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Введение к работе
Актуальность темы исследования. Все виды финансовой деятельности промышленного предприятия сопряжены с разнообразными рисками. С переходом к рыночным отношениям степень их влияния значительно возросла, что обусловлено ростом неопределенности факторов внешней среды, постоянным изменением конъюнктуры финансового рынка, расширением сферы финансовых отношений, появлением новыхдехнологий и инструментов финансового менеджмента.
Проблема управления финансовыми рисками является одной из ключевых в деятельности промышленных предприятий. Во-первых, это связано с тем, что степень принимаемого риска оказывает определяющее воздействие на формирование уровня доходности финансовых операций любого предприятия. Во-вторых, финансовые риски являются основной формой генерирования прямой угрозы не только утраты устойчивого положения предприятия, но и банкротства, так как потери, связанные с данными рисками, являются наиболее ощутимыми. В-третьих, необходимость наращивания инновационной активности предприятия в области разработки и реализации новых продуктов и технологий, использование венчурных форм финансирования усиливает рисковость среды бизнеса. В связи с этим, практически все финансовые решения, направленные на обеспечение прибыльной, рентабельной работы промышленного предприятия, повышение его рыночной стоимости и обеспечение финансовой безопасности, требуют владения теорией и методологией риск-менеджмента.
Главным препятствием научно обоснованного управления финансовыми рисками в России является недостаточная разработанность многих теоретических положений, а также методических подходов, обеспечивающих успешную реализацию рисковых решений. С учетом того, что каждый хозяйствующий субъект самостоятельно принимает решения и несет ответственность за возможные последствия реализации рисков, их выявление, анализ и оценка степени воздействия на результаты финансовой деятельности предприятия становятся одними из актуальных задач финансового менеджмента.
Кроме того, в условиях глобализации и интернационализации мировых рынков, роста открытости национальной экономики, управление финансовыми рисками, наравне с компетентностью персонала и качеством продукции и услуг, эффективностью использования материальных и информационных ресурсов, становится решающим фактором повышения конкурентоспособности промышленных предприятий.
Состояние изученности» проблемы. Исследованию проблем финансовых рисков посвящены работы многих отечественных и зарубежных ученых. Значительный вклад в разработку категориального аппарата и методологии риск-менеджмента внесли такие зарубежные ученые как Луман Н.,. Найт Ф?, Рэдхед К., Тюнен А., ХьюсС, Сэведж Л.
Вопросам классификации рисков посвящены работы Д. Фишера; оценка и прогнозирование рисков нашли отражение в трудах Р. Харрода, теории оптимального управления риском исследовались Э. Доланом и Л. Линдсеем, К. Рэд-хэдом и С. Хьюсом; взаимосвязь рисков-и предпринимательства в работах Р.; Хиз-рича и М. Питерса.
Методические подходы и практика риск-менеджмента; рассмотрены в* трудах Ли Пушавера, Р. Экклеса и У. Роува. Среди отечественных ученых занимающихся . проблемами рисков и риск-менеджмента необходимо отметить следующих ученых: Балабанова И.Т., Клейнера Г.Б;, Тамбовцева В.А., Рогова М.А., Соловьева MiM:, Грабового П.Г., Полтавцева С.Иі, Хрусталева Б.Б., Яровенко СИ., Севрук В.П., Хохлова Н.В., Чернову F.B. Большой вклад в оценку финансового риска и его отдельных составляющих внесли такие ученые как Альгин А.П., АркишВїИ:, Бланк И.А. Проблемы управления финансовыми рисками рассматриваются в работах Величко А.Е., Гринева НЖ, Крейниной М.Н;, Стояновой Е.С.
Однако, несмотря на широкий спектр научных разработок в области рисков и управления рисками до сих пор отсутствуют общепризнанные теоретические положения, касающиеся природы и содержания финансовых рисков, фактически не разработаны унифицированные методические подходы к различным аспектам их анализа и оценки применительно к финансовой деятельности предприятия.
