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Введение к работе
з І.
Актуальность темы исследования. Переход отечественной экономики на инновационный и социально-ориентированный путь развития в условиях глобализации и мирового финансового кризиса невозможен без устойчивого развития самой страны, ее отраслей и особенно первичных звеньев экономики - предприятий, и поэтому особую актуальность в настоящее время приобретает разработка механизмов анализа, оценки и управления финансовой устойчивостью предприятия. С помощью данных механизмов достигается сбалансированность между различными показателями на стадии планирования, обеспечивается рост собственного капитала и повышение уровня платежеспособности, происходит накопление собственных источников для дальнейшего развития, а также выполняются требования банка, предъявляемые к заемщику кредитных ресурсов.
Однако принятые в финансовом менеджменте система показателей и методы оценки не позволяют в полной мере выявить причины улучшения или ухудшения финансового состояния предприятия. Прежде всего, это касается самого понятия «финансовая устойчивость», отражающего в большей степени оценку только структуры капитала и только на отчетные даты, при этом обеспеченность собственного и заемного капитала платежными источниками за весь отчетный период не учитывается.
В этой связи необходимо переосмыслить данное понятие, сделав последовательный переход от оценки финансовой устойчивости на отчетные даты к оценке финансовой устойчивости предприятия за период. Такой переход от оценки статики к оценке динамики означает проведение анализа достаточности собственных платежных источников для погашения долгов и обязательств за счет построения баланса движения собственных денежных средств за период, что в целом раскрывает сущность динамической оценки финансовой устойчивости предприятия. Тогда традиционную оценку финансового состояния предприятия с помощью коэффициентов общей
4 платежеспособности, текущей ликвидности и финансовой устойчивости на отчетные даты можно будет дополнить системой динамических показателей, в основе расчета которых лежат остатки на отчетные даты и обороты за период в составе активов и капитала.
Переход к динамической оценке позволяет проводить мониторинг финансовой устойчивости предприятия в режиме реального времени, что является существенным отличием от традиционного анализа. А поэтому современный аналитик сможет более успешно контролировать финансовое состояние предприятия и принимать обоснованные управленческие решения, поскольку такая оценка проводится в текущем периоде, а не после его окончания. Кроме того, выявление отклонений в текущих и перспективных планах и их устранение на стадии планирования дает возможность заранее увидеть негативные тенденции и предупредить наступление банкротства.
В целом разработка и внедрение механизмов анализа, оценки и управления финансовой устойчивостью означает решение теоретических и практических вопросов, связанных с получением динамической оценки финансового состояния предприятия, что в полной мере определило направление исследования и актуальность выбранной темы диссертации
Степень научной разработанности проблемы. Исследуемая проблема находится на стыке научных направлений, изучающих теоретические и практические аспекты финансового менеджмента, управления финансами и оборотным капиталом, оптимизации структуры капитала и финансового оздоровления предприятий. По каждому из этих направлений имеется значительный теоретический и практический материал, отражающий общие и частные результаты используемых авторами подходов.
Основополагающие вопросы теории и практики финансового менеджмента, важнейшие понятия и методы анализа приводятся в авторских работах таких зарубежных ученых, как Альтман Е., Бернстайн Л., Бивер У., Брейли Р. и Майерс С, а также Райе Э., Холт Р.Н. и Хелферт Э. Среди отечественных авторов известны работы Шеремета А.Д., Сайфуллина Р.С. и
5 Негашева Е.В., Ковалева В.В. и Палия В.Ф., в которых раскрываются особенности финансового менеджмента для российских предприятий.
В последнее время появилось много фундаментальных научных трудов по изучению отчетных форм и особенно анализу финансового состояния предприятия, имеющих практическую направленность и представляющих особую ценность для руководителей предприятий, финансовых директоров и аудиторов. Это исследования Артеменко В.Г., Астахова В.П., Баканова М.И., Беллендира М.В., Бланка И.А., Гейца И.В., Гиляровской Л.Т., Донцовой Л.В., Ефимовой О.В., Ионовой А.Ф., Кондракова Н.П., Ковалева А.И., Ковалева В.В., Крейниной М.Н., Лисицыной Е.В., Лобановой Е.Н., Мельник М.В., Никифоровой Н.А., Новиковой В.Ф., Палия В.В., Патрушевой Е.Г., Родионовой В.М., Савицкой Г.В., Стояновой Е.С., Федотовой М.А., Хруцкого В.Е., Шуваловой Е.Б. и других.
В частности, задачи финансового анализа, его содержание, виды и этапы, а также индикаторы оценки рассматривались в работах Банановой Е.И., Донцовой Л.В., Ионовой А.Ф., Кайгородова А.Г., Ковалева А.И., Ковалева В.В., Крейниной М.Н., Никифоровой Н.А., Рыбаковой О.В., Селезневой Н.Н., Шеремета А.Д. Эти же авторы разрабатывали оценочные показатели и методы анализа финансовой отчетности предприятия, включая оценку его финансового состояния, а также вероятность наступления банкротства.
Кроме того, различные информационные технологии, обеспечивающие прозрачность управления финансовыми потоками, рассматривались в трудах Вожеговой М.А., Леонтьевой Л.С., Орлова Д.А., Орловой Л.Н. и Тихомировой Н.В.
Однако в ходе проведения финансового анализа выясняется, что своевременность и достоверность результатов существенно снижается из-за «привязки» традиционных методов только к годовой (промежуточной) бухгалтерской (финансовой) отчетности. Ведь кроме этой отчетности еще существуют бухгалтерские регистры (шахматный бухгалтерский баланс,
6 главная бухгалтерская книга и оборотно-сальдовая ведомость), а поэтому должны быть разработаны такие методы, которые бы не зависели от полноты информации, но давали бы довольно точную, пусть даже в интервале, оценку. В то же время наличие разных по объему источников информации вовсе не означает, что они всегда доступны внешнему аналитику.
Действительно, круг пользователей годовой бухгалтерской (финансовой) отчетности довольно ограничен - это аудиторы, налоговая инспекция, банки, органы статистики и акционеры. Если эта отчетность вместе с аудиторским заключением представлены на сайте предприятия, то количество аналитиков может стать неизмеримо больше. Что же касается промежуточной (квартальной и месячной) отчетности, то эта отчетность редко размещается в полном объеме на сайте, но чаще всего приводится только бухгалтерский баланс, а поэтому данная форма становится порой единственным источником информации.
