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Введение к работе
Актуальность темы исследования. Финансовое состояние большинства акционерных предприятий базовых отраслей народного хозяйства остается критическим, несмотря на некоторый экономический рост промышленного производства.
В первую очередь, критическое состояние финансов акционерных обществ обуславливается непомерной долговой нагрузкой, что является следствием взаимных неплатежей. Согласно действующему законодательству акционерное общество, которое не в состоянии исполнять свои обязательства в полном объеме и в срок, имеет все основания попасть под процедуру банкротства, в результате чего общество либо ликвидируется, либо у него появляется новый собственник.
Доля собственного капитала в структуре источников финансирования деятельности большинства акционерных предприятий крайне низка, что понижает стоимость акционерного общества, негативно сказывается на эффективности его деятельности и свидетельствует о повышенном риске банкротства.
Таким образом, большой уровень дебиторской и кредиторской задолженности, в том числе просроченной, низкая доля собственного капитала обусловили постановку следующей проблемы: как, управляя источниками финансирования, предотвратить наступление возможного кризиса (банкротства) на предприятии. От решения данной проблемы зависит реальное выживание производственного сектора экономики России, материальное благосостояние нашего общества.
Вследствие отсутствия должного контроля в сфере управления источниками финансирования со стороны руководства акционерных обществ экономика нашей страны несет большие потери в
производстве валового внутреннего продукта (ВВП), приостанавливают свою финансово-хозяйственную деятельность из-за возбуждения процедуры банкротства акционерные общества, имеющие хорошую производственную базу, материальные, кадровые ресурсы, по причине недостаточного внимания руководства этих обществ к проблеме управления источниками финансирования, в частности, управления кредиторской задолженностью.
Анализ работ известных ученых, как отечественных, так и зарубежных, и практиков по проблеме антикризисного управления, в важнейшей его части, управления финансами, показал, что в публикациях рассматриваются как общетеоретические основы вывода предприятия из предбанкротного состояния, так и конкретные практические методики. Большое внимание антикризисному управлению финансами уделено в публикациях отечественных и зарубежных ученых: Кошкина В.И., Уткина Э.А.., Грязновой А.Г., Беляева СТ., Иванова Г.П., Бригхема Ю., Гапенски Л., Альтмана Е. и многих других.
Но работ, посвященных управлению собственным капиталом и обязательствами акционерных предприятий, находящихся в предкризисных условиях, в настоящее время очень мало и они не дает полного научного решения данной проблемы.
Поэтому возникла как научная, так и практическая необходимость написания данной работы, посвященной методическим вопросам и практике антикризисного управления собственным капиталом и обязательствами акционерных предприятий в современных экономических условиях. Это подтверждается и практическим опытом автора, которому по роду его деятельности приходится сталкиваться с управляющими
финансовой и бухгалтерской службой многих российских предприятий, в том числе, находящихся в достаточно опасном финансовом состоянии.
Все вышеизложенное обуславливает актуальность избранной темы диссертационного исследования.
Объектом исследования являются отечественные предприятия базовых отраслей народного хозяйства с акционерным капиталом, имеющих просроченные обязательства. Данные акционерные общества еще не подверглись судебным процедурам банкротства, то есть находятся в предкризисной стадии своего развития.
Предметом исследования является управленческая деятельность предприятия, направленная на стабилизацию своего финансового положения, предотвращение возможного банкротства.
Выбор объекта и предмета исследования обусловлен тем, что в настоящее время в складывающихся условиях национальной экономики многие предприятия подвержены риску банкротства вне зависимости от отрасли народного хозяйства и его производственного потенциала.
Цель и задачи исследования. Цель работы состоит в разработке и апробации научных основ и практических рекомендаций эффективного антикризисного управления источниками финансирования акционерных предприятий.
Поставленная в работе цель обусловила необходимость решения следующих научных и практических задач. 1. Выявить причины невозможности исполнения обязательств акционерными обществами в полном объеме и в оговоренные сроки и предложить классификацию данных причин.
2. Предложить классификацию обязательств акционерного общества по различным признакам в целях построения эффективной стратегии их исполнения.
3. Предложить методику оценки возможного банкротства акционерного общества.
4. Обосновать возможные практические пути повышения чистых активов в целях снижения риска банкротства за счет:
реструктуризации обязательств;
мобилизации активов;
мобилизации собственного капитала.
5. Обосновать систему методов антикризисного управления
краткосрочными обязательствами, которая включает целевую
установку, ресурсы и инструменты, необходимые для
достижения цели, а также перечень аналитической информации
для осуществления контроля за движением капитала и
вероятностью риска банкротства.
Теоретическая и методологическая основа исследования. Теоретической и методологической основой диссертационной работы послужили работы классиков экономической науки, теории управления, статистики.
