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Предисловие к изданиям под рубрикой "Бизнес-Тезаурус"

Уважаемый читатель!
Недостаток деловой информации и апробированных на практике рекомендаций по ведению бизнеса препятствует его развитию ничуть не в меньшей степени, чем недостаток инвестиций. Интерес широких слоев предпринимателей к бизнес-информации очевиден и растет с каждым годом - по мере того, как все более цивилизуется и усложняется российская бизнес-среда.
В связи с этим Институт стратегического анализа и развития предпринимательства при финансовой поддержке Международного банка реконструкции и развития приступил в 1997-1998 гг. к разработке серий справочно-аналитических и учебно-методических изданий "Бизнес-Тезаурус".
Тезаурус - термин, означающий "весь запас сведений некоторой системы, сгруппированных по заданным признакам и с выявлением связей между элементами системы". Нам кажется, что этот термин очень точно отражает то, как разработчики серий попытались представить информацию о деловой среде российскрго предпринимательства и предложить предпринимателям подходы к решению их проблем, доказавшие свою эффективность на различных российских предприятиях.
В серии справочно-аналитических изданий представлен не только перечень организаций и их телефоны, но и обширный аналитический материал о развитиии того или иного явления на российского рынке, оценка пользователями качества предоставленных услуг и выстроенные на их основе рейтинги фирм-провайдеров услуг. Предполагается, что указанные серии аналитических справочников будут переиздаваться с новой информацией ежегодно. В этой серии вышли следующие издания:
· Бизнес-образование в России

· Услуги по организации бизнес-тренингов в России

· Услуги по подбору персонала в России

· Маркетинговые исследования в России

· Мониторинг зарплат лиц рабочих специальностей по Москве и другим городам России

· Малый бизнес в России

· Частные и малые предприятия на рынке труда

•
"Руководство для инвестора" (малые и средние предприятия производственного сектора Тульской и Калужской областей).
В серии учебно-методических пособий вышли книги:
· "Реформирование предприятий: концепция, модель, программа"

· "Методика комплексного финансово-экономического анализа предприятий (для формирования промышленной политики региона)»

· "Основы предпринимательства" (для учащихся школ, лицеев, гимназий и других учреждений общего среднего и начального профессионального образования).

· "Развитие малого бизнеса на основе реорганизации крупных предприятий" (Опыт ПО "Промприбор", Чебоксары)

· "Политика и практика маркетинга"

· "Организационная структура предприятия"

· "Реформа предприятия и управление финансами".

· "Стратегии бизнеса"

Основное предназначение наших изданий - снабдить предпринимателей и менеджеров всесторонней информацией и рекомендациями, облегчающими принятие конкретных решений по различным аспектам деловой активности, будь то выбор подрядчика для оказания той или иной услуги, совершенствование организационной структуры предприятия и работы его служб, форма представления инвесторам собственных инвестиционных программ и т.д. Они будут интересны не только предпринимателям, но и работникам органов государственного управления, организаторам поддержки развития предпринимательства, ученым, специалистам и др.
Надеемся, что наши издания будут Вам полезны и Вы станете нашими постоянными читателями.
Ирина Евсеева
Генеральный директор ИСАРП
Введение