Наоборот, внутренний аналитик в лице работника финансово-экономической службы (ФЭС) и аудитора получает реальный доступ ко всей базе данных, хотя анализ самой полной информации не проводится в силу отсутствия соответствующих методов.
В свою очередь, для получения развернутой оценки финансового состояния предприятия аналитику нужны не столько формы отчетности, сколько аналитические финансовые таблицы в виде рапортов внутренней отчетности, анализа и аудита (для оценки в течение отчетного периода) и сводных аналитических отчетов (для оценки после окончания отчетного периода). Эти таблицы направляются из ФЭС предприятия наиболее важным потребителям информации - директору, линейным и функциональным руководителям, крупным инвесторам и акционерам.
Учитывая недостаточную освещенность данной проблемы в литературе по финансовому менеджменту и ее актуальность для аналитиков-практиков, возникает необходимость в разработке методологии оценки финансовой устойчивости предприятия в динамике. Для этого в диссертационной работе
7 сформирован авторский подход по выявлению сущности динамической оценки финансовой устойчивости предприятия, включая обоснование методов анализа, показателей и форм внутренней отчетности.
Гипотеза исследования заключается в том, что оценка финансовой устойчивости предприятия в динамике позволит более точно понять причины изменения финансового состояния предприятия за период.
Цель исследования заключается в разработке методологии оценки финансовой устойчивости предприятия в динамике, основанной на создании механизмов анализа, оценки и управления финансовой устойчивостью предприятия в режиме реального времени и за исследуемый период его функционирования.
Исходя из данной цели, поставлены и решены следующие задачи:
- уточнение экономической сущности финансовой устойчивости как
свойства платежеспособности, характеристики и вида динамической оценки
финансового состояния предприятия;
- анализ влияния структуры активов и структуры капитала на
образование профицита или дефицита собственных денежных средств;
- разработка методов, позволяющих установить причины улучшения
или ухудшения финансовой устойчивости предприятия на основе анализа
достаточности собственных платежных источников в статике и динамике;
анализ влияния собственных денежных средств на темп роста собственного капитала и коэффициент текущей ликвидности;
разработка механизма корректировки бюджетов (закупок, продаж, накладных расходов, движения денежных средств, доходов и расходов) для получения благоприятной структуры активов и структуры капитала;
создание оптимизационной много факторной модели, позволяющей устранить выявленные отклонения и повысить финансовую устойчивость предприятия в отчетном, плановом и прогнозном периодах;
- обоснование коэффициента финансовой устойчивости предприятия
как показателя платежеспособности предприятия за счет собственных
платежных источников;
- создание системы показателей для оценки платежеспособности
предприятия в статике и динамике;
- разработка системы информационного обеспечения в виде
аналитических таблиц и балансов для получения динамической оценки
финансовой устойчивости предприятия после окончания отчетного периода;
- разработка системы информационного обеспечения в виде комплекта
аналитических форм внутренней отчетности для управления финансовой
устойчивостью предприятия в режиме реального времени.
Объектом исследования являются финансовые потоки предприятий различных организационно-правовых форм и видов деятельности.
Предметом исследования являются финансово-экономические отношения между субъектами управления, возникающие в процессе анализа, оценки и мониторинга финансовой устойчивости предприятия в динамике.
Теоретической и методологической основой исследования являются труды отечественных и зарубежных ученых по вопросам финансового менеджмента и финансового анализа, необходимые для подтверждения выдвинутой научной гипотезы об оценке финансовой устойчивости за период, достижения поставленной цели и проверки полученных результатов.
Эмпирической базой исследования выступают законодательные и нормативные акты Российской Федерации, методические указания Минфина РФ, Минэкономразвития РФ и Федеральной службы по финансовым рынкам РФ, материалы научных конференций и семинаров, публикации по оценке финансового состояния предприятия.
Информационной основой исследования служат бухгалтерские регистры и бухгалтерская (финансовая) отчетность, включая сборники материалов к ежегодным собраниям акционеров отдельных предприятий.
Научный инструментарий исследования составляют методы системного анализа, группировки, агрегирования и сравнения, факторный анализ, ранжирование и моделирование, а также построение различных балансов и графиков для получения динамической оценки.
Научная новизна исследования заключается в постановке и решении теоретически и методологически крупной научной проблемы обоснования нового подхода к разработке методов, показателей и форм внутренней отчетности, раскрывающих сущность и содержание оценки финансовой устойчивости предприятия в динамике. Благодаря авторскому подходу созданы более эффективные механизмы анализа, оценки и управления финансовой устойчивостью предприятия, дополняющие и развивающие существующую теорию и практику.