Методические рекомендации по минимизации и предотвращению финансовых рисков в основном ограничиваются предложением набора инструментовки приемов, характеризующих внутренние механизмы их нейтрализации. При этом использование зарубежного опыта риск-менеджмента затруднено в связи с тем, что в развитых странах предприятия работают в относительно более стабильных условиях, чем отечественные. К тому же ими накоплен значительный опыт в области управления финансовыми рисками. Из-за отсутствия единых теоретических и методических подходов к проблемам управления финансовыми рисками, основная часть российских предприятий до сих пор не уделяет должного внимания риск-менеджменту.
Необходимость решения многоаспектной проблемы управления финансовыми рисками промышленных предприятий определяет ее актуальность и практическую значимость. Это обусловило выбор темы диссертационного исследования, постановку его цели и задач.
Целью диссертационного исследования является обоснование теоретических положений и разработка методических и практических рекомендаций по улучшению управления финансовыми рисками на промышленных предприятиях.
Для достижения поставленной цели в диссертации решались следующие задачи:
изучить экономическую природу и сущность финансовых рисков, научные подходы к их классификации;
систематизировать методы анализа и оценки финансовых рисков;
изучить концептуальные и методические подходы к управлению финансовыми рисками;
проанализировать и оценить финансовые риски ОАО «АвтоВАЗ»;
исследовать чувствительность и восприимчивость менеджеров российских промышленных предприятий к рискам;
оценить уровень организации управления финансовыми рисками в ОАО «АвтоВАЗ»;
обосновать необходимость интегрированного риск-менеджмента на промышленном предприятии;
спроектировать новую организационную структуру управления финансовыми рисками для ОАО «АвтоВАЗ»;
разработать рекомендации по организации управления финансовыми рисками'предприятия на основе динамической концепции.
Объектом исследования являются финансовые риски промышленного предприятия.
Предметом исследования выступает совокупность теоретических и практических проблем управления финансовыми рисками на промышленных предприятиях.
Теоретической и методологической базой исследования послужили фундаментальные и прикладные исследования отечественных и зарубежных ученых в области управления финансовыми рисками; публикации в. периодической печати по данной проблеме; методические материалы практического характера; материалы международных, всероссийских и региональных конференций и семинаров.
В процессе исследования использовались общие и специальные методы научного познания: диалектической логики, системного, структурного и -функционального анализа, синтеза, сравнения, графического представления результатов исследования, метод экспертных оценок, экономико-математические и статистические методы,
Информационную базу исследования составили данные Федеральной службы государственной статистики РФ, аналитические, плановые и финансовые документы ОАО «АвтоВАЗ», материалы, касающиеся состояния и развития отечественного и зарубежного автомобилестроения,' представленные в периодической печати, научных статьях и других публикациях.
Научная новизна исследования состоит в разработке методических и практических рекомендаций по управлению финансовыми рисками промышленных предприятий.
В работе получены следующие результаты, определяющие новизну проведенного исследования:
- разработана авторская классификация финансовых рисков, которая в отличие
от существующих дополнена такими классификационными признаками как сфера
управления рисками, период принятия рисковых решений, уровень новизны
финансовых рисков, что позволяет не только идентифицировать, систематизировать
риски, проводить более глубокий анализ совокупного риска, но и определять про
фили финансовых рисков с учетом особенностей деятельности организации (С. 15-
28);
обоснована необходимость использования отечественными промышленными предприятиями современных концепций управления финансовыми рисками: динамической концепции, предусматривающей активное демпфирование финансовых рисков в целях повышения акционерной стоимости компании и концепции управления интегральным риском, направленной на консолидацию всех видов рисков (операционного, вводимых производственных факторов, финансового, налогового, правового, административного и др.), что обеспечивает возможность реализации комплексного подхода к анализу, оценке и управлению рисками предприятия (С. 48-60);
выявлены высокий уровень рисковости финансовой деятельности ОАО «АвтоВАЗ», низкая чувствительность и восприимчивость его менеджмента к финансовым рискам, слабое владение современными технологиями риск-менеджмента, что приводит к снижению уровня обоснованности управленческих решений и эффективности результатов финансовой-деятельности (С. 79-111);
предложен алгоритм построения в ОАО «АвтоВАЗ» интегрированной системы управления рисками, включающий в себя формирование рабочей группы по разработке нормативных документов и модели управления рисками, создание карты рисков, разработку стратегии управления рисками, формирование механизма оперативного управления и построение системы мониторинга финансовых рисков, а также разработано соответствующее каждому этапу методическое обеспечение (Политика и Стандарт в области управления рисками, Порядок установления лимитов
средств и ответственности по выявленным рискам, Регламент взаимодействия структурных подразделений при управлении рисками, карта рисков и др.) (С. 131-141); ,
спроектирована новая структура управления финансовыми рисками, которая в отличие от действующей в ОАО-«АвтоВАЗ», позволяет реализовать интегрированный подход к организации риск-менеджмента в условиях постоянно изменяющейся бизнес-среды; определены основные критерии оценки эффективности предложенной организационной структуры управления финансовыми рисками (С. 146-157);
разработаны практические рекомендации по управлению финансовыми рисками на основе динамической концепции (необходимость, осуществлять мониторинг структуры капитала, использовать методологию VAR для оценки возможных валютных потерь предприятия, более широко применять страхование и факторинг в целях снижения кредитного риска и др.), реализация которых позволит ОАО «АвтоВАЗ» не только предотвращать риски, но осознанно идти на них в целях обеспечения дополнительного роста прибыли и капитала (С. 160-178).
