозяйственной деятельностью применим для совершенствования управления государственными и муниципальными унитарными предприятиями на праве хозяйственного ведения, что позволит увеличить доходы бюджетов.
Органы государственного управления могут использовать разработанный автором механизм формирования и реализации финансовой политики при определении приоритетных направлений инвестиций или формировании комплексных региональных инвестиционных программ, что повысит привлекательность регионов для отечественных и зарубежных инвесторов.
Апробация результатов исследования
По теме исследования опубликовано 50 работ, объемом свыше 100 печатных листов, в том числе 3 монографии (объем 42,95 п.л.), 12 учебников и учебных пособий (объем 39,83 п.л.), в том числе с грифами Министерства образования и Учебно-методического объединения, более 20 учебно-методических разработок (объем 20,4 п.л.).
Основные выводы и рекомендации диссертационного исследования докладывались и обсуждались в период 1987 — 2004 гг. на конференциях, в том числе международных (г. Москва, г. Екатеринбург), всероссийских (г. Екатеринбург, г. Кемерово, г. Харьков, г. Томск) и региональных (г. Екатеринбург), а также на семинарах, проводимых Правительством Свердловской области (г. Екатеринбург), Союзом машиностроителей Свердловской области (г. Екатеринбург).
Положения и выводы автора, представленные в диссертационной работе, нашли широкое применение в деятельности предприятий Уральского региона: акционерной компании «Лысьвенский металлургический завод» (г. Лысьва Пермской обл.), ЗАО «Интератлантик Бриз» (г. Екатеринбург), ЗАО «Татнефть — Урал» (г. Екатеринбург), ОАО «Богословский алюминиевый завод» (г. Краснотурьинск Свердловской обл.), ОАО «УралАТИ» (г. Асбест Свердловской обл.), ЗАО «Строительно-монтажное управление № 3» (г. Екатеринбург), специализированной оценочной фирмы ООО «ЭКСИН» (г. Екатеринбург), ОАО «Уральский шинный завод» (г. Екатеринбург), ОАО «Карпинский электромашиностроительный завод» (г. Карпинск Свердловской области), а также при реализации международных проектов:
- «Поддержка малого и среднего бизнеса в России» совместно с консалтинговой фирмой «GOPA mbH» (Германия), (1992 - 2001гг.);
«Поддержка малого бизнеса в Западной Сибири России» совместно с консалтинговой фирмой «GOPA mbH» (Германия), (1999 - 2000гг.);
«Поддержка предпринимательства в России» совместно с фирмой «Deloitte & Toushe» (США), (1993 - 2000гг.);
«Адаптация жилищно-коммунального хозяйства России к условиям рынка» совместно с компанией «Padco» (США), (1998г.).
Разработки автора применяются в Управлении научно-технической политики Министерства промышленности, энергетики и науки Свердловской области для формирования и реализации инвестиционной политики региона, проведения конкурсов инновационных проектов в целях выделения бюджетного финансирования.
Результаты диссертационного исследования используются в учебном процессе Уральского государственного экономического университета,
Программе подготовки управленческих кадров для организаций народного хозяйства Российской Федерации (Президентской программе), активных методах обучения в учреждении дополнительного профессионального образования «Центр подготовки руководителей» (г. Екатеринбург), освещались в лекциях для студентов университетов Германии (г. Висбаден, г. Оснабрюк).
Объем и структура работы. Исследование состоит из введения, четырех глав, заключения, списка использованных источников и приложений.
Во введении обоснована актуальность темы, определены цель и задачи, выделены объект и предмет исследования, рассмотрена методологическая и информационная база исследования, раскрыта научная новизна и практическая значимость работы, представлена апробация результатов исследования.
Первая глава «Сущность и содержание финансовой политики хозяйствующих субъектов» посвящена изучению сущности и видов хозяйствующих субъектов, выявлению их внутренних функциональных областей и взаимосвязей с факторами внешней среды, определяющих особенности функционирования в рыночной экономике и специфику финансового управления. Представлена точка зрения автора на экономическую природу и сущность финансов предприятий, финансовый менеджмент, финансовую политику.
Во второй главе «Роль финансовой политики в управлении финансовой деятельностью хозяйствующих субъектов» представлен теоретико-методологический подход к формированию финансовой политики и ее реализации на стратегическом и оперативном уровнях управления. Обоснованы функции собственников и менеджеров в управлении финансовой деятельностью хозяйствующих субъектов в целях исключения конфликта их интересов. Раскрыта роль контроллинга как обособленного направления финансового менеджмента, позволяющего координировать разработку и реализацию финансовой политики.