Наиболее значимые научные результаты, полученные лично автором и определившие научную новизну и значимость выполненного исследования, заключаются в следующем:
1. Методологически обоснован авторский подход к определению экономической сущности финансовой устойчивости как свойство платежеспособности и характеристика финансового состояния предприятия за период. Доказана необходимость перехода от оценки финансовой устойчивости в статике к оценке в динамике, а также определены виды динамической оценки финансовой устойчивости (развернутая, оперативная и экспресс-оценка), что значительно расширяет возможности традиционного анализа финансового состояния предприятия;
2. Сформирована система аргументов, доказывающая, что структура активов и структура капитала являются факторами, определяющими остаток собственных денежных средств на отчетные даты, а в целом наличие профицита или дефицита собственных источников в денежной форме. В этой связи проверка достаточности собственных денежных средств как для покрытия остающихся долгов и обязательств в текущем периоде, так и для
10 дальнейшего роста и развития в следующем периоде дает возможность постоянно контролировать финансовую устойчивость предприятия;
3. Разработаны методы, устанавливающие причины улучшения или ухудшения финансовой устойчивости предприятия на основе построения баланса движения собственных денежных средств, а также проведения анализа структуры активов и структуры капитала в статике и динамике. Диагностика финансового состояния предприятия с помощью данных методов позволяет точно установить размер собственных и обосновать необходимость привлечения заемных денежных средств в процессе формирования финансовой политики в текущем и следующем периодах;
4. Предложен факторный анализ для доказательства связи между увеличением темпа роста собственного капитала (коэффициента текущей ликвидности) и остатком собственных денежных средств на конец отчетного периода. Установленная взаимосвязь между данными показателями может быть положена в основу принятия управленческих решений, связанных с уменьшением дефицита собственных денежных средств, повышением темпа роста собственного капитала и уровня текущей ликвидности в отчетном, плановом и прогнозном периодах;
5. Разработан механизм корректировки бюджетов закупок, продаж, накладных расходов, движения денежных средств, доходов и расходов, позволяющий уменьшить дефицит собственных денежных средств и обеспечить благоприятную структуру активов и структуру капитала. Этот механизм действует через систему ограничений, включая оценочные показатели с установленными граничными значениями, материальные и денежные потоки, собственные и заемные источники, что обеспечивает улучшение финансовой устойчивости предприятия;
6. Построена оптимизационная много факторная модель, состоящая из блоков с ограничениями и меняющейся целевой функции в зависимости от временного аспекта, для устранения различных отклонений и повышения финансовой устойчивости предприятия в отчетном, плановом и прогнозном
11 периодах. Данная модель является эффективным инструментом управления финансами предприятия в динамике, которая создает условия для оптимизации размеров собственных источников в денежной форме, а также для достижения сбалансированности между различными показателями (в пределах установленных границ) и бюджетами еще на стадии планирования;
7. Обоснован и предложен к использованию в анализе финансового
состояния предприятия за период динамический коэффициент финансовой
устойчивости, расчет которого проводится на основе балансов образования и
погашения долгов и обязательств, а также балансов движения денежных и
собственных денежных средств. В отличие от оценки структуры капитала в
статике динамический коэффициент показывает уровень погашения долгов и
обязательств за счет собственных платежных источников предприятия в
течение отчетного, планового или прогнозного периодов;
8. Сформирована система коэффициентов платежеспособности за период (общей платежеспособности, финансовой устойчивости и финансовой зависимости), предназначенная для получения динамической оценки с учетом влияния собственных и заемных источников в погашении долгов и обязательств. В отличие от применяемых коэффициентов (общей платежеспособности, текущей ликвидности и финансовой устойчивости), рассчитываемых на отчетные даты, данная система показателей меняет представление о реальном финансовом состоянии предприятия.
9. Разработана система информационного обеспечения в виде аналитических таблиц (балансы активов и капитала в статике и динамике, сводный баланс из форм отчетности), позволяющая установить точные причины изменения финансовой устойчивости предприятия после окончания отчетного периода. Данные инструменты в виде программного продукта могут быть также использованы для установления отклонений и проверки сбалансированности между различными показателями и бюджетами при формировании финансовой политики предприятия на перспективу;
12 10. Разработан в качестве информационного обеспечения комплект форм внутренней (управленческой) отчетности (в виде рапортов), с помощью которого директор, руководители служб и подразделений на основе бухгалтерской базы данных получают возможность управлять финансовой устойчивостью предприятия и принимать управленческие решения в режиме реального времени. Базовый комплект форм в виде программного продукта может быть адаптирован с учетом практики конкретного предприятия, что подтверждает универсальность данного инструмента.
Основные положения диссертации, выносимые на защиту:
1. Теоретические основы динамической оценки финансовой
устойчивости предприятия, раскрывающие сущность «финансовой
устойчивости» как свойство платежеспособности предприятия,
характеристика его финансового состояния и вид оценки финансового
состояния. Данная оценка основывается на проверке достаточности
собственных денежных средств на отчетные даты и за период для покрытия
долгов и обязательств, поскольку избыток или недостаток этих средств
влияет на финансовое состояние предприятия.
2. Методы динамической оценки, позволяющие количественно и качественно установить причины образования профицита или дефицита собственных денежных средств, провести анализ структуры активов и структуры капитала в статике и динамике, а также устранить отклонения, ухудшающие финансовое состояние предприятия на отчетные даты и за период. Применение этих методов намного упрощает управление финансовой устойчивостью.
3. Оптимизационные модели улучшения финансовой устойчивости предприятия, уравновешивающие разнонаправленное влияние различных параметров, а также учитывающие требования, предъявляемые банком к заемщику кредитных ресурсов. Поскольку моделирование может осуществляться отдельно для отчетного, планового и прогнозного периода,
13 то в зависимости от временного аспекта в целевых функциях учитываются разные возможности, имеющиеся у предприятия.
4. Система динамических показателей оценки платежеспособности предприятия, в основе которой лежат коэффициенты, устанавливающие уровень погашения долгов и обязательств не только за счет всех платежных средств, но также за счет собственных и за счет заемных источников, причем соотношение этих коэффициентов может выступать в качестве рейтинга платежеспособности предприятия. В зависимости от исходной информации данные коэффициенты рассчитываются точно или в интервале.
5. Система информационного обеспечения в виде аналитических финансовых таблиц и балансов, которые формируются из бухгалтерской базы данных по запросу пользователей, показывают текущее финансовое состояние предприятия с отражением отклонений и служат основой для принятия управленческих решений в реальном режиме времени. С помощью данной системы можно оценить работу предприятия за период и выявить причины, повлиявшие на уровень финансовой устойчивости.
Соответствие диссертации Паспорту научной специальности ВАК. Область исследований диссертация соответствует Паспорту научной специальности 08.00.10 «Финансы, денежное обращение и кредит» п.З. «Финансы хозяйствующих субъектов»:
3.5. Управление финансами хозяйствующих субъектов: методология, теория; трансформация корпоративного контроля;
3.11. Исследование внутренних и внешних факторов, влияющих на финансовую устойчивость предприятий и корпораций;
3.29. Система финансового контроля в управлении предприятием: содержание, формы, методы и инструменты реализации.
Теоретическая значимость исследования состоит в том, что предложенный автором подход к формированию и использованию оценки финансовой устойчивости в динамике значительно расширяет, углубляет и развивает теоретическую базу существующего анализа финансового
14 состояния предприятия. Разработанные методы, показатели и формы отчетности могут служить методологической основой и выступать в качестве надежного инструментария для получения динамической оценки финансовой устойчивости и управления финансами предприятий различных организационно-правовых форм и видов деятельности, независимо от их страновой принадлежности и системы учета.