Практическая значимость работььзаключается в возможности использования! разработанного комплекса мероприятий по организации риск-менеджмента, а также предложенных практических рекомендаций по управлению финансовыми рисками в деятельности промышленных предприятий. Основные результаты диссертации приняты к внедрению в ОАО «АВТОВАЗ». Выводы и предложения, сделанные в теоретической и практической частях исследования, также могут быть использованы, в учебном процессе в преподавании курсов «Финансовый менеджмент», «Финансовая среда предпринимательства и предпринимательские риски», «Страхование» студентам экономических специальностей вузов.
Соответствие темы диссертации требованиям паспорта специальности ВАК (по экономическим наукам). Тема, диссертационной работы соответствует специальности 08.00.10 - Финансы, денежное обращение и кредит (п. 3.6. Проблемы управления финансовыми рисками).
Апробация результатов исследования. Основные теоретические и практические положения диссертации опубликованы в печати в виде статей,
отражены в докладах автора на международных и всероссийских научно-практических конференциях: «Проблемы и перспективы Российской экономики» (г. Пенза, 2004), «Инновационные технологии в современном обществе» (г. С.Петербург, 2004), «Татищевские чтения: Актуальные проблемы науки и практики» (г. Тольятти, 2005 г.), «Наука и образование - 2005» (г. Днепропетровск, 2005), «Состояние и перспективы развития инновационной деятельности в области сервиса» (г. Тольятти, 2007).
Публикации. Основные положения и результаты диссертационной работы нашли отражение в 9 опубликованных печатных работах (в том числе 3 статьи в издании, рекомендованном ВАК) общим объемом 3,19 п. л., написанных лично автором.
Объем и структура работы. Диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, библиографического списка, включающего 171 наименование источников, 21 приложения; изложена на 197 страницах, содержит 44 таблицы и 36 рисунков.
Понятие, сущность и классификация финансовых рисков
Деятельность любого предприятия в рыночных условиях сопряжена с риском. Принятие своевременных и эффективных управленческих решений в значительной степени зависит от понимания сущности риска и отношения к нему со стороны субъектов экономической деятельности.
Категория «риски» представляет большой интерес как для исследователей, так и лиц занятых реальной практической деятельностью. Однако на сегодня нет однозначного понимания сущности риска. Разнообразие мнений объясняется многоаспектностью этого явления, практически полным его игнорированием в хозяйственном законодательстве, недостаточным использованием в реальной экономической практике и управленческой деятельности. Кроме того, риск — сложное явление, имеющее множество несовпадающих, а иногда и противоречивых основ, что и обусловливает существование разнообразных подходов к его пониманию.
В словаре Н. Вебстера «риск» определяется как «опасность, возможность убытка или ущерба» [145, с. 63]. В словаре С. И. Ожегова он трактуется как «возможность опасности» или как «действие на удачу в надежде на счастливый исход» [133, с. 21]. Суждение о риске как о возможно опасности или неудачи является достаточно распространенным среди авторов словарей.