Учебно-методический курс "Реформа предприятия и управление финансами" разработан и апробирован по заказу Института стратегического анализа и развития предпринимательства в рамках проекта "Обучение управленческого персонала для проведения реструктуризации предприятий". Курс подготовлен с учетом разработанных в Минэкономики РФ Концепции реформирования предприятий (организаций) и Типовой программы реформы предприятия.
Курс включает описание и обобщение российского и зарубежного опыта реорганизации финансовой деятельности предприятий в условиях их реформирования. В работе освещаются базовые вопросы реорганизаций финансовой деятельности с учетом специфики экономической ситуации, анализируются наиболее типичные ошибки, допускаемые руководителями в ходе реструктуризации, и ключевые факторы успеха, позволяющие наиболее эффективно провести реформирование предприятия.
В гл. 1 приводятся элементы диагностического анализа работы финансово-экономических служб и финансово-экономического состояния предприятия, определяется исходная точка, характеризующая состояние предприятия на данном этапе.
В гл.2 формулируются цели, критерии, ключевые направления реформирования финансовой политики в условиях реструктуризации, для достижения которых должны использоваться основные инструменты финансового менеджмента. Оценивается вклад отдельных направлений и проектов в достижение конечных целей, даются примеры из практики реструктуризации российских предприятий.
Внутренний мониторинг хода реформирования предприятия осуществляется с помощью управленческого учета, постановка которого раскрывается в гл.З. Здесь же рассматривается система управления себестоимостью как важнейший раздел управленческого учета.
В гл.4 приводятся типовая технология финансового планирования, отработанная в практике российских предприятий, основные типы центров финансовой ответственности.
Методика выбора и реализации приоритетов инвестиционной политики дается в гл.5, где рассматриваются основные методы оценки инвестиций, задача выбора коэффициента дисконтирования.
В гл.6 рассматриваются вопросы управления оборотным капиталом, включая планирование собственного оборотного капитала, движение оборотного капитала и платежных средств, финансовый цикл.
Цена капитала как инструмент анализа деятельности предприятия рассматривается в гл.7.
В гл. 8 приводится методика реинжиниринга бизнес-процессов как принципиально новый подход к осуществлению реформирования предприятия на базе процессной ориентации, что оказывает существенное влияние на последующую реорганизацию финансово-экономической службы предприятия.
Изучение курса дает возможность разработать базовую основу программы реформирования предприятия, экспериментально отработать методики финансового управления и реализовать на практике основные положения Типовой программы реформы предприятия.
Курс предназначен для руководителей предприятий и организаций, финансовых директоров, главных бухгалтеров, начальников планово-экономических отделов, специалистов финансово-экономических служб.
Введение и гл. 2, 3 написаны докт.экон.наук, проф. СВ. Ильде-меновым, гл. 1,4-7 - канд. физ.-мат. наук, доцентом О.И. Дранко, гл.8 - А.С. Ильдеменовым и СВ. Ильдеменовым.
Глава 1. Анализ состояния управления финансами на предприятии.
В данной главе рассматриваются методики диагностического анализа работы финансово-экономических служб, в том числе SWOT-ана-лиз, включая основные ключевые проблемы, функционально-содержательный анализ выполняемых задач, анализ финансово-экономического состояния предприятия.
Основная цель проведения диагностики - определение первоочередных направлений улучшения деятельности предприятия. Прежде чем лечить болезнь, необходимо поставить правильный диагноз. Анализ системы управления финансами проводится в контексте анализа деятельности всей организации и касается улучшения работы как собственно финансовой службы, так и других служб, т.е. всего предприятия.
Анализ состояния предприятия разбивается на ряд этапов:
1.
Диагностика
1.1.
Диагностика всего предприятия
1.1.1. Основные проблемы

1.1.2. SWOT-анализ (анализ сильных и слабых сторон)

1.2.
Диагностика системы управления финансами '
1.2.1. Финансовый (финансово-экономический) анализ предприятия

1.2.2. Организационная схема финансово-экономической службы

1.2.3. Анализ решаемых задач и их распределение по подразделениям

1.2.4. Анализ учетной политики

1.2.5. Анализ автоматизации процессов управления

2.
Разработка программы действий
2.1. Типовые меры по улучшению состояния предприятия

2.2. Оценка затрат и эффекта от мероприятий

2.3. Оценка эффективности мероприятий

2.4. Выделение первоочередных мероприятий (направлений развития).

Проблемная диагностика включает несколько этапов и различные формы работы, проводимой руководством предприятия самостоятельно или совместно с консультантами по выявлению наиболее значимых проблем для организации: индивидуальная и групповая работа по формулировке проблем, экспертная оценка и др. При этом примерный список проблем, как правило, выглядит следующим образом
:
1-й этап: оценка проблем с позиции "внешней жертвы". Менеджеры предприятия склонны винить в собственных бедах правительство, развал хозяйственных связей, неплатежи, налоговую систему и т.п. Как правило, это факторы - заведомо неуправляемые на предприятии.
2-й этап: преобладают проблемы с позиции "внутренней жертвы". Общая характеристика: проблема существует, но "нам не дают ее решать", "нам не разрешено" и т.п.
3-й этап: преобладает активное, но поверхностное видение внутренних проблем предприятия.
И только в результате нескольких итераций удается выйти на глубинный уровень "ключевых проблем", разрешение которых обеспечивает прорыв организации из сложного текущего состояния.
Общая диагностика проводится для выявления основных проблем предприятия и начальных направлений их решения. Начальный перечень проблем формируется при диагностике в виде ответов на следующие вопросы:
1. Назовите несколько наиболее острых проблем предприятия.