Практическая значимость исследования заключается в том, что разработанные теоретические положения служат основой для получения динамической оценки, проведения анализа и управления финансовой устойчивостью предприятий, поскольку:
- проверка достаточности собственных денежных средств на отчетные
даты и за период для покрытия долгов и обязательств непосредственно
влияет на финансовое состояние предприятия;
- применение разработанных методов динамической оценки
финансовой устойчивости дает возможность аналитику значительно глубже
оценить финансовое состояние предприятия;
- в ходе оптимизационного моделирования в режиме реального
времени можно значительно улучшить финансовое состояние предприятия,
выбрав наиболее эффективный сценарий корректировки бюджетов;
- сформирована система показателей платежеспособности предприятия
за период с установлением точных или их граничных значений в зависимости
от исходных данных (вся отчетность или только бухгалтерский баланс);
- с помощью созданной системы информационного обеспечения
аналитик может видеть финансовое состояние предприятия, а также судить о
достигнутом уровне финансовой устойчивости.
Результаты исследования применимы в учебных программах вузов при изучении курсов по экономике, финансовому менеджменту, анализу бухгалтерской (финансовой) отчетности, управленческому учету, антикризисному управлению и финансовому оздоровлению предприятий, инвестиционному анализу, а также аудиту и зарубежному опыту управления,
15 предназначенных для руководителей высшего звена, финансовых директоров и финансовых менеджеров, антикризисных управляющих и аудиторов.
Апробация результатов исследований. Основные положения диссертации докладывались на пяти Всероссийских практических конференциях «Аудит, бухгалтерский учет и налогообложение в России» в 2004 - 2006 гг., а также девяти семинарах-консультациях «Управленческий и бухгалтерский учет, анализ финансового состояния в организациях и на предприятиях» по повышению квалификации для руководителей, финансовых директоров, бухгалтеров и аудиторов организаций и предприятий в 2004 - 2005 гг., проведенных Российской академией государственной службы при Президенте РФ. Результаты исследований внедрены в практику учебного процесса при чтении авторского лекционного курса по анализу финансового состояния предприятия в Российской академии государственной службы при Президенте РФ в 2004-2008 гг.
Получены справки о внедрении результатов работы в практику деятельности международной школы управления «Интенсив» Российской академии государственной службы при Президенте РФ (справка №117 от 27 июня 2011 г.), центра дополнительного профессионального образования и развития бизнеса «Академия международного сотрудничества» (справка №1-17 от 20 мая 2013 г.), а также ООО «СервоТех» (справка №123 от 20 августа 2008 г.). Получено свидетельство о регистрации «Методики анализа финансово-экономического состояния предприятия и вариантов инвестиционных решений на основе бухгалтерской отчетности» в Фонде интеллектуальной собственности (№99-0012 от 19 марта 1999 г.).
Публикации. Основные положения диссертации опубликованы в 35 работах: 3 научных изданиях, 24 статьях (в том числе 15 статей в журналах, рекомендованных ВАК Минобрнауки РФ) и 8 учебно-практических пособиях общим объемом 237,3 п.л. (из них - 207,3 п.л. авторских).
Структура диссертации определяется общей концепцией, целью, задачами, логикой исследования и включает введение, пять глав в составе 17 параграфов, заключение, список литературы и приложение.
Во введении обоснована актуальность темы диссертационной работы, сформулированы цель и задачи исследования, определены объект, предмет, теоретические и методологические основы исследования, представлены научная новизна и практическая значимость работы.
В первой главе «Методология динамической оценки финансовой устойчивости предприятия» обосновывается экономическая сущность оценки финансовой устойчивости предприятия в динамике, ее виды и особенности.
Во второй главе «Разработка методов, устанавливающих причины улучшения или ухудшения финансовой устойчивости предприятия» разработаны методы анализа достаточности собственных платежных источников и финансового состояния предприятия в статике и динамике.
В третьей главе «Разработка моделей, обеспечивающих достижение финансовой устойчивости предприятия в отчетном, плановом и прогнозном периодах» рассматриваются оптимизационные модели разного уровня сложности, позволяющие улучшить финансовое состояние предприятия.
В четвертой главе «Показатели динамической оценки финансовой устойчивости предприятия» приводятся показатели платежеспособности, определяющие уровень погашения долгов и обязательств отдельно за счет собственных и заемных платежных источников.
В пятой главе «Информационное обеспечение динамической оценки финансовой устойчивости предприятия» представлены аналитические формы, финансовые таблицы и балансы для оценки финансового состояния предприятия в течение отчетного периода и после его окончания.
В заключении представлены выводы, основанные на разработанных методологических положениях, а также обосновываются предложения и рекомендации по повышению финансовой устойчивости предприятия.
Экономическая сущность динамической оценки финансовой устойчивости предприятия, ее виды и особенности
Учитывая, что переход к оценке финансовой устойчивости предприятия за период означает разработку динамических методов оценки, обоснование системы сбалансированных показателей и введение различных аналитических форм внутренней отчетности, рассмотрим особенности и этапы проведения каждого из трех видов оценки финансовой устойчивости.
Поскольку основу динамической оценки финансовой устойчивости предприятия (см. схему 1.1) составляет анализ платежеспособности за период с последующим выявлением причин, приведших к улучшению и особенно ухудшению его финансового состояния, то отличительными признаками проведенного исследования в рамках предлагаемых показателей, методов и форм внутренней отчетности являются:
важное место в динамической оценке отводится исследованию факторов, влияющих на финансовую устойчивость, и влиянию финансовой устойчивости на финансовое состояние предприятия. Предлагаемый факторный анализ за период позволяет выявить отклонения и объяснить причины улучшения или ухудшения платежеспособности, изменения структуры активов и капитала, а также образования профицита или особенно дефицита собственных денежных средств;
с помощью построения балансов движения собственных и заемных денежных средств определяется уровень общей платежеспособности предприятия за период, что позволяет установить состав и размер поступивших и использованных платежных источников, а также причины образования профицита и особенно дефицита собственных денежных средств. Наличие профицита означает, что предприятие в отчетном периоде смогло погасить долги и обязательства в полном объеме, оставив часть собственных платежных источников для дальнейшего роста и развития. Наоборот, дефицит этих источников показывает превышение оттоков над притоками и по своей величине совпадает с размером использованных заемных денежных средств;
для успешного управления финансовой устойчивостью предприятия в режиме реального времени разработана многофакторная модель, с помощью которой появляется возможность одновременно учесть влияние различных факторов, действующих порой разнонаправлено. В качестве решения данной модели выступают оптимальные сценарии развития, обеспечивающие достаточность собственных источников в денежной форме для покрытия долгов и обязательств в текущем периоде и успешного развития в следующем периоде;
для проведения динамической оценки финансовой устойчивости предприятия сформирована система показателей, в которой учитываются не только остатки активов и капитала по состоянию на отчетные даты, но и обороты за период, что позволяет убедиться в сбалансированности показателей, а также установить их граничные значения. Фактические значения этих показателей определяются на основе бухгалтерской базы данных, т.е. в режиме реального времени и еще до окончания отчетного периода;
необходимость разработки аналитических форм внутренней отчетности объясняется тем, что информационные запросы современных пользователей значительно выше возможностей, заложенных в эти формы. По этой причине предлагаются формы внутренней отчетности, которые аналитик может получать в виде рапортов в режиме реального времени и в виде аналитических таблиц после окончания отчетного периода.