Третья глава «Методика формирования и реализации финансовой политики хозяйствующих субъектов» посвящена вопросам формирования финансовой политики по объектам финансового управления и ее реализации при стратегическом и оперативном финансовом планировании и управлении. Представлена общая логика финансового управления хозяйствующими субъектами с выявлением особенностей интегрированных корпораций.
В четвертой главе «Перспективы реализации комплексного финансового управления хозяйствующими субъектами (на примере Уральского региона)» представлены результаты внедрения методики автора в неинтегрированных и интегрированных хозяйствующих субъектах. Показано влияние разных типов финансовой политики на финансовое состояние хозяйствующих субъектов и особенности их дальнейшего развития.
В заключении автор обобщает результаты исследования, делает выводы и рекомендации.
Хозяйствующий субъект и его роль в меняющейся экономической системе
Исследуя проблемы функционирования той или иной экономической системы, прежде всего, необходимо изучить её основные звенья — хозяйствующие субъекты, определить специфику их типов и моделей организации. Это дает возможность выявить оптимальные пути управления, как отдельным хозяйствующим субъектом, так и экономической системой в целом.
По мере развития общества, хозяйственные связи претерпевают существенные изменения, трансформируются и звенья экономической системы. Отдельные юридические лица объединяются в вертикально и горизонтально интегрированные структуры, функции собственников отделяются от функций менеджеров и т.п. Это требует осознания особенностей организации звеньев экономической системы и выбора новых подходов к управлению ими. Российская экономика развивается в соответствии с мировыми тенденциями. Хозяйственные связи между предприятиями становятся сложнее, появляются особые формы интеграции капитала, вызванные возрастающей конкуренцией и особенностями организации рынка денежного капитала в стране.
На наш взгляд, для более глубокого и полного изучения экономических процессов необходимо определить понятие «хозяйствующий субъект», наряду с такими принятыми и общеизвестными, как «предприятие», «юридическое лицо», «организация» и т.п.
В экономической литературе термин «хозяйствующий субъект» используется в основном как синоним предприятию, организации, холдингу и т.п. По нашему мнению, хозяйствующий субъект - это коммерческое юридическое лицо или их объединение, занимающееся предпринимательской деятельностью, базирующееся на объединении собственности и единой системе управления ею. Хозяйствующий субъект может быть по своей природе однородным, или неинтегрированнным, когда речь идет об отдельном юридическом лице. Интегрированный хозяйствующий субъект — это холдинг, ФПГ, концерн, функционирующий на основе объединения предприятий в рамках единых целей и системы управления. Более сложные внутренние связи между входящими в объединение юридическими лицами предопределяют специфику в управлении.
Нами предлагается модель хозяйствующего субъекта, которая позволяет определить субъект и объекты управления (приложение 1).
Создание хозяйствующего субъекта предполагает наличие собственников, обеспечивающих формирование уставного капитала. Для управления привлекаются менеджеры, роль которых могут выполнять также и собственники. Обычно на малых и средних предприятиях функции собственников не отделены от функций управленцев. Тенденции мировой экономики таковы, что возрастающая конкурентная борьба, ведущая к укрупнению компаний, требует все большего привлечения к управлению профессиональных менеджеров. По нашему мнению, именно собственники и менеджеры являются субъектами управления с присущими им функциями в принятии решений. Собственники, как инвесторы, заинтересованы в лоббировании решений, направленных на увеличение дивидендов или процентов на вложенный капитал, даже если это сопровождается высокими рисками. Задача менеджеров, напротив, состоит в обеспечении устойчивости компании за счет разумного баланса интересов между рисками и прибылью.
Управление хозяйствующим субъектом в зависимости от целеполагания делится на стратегическое и оперативное. Стратегическое управление направленно на достижение стратегических целей и определяет перспективы развития на 3-5 лет, а оперативное - организуется через обоснование и реализацию тактических мероприятий, поддерживающих стратегические.
Теоретико-методологические подходы к формированию финансовой политики хозяйствующих субъектов
Финансовая политика разрабатывается по объектам финансового управления, выделенным нами ранее при изучении системы финансового менеджмента (рис 7). Как видно из рисунка, финансовую политику хозяйствующих субъектов можно разделить на:
- политику формирования денежного капитала (фондов);
- инвестиционную политику;
- политику управления оборотным капиталом;
- политику формирования и распределения прибыли; политику управления текущей ликвидностью и платежеспособностью.
Такой подход к формированию финансовой политики хозяйствующих субъектов встречается в научной литературе впервые.