2. Назовите несколько наиболее острых проблем по конкретному рабочему месту.

3. Назовите несколько проблем, которые возникнут перед пред приятием через один -три года.

4. В чем основные причины того, что эти проблемы существуют в Вашей организации?

5. Укажите возможные пути или направления решения указанных проблем.

Начальный перечень проблем предприятия (пример).
1. Несоответствие продукции требованиям рынка, ее высокая себестоимость, недостаточное качество.

2. Плохое финансовое положение предприятия, отсутствие денежных средств, бартер, нехватка оборотных средств.

3. Отсутствие комплексного подхода к решению проблем, одно стороннее руководство.

4. Нет сплоченного управленческого коллектива, нет самодисциплины, отсутствие необходимой информации, отсутствие компьютерного учета.

5. Низкий уровень подготовки и знаний, отсутствует самообразование, нехватка литературы.

6. Низкое качество сырья и комплектующих изделий. Низкая производительность труда, большая численность. Износ оборудования, слабая инженерная подготовка производства.

7. Несвоевременная выплата заработной платы.
Одной из наиболее распространенных форм работы по выявлению проблем является интервьюирование работников предприятия
. Этот метод также можно использовать при SWOT-анализе и в других случаях. Как правило, используется несколько итераций по формированию ответов. Например, на первом этапе работ менеджеры перечисляют по 2-3 основные проблемы, и формируется начальный перечень проблем организации. Получается перечень (поле) проблем. Формальное объединение всех указанных проблем еще не выявляет действительные проблемы предприятия - это набор точек зрения работников.
Далее выделенные проблемы необходимо обсудить на качественном уровне, с привлечением мнений наиболее квалифицированных специалистов и руководства предприятия. Глубокое обсуждение позволяет выделить группы проблем: 1) первоочередные; 2) те, что следует решать во вторую очередь; 3) остальные.
Как правило, используются методы типа голосования, и это позволяет выделить те проблемы, которые являются проблемами с точки зрения большинства специалистов. В табл. 1.1 этому соответствует колонка "балл", показывающая число работников предприятия, считающих проблему важной. Наиболее важные проблемы определяются голосованием
.. Можно использовать различные методы экспертных оценок.
Таблица 1.1. Оценка проблем предприятия (пример)
	Оценка проблем
	Балл
	Группа

	1. Тяжелое финансовое положение предприятия, нехватка денежных средств
	28
	I

	2. Износ оборудования
	19
	I

	3. Отсутствие комплексной системы управления, механизмов и эффективно работающей команды управленцев
	17
	I


Таблица 1.1. Оценка проблем предприятия (пример) (продолжение)
	Оценка проблем
	Балл
	Группа

	4. Несоответствие продукции требованиям рынка; недостаточное качество, высокая себестоимость и др.
	21
	II

	5. Отсутствие необходимой информации, недостаточный уровень компьютеризации рабочих мест
	11
	II

	6. Низкая производительность труда
	12
	II

	7. Низкий уровень квалификации в области управления в условиях рыночной экономики (маркетинг, финансы, управление персоналом и др.)
	15
	III

	8. Низкое качество сырья и комплектующих изделий и его влияние на качество продукции
	13
	III

	9. Слабая инженерная подготовка производства
	1
	III


Таким образом, в данном примере наиболее острыми являются следующие проблемы:
· тяжелое финансовое положение предприятия, нехватка денежных средств;

· отсутствие комплексной системы управления, механизмов и эффективно работающей команды управленцев;

· износ оборудования.

На этапе интервьюирования или после формирования списка проблем намечаются основные пути решения проблем.
Основные пути решения проблем (пример)
1. Усиление работы на рынке.
1.1. Повышение эффективности работы маркетинговой службы с целью обеспечения увеличения объемов продаж на ______ %:
· маркетинговые исследования рынка покупателей для определения платежеспособного спроса, уточнения требований потребителей к качеству и цене продукции;

· маркетинговые исследования рынка поставщиков, организация конкурса поставщиков с целью повышения качества и снижения стоимости сырья и комплектующих;

· интенсивная работа по подготовке договоров с покупателями и поставщиками.
1.2. Клиентная ориентация предприятия (всех служб).