Таким образом, приведенные особенности и характерные признаки анализа финансовой устойчивости предприятия за период существенно отличаются от особенностей принятой оценки платежеспособности, ликвидности и финансовой устойчивости предприятия по состоянию на отчетные даты в традиционном финансовом анализе предприятия, поскольку основное внимание уделяется собственным источникам в денежной форме, размер которых непосредственно отражается на финансовом состоянии предприятия.
В свою очередь, эти же отличия непосредственно влияют на последовательность выполнения этапов в ходе получения динамической оценки финансовой устойчивости предприятия, а поэтому предлагается использовать следующие разработанные методические приемы и подходы (см. раздел 13 табл. 1.3).
Во-первых, введение индикаторов финансовой устойчивости и финансовой зависимости для оценки работы предприятия в статике.
Необходимость введения этих индикаторов вызвано тем, что аналитику надо постоянно надо знать величину собственных денежных средств, находящихся в распоряжении предприятия в данный момент времени.
Если индикатор финансовой зависимости показывает величину собственных платежных источников для погашения оставшихся долгов и обязательств, то индикатор финансовой устойчивости показывает величину собственных платежных источников для дальнейшего роста и развития, если бы оставшиеся долги и обязательства были все-таки погашены сразу, в полном объеме и только денежными средствами. Поскольку данные индикаторы могут принимать положительные, нулевые и отрицательные значения, то в зависимости от этого умеренно, частично или активно будут привлекаться заемные денежные средства.
Во-вторых, двойственная природа индикаторов финансовой устойчивости и финансовой зависимости.
В расчетах индикаторов финансовой устойчивости и финансовой зависимости могут участвовать либо остатки, либо обороты по счетам учета денежных средств, а также долгов и обязательств. В этом смысле данные индикаторы одновременно отражают статику и динамику, а поэтому они являются еще и динамическими показателями, с помощью которых можно оценить работу предприятия за период. Если остатки по данным счетам берутся из бухгалтерского баланса, то для получения оборотов следует обратиться к бухгалтерской базе данных.
В-третьих, введение коэффициентов финансовой устойчивости, финансовой зависимости и общей платежеспособности для оценки работы предприятия в динамике.
Для оценки работы предприятия в динамике разработана система сбалансированных показателей, состоящая из коэффициентов общей платежеспособности, финансовой устойчивости и финансовой зависимости, причем для каждого из них устанавливается область допустимых значений.
В результате на основе полученной оценки платежеспособности предприятия за период можно судить о финансовом состоянии предприятия -полном или частичном покрытии долгов и обязательств за счет имеющихся платежных ресурсов, достаточности собственных платежных источников и целесообразности привлечения заемных денежных средств.
В-четвертых, построение балансов движения собственных и заемных денежных средств.
Для выяснения причин образования профицита и особенно дефицита собственных денежных средств по состоянию на отчетные даты и за период анализируются притоки и оттоки этих средств для получения оценки в динамике, а также их остатки для получения оценки в статике.
Сравнение притоков и оттоков позволяет соизмерить платежные возможности предприятия за счет собственных источников с общей суммой долгов и обязательств, образованных в данном периоде.
Превышение притоков над оттоками означает, что долги и обязательства были полностью покрыты в отчетном периоде, при этом имеется остаток собственных денежных средств для дальнейшего роста и развития. Наоборот, превышение оттоков над притоками свидетельствует о недостатке собственных источников, а поэтому предприятие вынуждено активно привлекать заемные денежные средства.
В-пятых, выявление факторов, влияющих на финансовую устойчивость, и оценка влияния финансовой устойчивости на финансовое состояние предприятия. Платежеспособность, экономический рост и текущая ликвидность, структура активов (соотношение имущества в денежной и натурально-вещественной форме) и структура капитала (соотношение заемного и собственного капитала) являются взаимосвязанными факторами, каждый из которых неоднозначно влияет на финансовую устойчивость предприятия. По этой причине улучшение индикатора финансовой устойчивости всегда приводит к повышению темпов роста собственного капитала и коэффициента текущей ликвидности, а в целом финансового состояния предприятия, хотя экономический рост и текущая ликвидность не всегда сопровождаются улучшением платежеспособности.
Метод оценки влияния собственных денежных средств на темпы роста собственного капитала и коэффициент текущей ликвидности
Платежеспособность и экономический рост, являясь важнейшими факторами финансовой устойчивости, оказывают существенное влияние на финансовое состояние предприятия, хотя действуют порой разнонаправлено. А поэтому необходимо найти условия, которые бы позволили управлять этими факторами в целях усиления финансовой устойчивости предприятия.
Из анализа точек платежеспособности (см. рис. 2.1) и экономического роста (см. рис. 2.2) вытекает, что координаты верхней (точка А) и нижней (точка F) границ совпадают, а координаты границ зон платежеспособности (точка В) и экономического роста (точка Е) нет.
Следовательно, экономический рост возможен только в том случае, если при высоком уровне платежеспособности предприятие развивается исключительно за счет собственных средств (участок А-Е), а величина заемного капитала строго ограничена (0 ЗК] И] - СК0) и имеет надежные источники покрытия. Но при малейшем увеличении долгов и обязательств возрастающий финансовый рычаг в структуре капитала может нарушить сбалансированность между платежеспособностью и собственным капиталом и привести к снижению развития, а поэтому заемный капитал может увеличиваться только до определенного предела - точки Е, которая и будет выступить в качестве такого ограничителя.
Однако заложенный в данной ситуации режим жесткой экономии (опора на собственные силы) не способствует укреплению финансовой устойчивости предприятия, поскольку избыток собственных средств (участок Е-В) не приводит к росту собственного капитала, хотя платежеспособность находится на высоком уровне.