Политика формирования денежного капитала (фондов) определяет соотношение между собственными, заемными и привлеченными средствами. Во внимание принимается платность ресурсов, а основными принципами выбора того или иного источника финансирования будет поддержание высокого уровня рентабельности и ликвидности предприятия. Следует отметить, что политика формирования денежного капитала будет различна в зависимости от сферы деятельности предприятия, фазы его жизненного цикла и т.п. Так, например, для вновь создаваемых предприятий привлечение средств за счет эмиссии ценных бумаг является перспективным и рациональным. Для хозяйствующих субъектов имеющих кризис, более разумным способом привлечения денежного капитала могут быть различные кредитные схемы.
Отличаются принципы привлечения денежного капитала на предприятиях государственной и муниципальной форм собственности и частных. Государственные предприятия могут развиваться за счет средств федерального бюджета, а частные предприятия в основном за счет средств собственников и чистой прибыли.
Таким образом, результатом политики формирования денежного капитала будет определение источников финансирования и пропорций между ними.
Инвестиционная политика является следующим блоком финансовой политики. Она определяет направления инвестиций, а также критерии их эффективности.
Так, например, хозяйствующий субъект может принять политику использования только передовых технологий, инвестиции в которые должны окупаться через 3-5 лет. При этом критерием эффективности инвестиций может стать динамический срок окупаемости, равный 3 — 5 лет, при внутренней норме доходности, включающей безрисковую ставку процента, а также покрытие маркетингового, производственного и финансовых рисков.
Может стоять вопрос о покупке новых технологий на стороне или о необходимости их разработки собственными силами предприятия.
В таком случае одним из дополнительных критериев должно стать сопоставление затрат на покупку с затратами на содержание собственной научной базы и создание необходимых передовых технологий. Может быть принято решение, например, о развитии собственного научного потенциала хозяйствующего субъекта, даже при более длительной окупаемости инвестиций и т.д.
Для интегрированных хозяйствующих субъектов особым направлением инвестиционной политики будет выбор принципов слияния, поглощения или выкупа долговым финансированием при развитии бизнеса1.
Таким образом, с помощью инвестиционной политики выбирают направления инвестиций, приносящие большую доходность при меньшем периоде окупаемости. Эта проблема тесно связана и со стоимостью источников финансирования, т.е. с политикой формирования денежного капитала.
Цель, принципы, результаты разработки и реализации финансовой политики
1. Целью методики является разработка финансовой политики хозяйствующего субъекта и путей её реализации в виде управленческой технологии, предусматривающей последовательное выполнение действий, направленных на достижение указанной цели. Финансовая политика хозяйствующих субъектов формируется собственниками и является ориентиром для менеджеров в принятии управленческих решений на уровне стратегического и оперативного управления.
Целью разработки финансовой политики является установление принципов и условий её формирования, а также показателей, позволяющих оценить ее реализацию. Показателям присваивается нормативное значение, устанавливаемое каким-либо законодательным документом. В случае отсутствия законодательного регулирования значение показателей исходит из требований собственников.
Финансовая политика реализуется на стадии стратегического и оперативного управления. Показатели, по которым оценивается реализация финансовой политики, учитываются в целях хозяйствующего субъекта при разработке финансовой стратегии, а также при оперативном планировании и управлении, т.е. в бизнес-планах инвестиционных проектов и бюджете. Показатели, заложенные финансовой политикой, позволяют производить отбор стратегических альтернатив, а также оперативных управленческих решений, соответствующих требованиям собственников, их корпоративной культуре и идеологии.
На этапе реализации стратегических и оперативных планов, данные показатели позволяют выявлять уровень отклонений фактических величин от плана и принимать корректирующие управленческие решения, которые могут привести к пересмотру финансовой политики.
Система финансового планирования и управления хозяйствующим субъектом становится трехуровневой. На первом уровне производится разработка финансовой политики, на втором - стратегического финансового плана, на третьем - оперативных планов.
Планирование и управление хозяйствующим субъектом, основанное на формировании финансовой политики и ее реализации на стратегическом и оперативном уровне, способствует повышению рентабельности, ликвидности и платежеспособности хозяйствующего субъекта, а также ведет к увеличению стоимости бизнеса.
2. Разработка финансовой политики, как и система планирования в целом базируется на принципах: единства, участия, непрерывности, гибкости, точности.
Принцип единства предполагает, что финансовая политика формируется по всем объектам финансового управления и включает в себя политику формирования денежного капитала, инвестиционную политику, политику управления оборотным капиталом, формирования и распределения прибыли, а также политику управления текущей ликвидностью и платежеспособностью. Финансовая политика разрабатывается как завершающее звено всех функциональных политик: маркетинговой, исследований и новых разработок, производственной, логистики, кадровой.
Единство звеньев планирования предполагает формирование показателей финансовой политики на первом уровне планирования и её реализацию на втором и третьем уровнях.
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