В диссертационной работе использованы материалы экономической и статистической литературы, тематических материалов периодических изданий, а также материалы, полученные в процессе практической работы автора.
В ходе исследования использованы данные финансовой отчетности реальных предприятий, по материалам которых иллюстрируется практическое применение методик.
Для решения поставленных задач в работе применены различные математико-статистические методы, а также методы
теории управления: средние величины, графики, метод цепных подстановок, табличный метод, моделирование экономического процесса.
Научная новизна исследования.
1. Углублена научная классификация причин кризиса акционерного предприятия.
2. Расширена классификация обязательств акционерного общества.
3. Разработана методика расчета риска банкротства акционерного предприятия путем оценки вероятности определенной степени превышения обязательств к исполнению над денежными ресурсами.
4. Обоснованы возможные практические пути повышения чистых активов в целях снижения риска банкротства за счет:
реструктуризации обязательств путем достижении договоренности с кредиторами о пролонгации обязательств, переводе обязательств в акционерный капитал, новации обязательств, прощении обязательств;
мобилизации активов на основе совершенствования системы оплаты за реализованные товары (работы, услуги), управления денежным потоком путем формирования стратегии погашения обязательств, повышения оборачиваемости товарно-материальных ценностей;
мобилизации собственного капитала с помощью проведения дополнительной эмиссии акций, переоценки активов, пополнения резервов, получение финансовой помощи, реализации эффективной политики по формированию и использованию прибыли.
5. Обоснована система методов антикризисного управления
краткосрочными обязательствами, которая включает целевую
установку, ресурсы и инструменты, необходимые для достижения цели, а также перечень аналитической информации, необходимый для осуществления контроля за движением собственного капитала, обязательств и вероятностью риска банкротства.
Практическая значимость исследования. Предприятия, находящиеся в предкризисном состоянии, получают возможность применения комплекса мероприятий для осуществления мониторинга риска банкротства и оценки своих источников финансирования, а также набор методов управления собственным капиталом и обязательствами, применяемых в случае обнаружения признаков возможного наступления внутреннего кризиса. Основные положения и выводы диссертационной работы могут быть также использованы при подготовке курсов лекций по дисциплинам "Финансы предприятий" и "Антикризисное управление".
Апробация результатов исследования. Основные рекомендации, разработанные автором диссертации для антикризисного управления источниками финансирования общества, были апробированы в ходе управления собственным капиталом и обязательствами на предприятиях базовых отраслей народного хозяйства, а также в процессе реформирования управленческой структуры данных предприятий. В результате осуществления комплекса антикризисных мероприятий, предложенного автором, финансовое состояние предприятий было улучшено без применения судебных процедур.
Основные положения и выводы диссертационной работы докладывались соискателем на научно-практических конференциях. По теме диссертационной работы опубликованы 4 печатные работы общим объемом 4,8 печатных листов.
Структура исследования. Диссертационная работа изложена на 151 страницах печатного текста, включает схемы, таблицы, рисунки, графики и состоит из введения, трех глав, заключения, списка 59 использованных источников и 3 приложений.
Финансовая политика предприятия в области антикризисного управления источниками финансирования
Понятие антикризисного управления источниками финансирования Западными специалистами антикризисный менеджмент определяется как "деятельность, необходимая для преодоления состояния, угрожающего существованию предприятия, при котором основным вопросом становится выживание". Кризис определяется как "поворотная точка в развитии; неопределенное состояние дел; момент большой опасности и трудностей" [59, с. 14].
Отечественные экономисты трактуют понятие антикризисное управление по-разному. Например, Кошкин В. И. и Беляев С.Г. утверждают, что "антикризисное управление - совокупность форм и методов реализации антикризисных процедур применительно к конкретному предприятию-должнику" [20, с. 10]. Антикризисные процедуры они делят на две большие группы: процедуры предупреждения банкротства и ликвидационные процедуры.
По мнению Короткова Э. М. "антикризисное управление - это управление, в котором поставлено определенным образом предвидение опасности кризиса, анализ его симптомов, мер по снижению отрицательных последствий кризиса и использования его факторов для последующего развития" [22].
Общая черта в этих определениях - необходимость предупреждение, предвидение кризиса (банкротства), формирование тактики и стратегии по недопущению наступления кризиса, который формально выражается в наступлении процедуры банкротства. Но данные определения не учитывают специфику форм и методов в зависимости от сферы (области) антикризисного управления.
В антикризисном управлении можно выделить четыре сферы — снабжение, производство, сбыт и финансы. Каждая из этих сфер имеет специфику в организации и бизнес процессов, и управления персоналом.
В данной диссертационной работе исследуются механизмы антикризисного управления в финансовой сфере деятельности акционерного общества в части управления источниками финансирования.