В современной экономической литературе понятие «риск» также трактуется по-разному: С.А. Вилльямс и P.M. Хейнс добавляют к дефиниции риска элемент ситуационности, определяя его как вариацию исходов, которые могут произойти в течение определенного- периода времени в определенной ситуации [23, с. 8]; Б. Бремер представляет риск как совокупность следующих составляющих:
- вероятность убытка;
- величину возможного убытка;
- функцию, являющуюся итогом вероятности и величины убытка;
- эквивалент вариации распределения вероятностей всех возможных последствий рискованного хода дела [133, с. 21].
Е.С. Стоянова в книге «Финансовый менеджмент» определяет риск как вероятность возникновения убытков или недополучения доходов по сравнению с прогнозируемым вариантом [31, с. 8]; Н.В. Хохловхчитает, что риск - «это событие или группа родственных случайных событий, наносящих ущерб объекту, обладающему данным риском» [140, с. 11]. В указанных определениях также заметна характерная особенность риска как опасности, возможности неудачи.
Сходную позицию занимает и П.Г. Грабовый. В тоже время он вносит в определение субъект .риска и отмечает: «Под «риском» принято понимать вероятность (угрозу) потери предприятием части своих ресурсов, недополучения доходов или появления дополнительных расходов в результате осуществления производственной и финансовой деятельности» [31, с. 9].
Следовательно, ряд авторов определяют риск-: как вероятность достижения желаемого результата или вероятность несовпадения прогнозируемого (ожидаемого) результата и фактического. А Я. Р. Рейльян связывает понятие риска с несовпадением количественных соотношений результата реализации разных альтернатив при разных состояниях внешней среды [145, с. 65]. Во многих случаях риск определяется как деятельность, связанная с возможным ущербом; затраты или потери экономического эффекта, связанные с реализацией определенного планового варианта деятельности в неоптимальных условиях. Некоторые авторы определяют риск как возможность понести непредвиденные расходы наряду с возможностью получить дополнительный доход. Последнее определение, на наш взгляд, является наиболее полным, поскольку учитывает как отрицательные, так и положительные последствия риска.
Анализ и оценка финансовых рисков ОАО «АвтоВАЗ»
Неустойчивое положение большого числа российских предприятий, вызванное стремительной сменой экономических условий их функционирования, предопределяет насущную необходимость выявления, анализа и оценки рисков.
В качестве объекта исследования финансовых рисков нами взято крупнейшее промышленное предприятие автомобилестроительной отрасли ОАО «АвтоВАЗ». История завода насчитывает более 40 лет, за это время завод произвел около 25 млн. автомобилей. Известность марки LADA (ВАЗ) позволяет заводу успешно продвигать свою продукцию как на внутреннем рынке, так и на традиционных рынках стран бывшего СССР, Ближнего Востока, Латинской Америки и Европы.
По масштабам товарного производства ОАО «АвтоВАЗ»- является главным «конвейером» России, выпуская 74% российских легковых автомобилей и контролируя 32% рынка всех легковых автомобилей, продаваемых в РФ. Завод занимает на мировом рынке 12 место среди 25 его участников. Доля компании в ВВП России составляет около 1%. Ежегодно завод производит около 700 тыс. автомобилей. Через разветвленную и контролируемую дилерскую сеть, которая охватывает все регионы России, завод реализует до 98% своей продукции, что позволяет компании эффективно проводить ценовую политику, а также отслеживать ситуацию, связанную с удовлетворенностью потребителей.
Велико влияние ОАО «АвтоВАЗ» на жизнедеятельность г. Тольятти. Обеспечивая до 67% городского бюджета, завод является мощным градообразующим предприятием, на котором занято 122 тыс. горожан, а с учетом обширной товаропроводящей и сервисной сети более 1 млн. россиян. Эффективность и стабильность функционирования предприятия во многом определяет перспективы развития города, области и автомобильной отрасли в целом. Положение «АвтоВАЗа» важно для их экономического роста, в тоже время деятельность завода сопряжена с различными рисками, в том числе финансовыми.
Вероятность финансового риска каждого предприятия легко прогнозируется на основе использования доступных методов. Одним из таких методов является анализ финансового состояния. Финансовое состояние предприятия — это комплексное понятие, включающее систему абсолютных и относительных показателей, отражающих наличие, размещение и использование финансовых ресурсов.