1.3. Создание и производство новых видов продукции и услуг, удовлетворяющих требованиям рынка.

1.4. Разработка новых видов продукции и услуг, которые в течение 2-3 лет придут на смену существующим.

1.5. Организация работы службы маркетинга.

1.6. Стимулирование платежеспособного спроса (разработка гиб кой системы оплаты: в рассрочку, долевое участие и др.).

1.7. Активная работа с региональными заказчиками.

1.8. Улучшение и увеличение товарной группы
.

1.9. Активизация заказа ___________________ .

1.10.
Проработка вариантов расширения ассортимента товаров и услуг.
2.
Улучшение финансово-экономического состояния предприятия.
2.1. Создание эффективной системы управления финансами (принятие решений, планирование, управленческий и бухгалтерский учет, анализ, оперативное управление).

2.2. Обучение руководства всех уровней методам финансово-экономического анализа и планирования. Создание центров финансовой ответственности.

2.3. Снижение затрат (себестоимости).

2.4. Ускорение оборачиваемости средств.

2.5. Разработка и реализация программы финансово-экономического оздоровления предприятия.

2.6. Продажа законсервированных основных фондов.

2.7. Продажа или обмен металлолома.

2.8. Интенсивная работа с дебиторами.

2.9. Создание системы управленческого учета.

3.
Создание эффективной комплексной системы управления, ориентированной на результат.
3.1. Разработка и корректировка целей, критериев их достижения и целевых установок на уровне предприятия и подразделений.

3.2. Активизация и оценка потенциала предприятия и его анализ по методу "затраты - эффективность".

3.3. Выбор стратегии функционирования и развития предприятия.

3.4. План продаж (по номенклатуре).

3.5. Разработка программы развития.

3.6. Разработка предложений по реорганизации оргструктуры.

4.
Совершенствование системы управления персоналом.
4.1. Мотивация персонала на достижение целей.

4.2. Формирование эффективной команды управленцев и временных коллективов по решению проблем.

4.3. Всеобщее обучение основам рыночной экономики и методам решения проблем предприятия.

4.4. Организация работы службы управления персоналом.

5. Формирование и оценка инновационного потенциала предприятия.
5.1. Новые виды продукции.

5.2. Новые технологии.

5.3. Изменение системы управления.

5.4. Переподготовка кадров.

5.5. Установка счетчиков.

5.6. Введение системы премирования за экономию энергоресурсов.

5.7. Прочие предложения.

SWOT-анализ.
Одной из простейших методик анализа является SWOT - анализ. SWOT - это аббревиатура английских слов Strength (сила), Weakness (слабость), Opportunity (возможность), Threat (угроза). В российской литературе русское название пока не устоялось. Как видно уже из названия, смысл анализа состоит в противопоставлении ("взвешивании") противоположных качеств проекта:
· Какими сильными сторонами обладает проект? Какие составляющие проекта являются более сильными, развитыми, продвинутыми по сравнению с другими проектами?

· Какие элементы проекта являются слабыми, неразвитыми, недостаточными?

· Какие дополнительные возможности возникают при и после реализации проекта?

· Какие факторы могут поставить под удар реализацию всего проекта? Без чего осуществление проекта невозможно или теряет вся кий смысл?

Основная форма представления SWOT-анализа - в виде таблицы (она дает иное представление информации и вносит разнообразие в текст).
SWOT-анализ - инструмент стратегического анализа, который служит общим фоном для финансовой работы. SWOT-анализ - классический метод экспресс-диагностики и анализа риска организаций. Полученные данные могут явиться основой разработки стратегии развития предприятия, программы его выхода из ситуации кризиса, оздоровления и дальнейшего развития на основе: а) максимального развертывания своих сильных сторон, благоприятных внешних возможностей и б) компенсации слабых сторон и внешних угроз (табл. 1.2). Важный результат этого анализа - формирование объективной позиции по отношению к потенциалу своего предприятия, коллектива, повышение обоснованной уверенности в возможности преодоления проблем с опорой на собственные силы.
Таблица 1.2. Пример SWOT-анализа
	Сильные стороны
	Слабые стороны