Мы предлагаем следующее определение антикризисного управления источниками финансирования: это процесс управления собственным и заемным капиталом, направленный на достижение оптимального соотношения собственного и заемного капитала, максимальное снижения вероятности наступления риска банкротства акционерного общества.
Согласно федеральному законодательству [50]
несостоятельность (банкротство) - это неспособность предприятия "удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей, если соответствующие обязательства и (или) обязанности не исполнены им в течение трех месяцев с момента наступления даты их исполнения". Несостоятельность общества признается только по решению арбитражного суда.
Неплатежеспособность акционерного общества — невыполнение в срок принятых обществом финансовых обязательств, которая может носить как эпизодический, так и устойчивый характер. В случае, если неплатежеспособность акционерного общества принимает устойчивый характер, то арбитражный суд может констатировать его несостоятельность (банкротство).
Методы оценки возможного банкротства предприятия
В научной литературе показатель "чистые активы" называют также показателями структуры капитала. Анализу понятия чистые активы посвящены многие работы российских и зарубежных ученых [24, с. 139 - 149, 25 с. 20-22, 26 с. 78].
Согласно Приказу ФКЦБ № 149 от 5.08.1996 "О порядке оценки стоимости чистых активов акционерных обществ" "чистые активы - это величина, определяемая путем вычитания из суммы активов акционерного общества, принимаемых к расчету, суммы его обязательств, принимаемых к расчету".
ЧА = Активы - Обязательства
В данном приказе также указан алгоритм расчета чистых активов АО (какие статьи баланса входят в расчет см. Приложение № 3).
Величина чистых активов общества является, по своей сути, "чистой" стоимостью имущества организации, приобретенного за счет собственных источников, то есть уставного капитала и прибыли, не обременного обязательствами перед бюджетом, внебюджетными фондами, контрагентами, персоналом [35]. Стоимость чистых активов отражает также стоимость той части имущества коммерческой организации, которая осталась бы у учредителей (участников) коммерческой организации при "воображаемой" ликвидации коммерческой организации с одновременным прекращением ее кредиторской и дебиторской задолженности по стоимости, отраженной в бухгалтерских регистрах на дату воображаемой ликвидации.
Если величина чистых активов оказывается меньше уставного капитала, то согласно ст. 35 Закона "Об акционерных обществах" уставный капитал подлежит уменьшению до величины чистых активов. Уставный капитал общества определяет минимальный размер имущества, гарантирующего интересы его кредиторов. Реальный же размер имущества, на который могут рассчитывать кредиторы при возврате задолженности, определяется как раз величиной чистых активов.
Целевая установка и ресурсы антикризисного управления краткосрочными обязательтсвами
Целевая установка и ресурсы
При осуществлении антикризисного управления, как правило, приходится иметь дело с предприятиями, коэффициент быстрой ликвидности которых меньше единицы. В этом случае оборотные активы меньше краткосрочных обязательств, а это означает, что источником покрытия краткосрочных обязательств будут внеоборотные активы или же внешние источники (бюджеты различных уровней, средства учредителей, кредиты и займы). Финансовое состояние таких предприятий характеризуется постоянным увеличением кредиторской задолженности (итог раздела V формы № 1 "Бухгалтерский баланс"), доли просроченной кредиторской задолженности в общей задолженности.
Поток неоплаченных долгов возрастает, а вместе с ним и возрастает риск инициирования процедуры банкротства кредиторами в отношении предприятия, неспособного исполнять свои обязательства в полном объеме и в оговоренные в договорах сроках.
Необходимо снижать долю неоплаченных вовремя (просроченных) долгов в структуре краткосрочных обязательств, чтобы избежать процедуры банкротства. Чем больше доля просроченных долгов в общей величине краткосрочных обязательств, тем выше риск банкротства.
Генерирование денежных ресурсов предприятием обеспечивается получением им выручки от реализации продукции, работ или услуг. Выручка является основным ресурсом исполнения обязательств [20,46,49]. Среди других ресурсов, которые можно использовать для своевременного исполнения текущих обязательств, можно выделить следующие:
S прочие доходы, полученные от сдачи неиспользуемого
имущества в аренду, продажа части активов, S доходы от финансовых вложений в ценные бумаги, S эмиссионный доход,
S штрафы, пени, неустойки по хозяйственным договорам, S кредиты и займы,
S государственная помощь в рамках финансовой санации, S другая помощь в виде безвозмездной передаче денежных средств.
Генерирование потока долгов обеспечивается постоянным существованием текущих обязательств перед:
S фискальной системой,
S финансово-кредитной системой,
S контрагентами за поставленные ими товары либо услуги,
S работниками предприятия,
S внебюджетными фондами,
S инвесторами (акционерами).
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