Ситуация 2 (см. рис. 2.10) представляет вариант развития, в котором достигается состояние равновесия. В этом варианте одновременно совпадают зона абсолютной платежеспособности (участок А-В) и зона роста собственного капитала (участок А-Е), с одной стороны, а также зона относительной платежеспособности (участок B-F) и зона снижения собственного капитала (участок E-F), с другой стороны.
По этим причинам создается состояние равновесия между платежными возможностями и экономическим ростом, поскольку точка потери устойчивости (точка В) совпадает с точкой потери роста (точка Е), а поэтому темп роста собственного капитала будут всегда больше 1 (участок А-Е), если индикатор финансовой устойчивости будет больше нуля (участок А-В). Но верно и обратное: снижение собственного капитала и замедление темпов экономического развития (участок E-F) может произойти в тот момент, как только появится дефицит собственных платежных средств (участок B-F).
Ситуация 3 (см. рис. 2.11) возникает тогда, когда экономический рост (точка Е) начинается намного раньше, чем достижение зоны абсолютной платежеспособности (точка В), но данный рост замедляется из-за невозможности полностью и своевременно покрывать свои долги и обязательства в силу недостаточности собственных платежных средств, для восполнения которых привлекаются заемные денежные средства - кредиты банков и авансы полученные (участок В-Е).
Действительно, рост собственного капитала (участок В-Е) начинается только с точки Е, когда темпы роста находятся на уровне не ниже 1 и постоянно увеличиваются, хотя платежеспособность еще довольно низкая из-за существующего дисбаланса собственных денежных средств. Это очень важное обстоятельство на практике часто не учитывается как фактор роста собственного капитала, а поэтому считается, что экономический рост, при прочих равных условиях, происходит исключительно за счет усиления финансового рычага в структуре капитала.
Но данное утверждение справедливо лишь частично, поскольку финансовый рычаг в структуре капитала, достигнув критической отметки (точка Е), уже не сможет в дальнейшем обеспечить рост собственного капитала. Все это означает, что для ускорения экономического развития можно и нужно привлекать заемные средства и активно пользоваться эффектом финансового рычага в структуре капитала, но только до определенного предела.
В целом три ситуации взаимосвязи платежеспособности и экономического роста однозначно свидетельствуют о трех возможных способах развития предприятия в зависимости от выбора приоритета -преобладание платежеспособности над экономическим ростом (ситуация 1), экономического роста над платежеспособностью (ситуация 3) или их равновесия (ситуация 2).
Для установления взаимосвязи между платежеспособностью (см. рис. 2.1) и текущей ликвидности (см. рис. 2.3) рассмотрим опорные точки
Из сравнительного анализа также очень хорошо видно совпадение верхней (в точке А) и нижней (в точке М) границ и несовпадение промежуточных границ (в точках В, К и L), а поэтому возникают три ситуации взаимосвязи платежеспособности и текущей ликвидности:
ситуация 4 A—K-B-Lr-M (зона двукратной ликвидности начинается в зоне абсолютной платежеспособности);
ситуация 5 A-K=B-L-M (зона двукратной ликвидности совпадает с зоной абсолютной платежеспособности);
ситуация 6 A-B-K-L-M (зона двукратной ликвидности начинается в зоне относительной платежеспособности).
В ситуации 4 (см. рис. 2.12) абсолютная платежеспособность (точка В) наступает значительно раньше, чем условие двукратной ликвидности (точка К). При этом изменение коэффициента текущей ликвидности от 1 до 2 происходит при смене зон с относительной на абсолютную платежеспособность (участок K-B-L), а изменение этого же коэффициента от О до 1 остается в зоне относительной платежеспособности (участок L-M).
Следовательно, достижение зоны двукратной ликвидности возможно только в том случае, если при довольно высоком уровне платежеспособности предприятие развивается за счет собственных средств (участок А-К), а величина заемного капитала строго ограничена (0 ЗК} TAj/2 л- ДО і).
Кроме того, находясь в зоне двукратной ликвидности, необходимо жестко контролировать поступление и использование собственных денежных средств, так как потеря контроля может привести к смене участка и переходу к менее благоприятным условиям (участок К-В), когда еще высокая платежеспособность постепенно снижается, но происходит это снижение уже в зоне однократной ликвидности. Дальнейшее ухудшение сопровождается и потерей платежеспособности, и снижением ликвидности (участок В-М).
В ситуации 5 (см. рис. 2.13) зона абсолютной платежеспособности (участок А-В) совпадает с зоной двукратной ликвидности (участок А-К), а зона относительной платежеспособности (участок В-М) объединяет зону однократной (участок K-L) и нулевой (участок L-M) ликвидности.
Система показателей платежеспособности в развернутой оценке финансовой устойчивости предприятия
Если влияние собственных источников в денежной и неденежной форме оценивается с помощью коэффициента финансовой устойчивости (Кфу), то влияние заемных источников только в денежной форме - с помощью коэффициента финансовой зависимости (Кфз), при этом на долю собственных ресурсов приходится 78,07% (26591,6/34059,2), а на долю заемных ресурсов - 17,97% (6119,5/34059,2).
Понятно, что размер собственных источников равен всему платежному ресурсу и составляет 26591,6 тыс. руб., а размер использованных заемных источников в денежной форме, к которым относятся целевое финансирование, кредиты банков и авансы полученные, совпадает с величиной индикатора финансовой зависимости (Иф3і): -Ифз] = ЗКВдф] - Идф] = ЦФ, + КР, + АВП, - Идф1, показывающего привлеченную сумму заемных денежных средств в размере 6119,5 тыс. руб., направленных на погашение накопленного долга.
Несомненно, влияние собственных и заемных источников на платежеспособность довольно велико, а поэтому для укрепления финансового состояния предприятия доля собственных источников должна все время увеличиваться, а доля заемных - уменьшаться.
Однако внутри заемных источников доля целевого финансирования и авансов покупателей должна возрастать, поскольку эти ресурсы рано или поздно перейдут в состав собственных источников, а доля кредитов, наоборот, должна снижаться, несмотря на их абсолютную величину.
В свою очередь, равновесие между собственными и заемными источниками, а также между оплатой кредиторской задолженности и внутреннего долга регулируется с помощью балансового уравнения: ПРП - Ифз, = КЗВ +ДВ = ЩПот.