- На основе данных финансовой отчетности ОАО «АвтоВАЗ» за 2000-2006 гг. нами рассчитаны финансовые показатели, которые фактически являются, измерителями (индикаторами) риска. При этом наименьший уровень финансового риска достигается при условии, что весь комплекс показателей находится в пределах допустимых границ своих пороговых значений - предельных величин, характеризующих нормальное развитие предприятия.
Финансовое состояние промышленного предприятия, его устойчивость во многом зависит от оптимальности структуры формирования операционных активов и капитала: от состава внеоборотных и оборотных активов, с одной стороны, и соотношения собственного и заемного капитала, с другой. В связи с этим, к основным факторам, генерирующим финансовые риски предприятия, относятся:
- неудовлетворительная структура, неэффективное распределение и использование финансовых ресурсов предприятия;
- низкая доля собственного капитала предприятия в общем используемом его объеме;
- низкий удельный вес собственных финансовых ресурсов, формируемых из внутренних источников;
- недостаточный удельный вес высоколиквидных активов;
- структура дебиторской задолженности предприятия;
- структура кредиторской задолженности;
- осуществление валютных операций.
Структура операционных активов исследуемого предприятия во многом определяется отраслевыми особенностями и производственным характером деятельности (см. табл. 2.1 Приложение 1). Стоимость активов ОАО «АвтоВАЗ» увеличилась за 2000-2006 гг. на 40 668 млн. руб. или на 52,57%. Внеоборотные активы предприятия возросли на 24756 млн. руб. или на 48,9%. Это было обеспечено, главным образом, за счет увеличения- стоимости основных средств и незавершенного строительства соответственно на 13917 млн. руб. (или на 35,39%) и 3357 млн. руб. (или на 49,07%).
Организация интегрированного риск-менеджмента на предприятии
Вхождение отечественных предприятий в остроконкурентную среду мировой экономики, а также нарастание конкуренции на внутреннем рынке актуализируют проблему развития риск-менеджмента в России. Иностранные аналитики оценивают российские риски на 10-15% выше, чем российские менеджеры, что определяет необходимость срочных мер для понижения рискового имиджа России в глазах мировых инвесторов. Несмотря на насущную потребность в организации риск-менеджмента на отечественных предприятиях, существует ряд факторов, сдерживающих его развитие, о чем свидетельствуют результаты опроса, проведенного в 2006 г. Русским обществом управления рисками среди российских компаний (табл.3Л) [18].
Эти факторы характерны- и для ОАО «АвтоВАЗ». Наряду с ними применительно к ОАО «АвтоВАЗ» были выявлены и некоторые специфические факторы, сдерживающие развитие риск-менеджмента:
- недостаточные знания в компании в области управления рисками;
- конфликт интересов между подразделениями предприятия, которые являются источниками риска;
- отсутствие автоматизированных систем управления рисками.
Потребность многих предприятий в формировании системы риск-менеджмента в последние годы стала особенно очевидной. В связи с этим Комитет спонсорских организаций Комиссии Тредвея (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, COSO) совместно с компанией Price Waterhouse Coopers инициировал проект разработки принципов (единых правил) риск-менеджмента (Enterprise Risk Management - Integrated Framework) [97]. В соответствии с ними, эффективная система риск-менеджмента должна включать восемь основных компонентов:
- внутренняя среда, которая во многом определяет то, как риск будет выявлен, и какие решения будут приняты;
- цели компаний - должны быть определены до выявления рисков. Риск-менеджмент должен обеспечить выполнение поставленных целей;
- выявление неблагоприятных событий, то есть всех событий, от которых зависит выполнение поставленных целей. Они должны быть проанализированы с позиции существования рисков;
- оценка риска - выявленные риски следует проанализировать с точки зрения вероятности наступления рискового события и возможного ущерба;
- реакция на риск - менеджмент должен для себя определить возможную реакцию на риск: исключить, снизить, принять или разделить риски;
- контроль бизнес-процессов, направленный на то, чтобы внутренние политики и процедуры гарантировали, что принятая стратегия реакции на риск эффективно реализуется при выполнении повседневных операций;
- информация и коммуникации - необходимая информация должна своевременно собираться, обрабатываться и передаваться сотрудникам, ответственным за управление рисками;
- мониторинг рисков - выявленные ранее риски необходимо постоянно контролировать и пересматривать при необходимости.
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