Если разложить данное равенство на составляющие его элементы, используя для этого информацию о внутреннем долге из книги хозяйственных операций (см. табл. 2.8), то можно увидеть (см. табл. 4.2) структуру погашения кредиторской задолженности (21701,5 тыс. руб.) и всего внутреннего долга (11009,6 тыс. руб.) за счет собственных (26591,6 тыс. руб.) и заемных (6119,5 тыс. руб.) источников.
В целом структура погашения накопленного долга за период (34059,2 тыс. руб.) выглядит следующим образом: за счет собственных источников было погашено 78,07% (26591,6 тыс. руб.) долга, за счет заемных источников - 17,97% (6119,5 тыс. руб.) и не погашено 3,96% (1348,1 тыс. руб.).
Тогда непогашенная часть долга в размере 21,93% (7467,6 тыс. руб.) будет представлять собой потребность в собственных источниках в денежной форме на конец отчетного периода, которая всегда равна противоположному значению индикатора финансовой устойчивости (-Ифз]). При этом данная потребность могла быть существенно снижена, если оплата долгов и обязательств частично проводилась собственным имуществом в неденежной форме, хотя такая форма оплаты используется довольно редко.
Таким образом, разработанный механизм оценки уровня общей платежеспособности дает развернутое представление о финансовом состоянии предприятия в отчетном, плановом или прогнозном периодах, при этом можно всегда узнать, какая часть долга покрывается за счет собственных и заемных платежных источников.
Отсюда следует, что с помощью предлагаемой системы коэффициентов платежеспособности (см. табл. 4.3) можно получить количественную и качественную оценку финансового состояния предприятия, при этом между коэффициентами платежеспособности, рассчитываемыми за период, а также индикаторами финансовой устойчивости и финансовой зависимости обнаруживается строгая взаимосвязь.
Если учесть, что эти индикаторы являются одновременно граничными значениями собственного капитала в денежной форме (Ифу + КЗ СКдф Иф3), то ранее полученные результаты в статике и динамике (см. табл. 2.3-2.4) будут корреспондироваться с более точными результатами за период, поскольку появляется возможность:
установить общий уровень платежеспособности;
показать влияние собственных и заемных источников в покрытии накопленного долга;
определить конкретный круг лиц, заинтересованных в уровне платежеспособности.
Действительно, коэффициент общей платежеспособности предприятия за период можно оценить как индекс надежности фирмы, который:
1) отражает уровень платежеспособности предприятия за счет собственных и заемных источников финансирования;
2) характеризует меру ответственности данного предприятия перед работниками, налоговыми органами и поставщиками;
3) в целом определяет способность предприятия отвечать по своим долгам и обязательствам.
Следовательно, если предприятие смогло в отчетном периоде погасить 96,04% всех своих долгов и обязательств за счет всех источников финансирования, то с точки зрения именно работников, налоговых органов и поставщиков данное предприятие может рассматриваться как достаточно надежное и представляющее большой интерес для данной категории кредиторов в силу высокого уровня ответственности.
Составные элементы коэффициента Структура направлений погашения Погашение кредиторской задолженности и внутреннего долга
Дело в том, что эти кредиторы больше заинтересованы в самом факте погашения долгов и обязательств в установленные сроки и в полном размере, чем в возможностях данного предприятия находить необходимые источники финансирования, а поэтому оценка надежности становится определяющим фактором в установлении уровня платежеспособности и анализе финансового состояния предприятия.
Но эта надежность, прежде всего, должна быть подкреплена собственными источниками, для оценки влияния которых вводится собственная составляющая коэффициента общей платежеспособности за период, представляющая собой индекс финансовой устойчивости фирмы.
В самом деле, если в отчетном периоде предприятие смогло на 78,07% погасить накопленный долг только за счет собственных средств, источниками которых является собственный капитал в денежной и неденежной форме, то это означает, что у предприятия имеются определенные экономические возможности для сохранения в настоящем и укрепления в будущем финансовой устойчивости. Именно в этом показателе в большей степени заинтересованы акционеры данного предприятия, вложившие в нее свои средства и ожидающие высокую доходность.
В свою очередь, заемная составляющая коэффициента общей платежеспособности за период показывает влияние заемных источников финансирования только в денежной форме, причем их поступление и последующее использование можно оценить с помощью индекса финансовой зависимости фирмы, уровень которого в отчетном периоде достигает 17,97% от суммарной величины накопленного долга. При этом данный индекс отражает заинтересованность покупателей, инвесторов и банков именно в этом предприятии, поскольку предоставление ими денежных средств извне как раз приводит сначала к ускорению оборачиваемости оборотных средств, а затем и повышению платежеспособности.
Однако участие этих источников в формировании уровня общей платежеспособности все же различно. Если целевое финансирование и авансы покупателей со временем перейдут в состав собственных денежных средств, то кредиты банка придется возвращать. Но в любом случае с зачетом целевого финансирования и авансов покупателей заемная составляющая коэффициента общей платежеспособности уменьшается, а собственная -увеличивается, хотя общий уровень платежеспособности не меняется.
В целом анализ индексов надежности, финансовой устойчивости и финансовой зависимости, которые все вместе характеризуют достигнутый уровень платежеспособности, приводит к важнейшему выводу -соотношение индексов финансовой устойчивости и надежности (X) должно стремиться к максимуму, а соотношение индексов финансовой зависимости и надежности (1- X), наоборот, к минимуму.
Система информационного обеспечения анализа и управления финансовой устойчивостью предприятия в отчетном периоде
В современной литературе по финансовому менеджменту, анализу и аудиту процедура проведения анализа финансового состояния предприятия подробно рассматривается в фундаментальных работах Донцовой Л.В., Никифоровой Н.А., Ковалева В.В., Стояновой Е.С., Шеремета А.Д. и многих других ученых, а также в отдельных пособиях по финансовому анализу и анализу финансовой отчетности [см. 23, 25, 34, 37, 45, 49, 51, 56, 62-63, 72, 79, 90-91, 93, 98-99, 106-107, 124].
Однако в ходе применения существующих методов оценки возникает определенный разрыв между теорией и практикой, поскольку традиционный финансовый анализ предприятия можно проводить только при соблюдении трех условий - отчетный период окончен, его продолжительность составляет год и все формы отчетности заполнены (см. табл. 1.3). А поэтому наличие этих условий существенно ограничивает возможности аналитика, если:
1) в качестве источника исходной информации выступает не годовая (промежуточная) отчетность, а более подробная бухгалтерская база данных (шахматный бухгалтерский баланс, главная бухгалтерская книга и оборотно-сальдовая ведомость) или только бухгалтерский баланс;
2) в качестве анализируемого периода выступает не год, а квартал, месяц и даже день, т.е. любой период времени по выбору аналитика и без заполнения всей отчетности;
3) управление финансовой устойчивостью предприятия осуществляется не после окончания отчетного периода, а в режиме реального времени, что значительно повышает качество самого анализа.
Действительно, необходимость наличия отчетности в полном объеме не является препятствием для проведения анализа за год, но намного усложняет анализ финансового состояния предприятия за квартал и особенно за месяц в силу недостаточности исходных данных.
Если же учесть, что состав квартальной отчетности меньше годовой, а состав месячной отчетности еще меньше квартальной, то на практике возникают определенные сложности в ходе оценки работы предприятия за месяц или квартал, поскольку в литературе проведение анализа на основе квартальной и месячной отчетности специально не рассматривается.
Но кроме годовой, квартальной и месячной отчетности, существуют еще бухгалтерские регистры (шахматный бухгалтерский баланс, главная бухгалтерская книга и оборотно-сальдовая ведомость), при этом процедура анализа самой полной базы данных в литературе также не рассматривается. А поэтому своевременность и достоверность анализа существенно снижается из-за «привязки» традиционных методов к годовой отчетности.
Кроме того, наличие разных по объему источников информации вовсе не означает, что они всегда доступны внешним и внутренним аналитикам.
Очевидно, что круг пользователей годовой отчетности довольно ограничен - это аудиторы, налоговая инспекция, банки, органы статистики и акционеры, но если эта отчетность вместе с аудиторским заключением представлена на сайте предприятия, то количество внешних аналитиков может стать неизмеримо больше. Что же касается квартальной и месячной отчетности, то эта отчетность редко размещается в полном объеме на сайте, но чаще всего приводится только бухгалтерский баланс, что характерно как раз для крупных предприятий, а поэтому данная форма становится порой единственным источником информации.
Наоборот, внутренний аналитик в лице работников финансово-экономической службы (ФЭС) и аудиторов получает реальный доступ ко всей базе данных, хотя анализ самой полной информации не проводится в силу отсутствия соответствующих методов оценки.
С другой стороны, если даже состав месячной, квартальной и годовой отчетности будет одинаковым, то так ли для практика важен анализ, который проводится после окончания отчетного периода? Ведь аналитик в большей степени заинтересован в проведении анализа именно в течение отчетного периода, а не после его окончания, когда выявленные отклонения можно успешно устранить в режиме реального времени.
В этой связи, учитывая недостатки и особенности традиционного анализа, в научно-исследовательской литературе и диссертациях последнего времени обосновывается необходимость и целесообразность организации мониторинга финансовой устойчивости предприятия в режиме реального режиме времени, что позволяет ускорить обработку исходной информации, оценить финансовое состояние предприятия и повысить оперативность принимаемых решений [53, 160, 163, 171, 183, 196, 206, 217, 220, 230, 240].
Понятно, что для перехода от оценки финансового состояния предприятия после окончания отчетного периода на основе годовой отчетности и существующих методов анализа к управлению финансовой устойчивости предприятия в режиме реального времени потребуется не только разработка новых методов анализа и системы оценочных показателей, но также создание системы информационного обеспечения.
В результате только после осуществления на практике такого комплексного подхода можно в полной мере говорить об организации мониторинга финансовой устойчивости предприятия.
Однако предложения, вытекающие в настоящее время из научных исследований и диссертаций, в большей степени сводятся к постановке внутреннего аудита и оперативного учета на предприятии, причем без создания системы информационного обеспечения с использованием наиболее полной бухгалтерской базы данных.
Следовательно, чтобы можно было успешно анализировать и управлять финансовой устойчивостью предприятия в режиме реального времени, нужно сначала создать систему информационного обеспечения с учетом:
1) введения функций анализа и управления финансовой устойчивостью предприятия;
2) организации документооборота внутри предприятия;
3) разработки выходных форм внутренней отчетности.
Данная система информационного обеспечения позволяет увязать функции анализа и контроля с единой базой данных и разработанными выходными формами внутренней отчетности, при этом осуществление этих функций может происходить:
как после окончания отчетного периода для получения развернутой и экспресс-оценки финансовой устойчивости предприятия;
так и в течение отчетного периода для получения оперативной оценки финансовой устойчивости предприятия.
Поскольку создание единой системы информационного обеспечения затрагивает интересы всех служб и подразделений данного предприятия, то организацию функций анализа и управления можно осуществить с помощью:
- финансово-экономической службы, когда предприятие занимается одним видом деятельности, а все функции анализа и управления сосредотачиваются в руках финансового директора;
- бюджетного комитета, если это производственное (с несколькими видами деятельности) или торговое (с большой номенклатурой товаров) предприятие, а также управляющая компания;
- службы внутреннего контроля, анализа и аудита, если это торговые предприятия с развитой филиальной сетью.
Определив наиболее удобную организационную структуру управления финансового блока предприятия, можно далее перейти к следующему этапу - созданию эффективной системы документооборота, устранив, прежде всего, объективные и субъективные причины, тесно связанные с постановкой бухгалтерского учета, сложившейся схемы документооборота и наличием технических средств у предприятия:
1) традиционно доступ к бухгалтерской базе данных имеют только бухгалтеры, а поэтому очень часто многие линейные и функциональные руководители, а также менеджеры, экономисты или финансисты вынуждены вести параллельную базу, причем не всегда удачно и профессионально;
2) сама бухгалтерская база данных довольно специфична, поскольку представлена проводками, остатками и оборотами по счетам;
3) если тот или иной специалист все же получает доступ к базе данных, то составление нужных таблиц для анализа проводится вручную и с большими затратами времени, а не автоматически;
4) те выходные формы, которые все же можно получить в автоматическом режиме, являются больше бухгалтерскими, но не аналитическими, а поэтому круг пользователей сильно сужается;
5) актуальность информации для принятия управленческих решений очень часто снижается из-за ее запаздывания и несвоевременной обработки.
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