	• Расположение завода в Москве Рядом - потребители продукции

• Высокое качество продукции. Ориентация на техническое перевооружение

• Молодой, квалифицированный, работоспособный коллектив руководства предприятием

• Умение работать и получать поддержку государственных органов

• Слаженность работы экономической службы

• Эффективное использование финансовых средств
	• Ценовая политика. Недостаток маркетинговой информации. Недостаточно развитая сбытовая сеть

• Отсутствие оперативности в учете

• Старое, изношенное оборудование

• Недостаточная автоматизация производства и управления

• Неплатежеспособность в связи с большой долей бартера. Нет крупных платежеспособных клиентов

• Система оплаты

• Слабая квалификация младшего состава руководства предприятием

	Возможности
	Угрозы

	• Возможность выхода на новые рынки и освоения новой продукции

• Конкурентоспособность. Высокий покупательский спрос

• Поддержка правительства

• Местоположение в столице, большие площади. Обновляется устаревшее оборудование

• Возможность набора квалифицированных кадров • Возможность получения инвестиций
	• Конкурент

 • Банкротство. Требования кредиторов

• Налоговое бремя

• Задолженность по оплате проданной продукции, взаимозачеты по бартеру. Кризис неплатежей

• Открытие счета недоимщик

 • Текучесть кадров основных рабочих профессий из-за невысокой оплаты

• Рост цен на сырье и энергоресурсы



Диагностика системы управления финансами

Цели проведения диагностики
Основная цель диагностики - определение направлений совершенствования системы управления финансами. Цели проведения диагностики системы управления финансами предприятия следующие:
1. Анализ стратегических финансово-экономических целей пред приятия и путей их достижения.

2. Определение состояния системы управления финансами:
· структура и функции финансовой службы

· задачи управления финансами, решаемые на предприятии

· достоинства, недостатки и перспективы развития существующих на предприятии систем планирования, учета и их автоматизации

· перспективные задачи управления финансами

· изменения, необходимые для более эффективного управления финансами, как по финансовой службе, так и по предприятию в целом.
3. Оценка существующего финансово-экономического состояния предприятия. Финансовый анализ.

4. Разработка рекомендаций и программы работ по совершенствованию системы управления финансами.

Для обеспечения руководства предприятия информацией, необходимой для принятия решений в области управления финансами и экономикой, финансовой службе предприятия следует уделить большее внимание решению следующих задач:
· формированию бездефицитных планов движения финансовых и материальных ресурсов, эффективному управлению оборотными средствами

· регулярной проверке безубыточности функционирования пред приятия

· вариантным расчетам ассортиментной политики, выбору приоритетных видов продукции

· вариантным расчетам мер по обеспечению безубыточного функционирования (ценовая политика, структура ассортимента, увеличение оборачиваемости, сокращение затрат, управление дебиторской задолженностью, привлечение заемных средств и т.д.)

· формированию и корректировке комплексного финансового плана предприятия по скользящей схеме

· анализу причин отклонений себестоимости и их влияния на финансовый результат предприятия.

Диагностика финансово-экономической службы

В процессе диагностики финансово-экономической службы рассматриваются следующие вопросы:
1) какие подразделения входят в финансово-экономическую службу;

2) какие основные задачи решаются;

3) соответствует ли существующая структурная схема задачам комплексного планирования и управления финансами предприятия;

4) есть ли четкое разделение функций между отделами по формированию финансового плана предприятия и контролю его выполнения;

5) какие задачи отделов финансовой службы должны решаться в соответствии с положениями и должностными инструкциями и какие решаются на практике. Для проведения диагностики эти задачи распределены по группам: планирования, контроля и анализа.
Финансовый директор (заместитель директора по экономике) и подчиненные ему отделы финансово-экономической службы должны обеспечить решение задач управления финансами и экономикой предприятия:
· максимизацию прибыли предприятия

· обеспечение безубыточного функционирования и финансовой устойчивости предприятия

· достижение прозрачности финансово-экономического состояния предприятия для генерального директора, собственников (учредителей)

· оптимизацию структуры капитала предприятия, эффективное управление капиталом

· обеспечение инвестиционной привлекательности предприятия

· создание эффективных механизмов управления финансами и экономикой предприятия.

Пример анкетирования предприятия по диагностике финансовой деятельности приведен в табл. 1.3. Указано число давших каждый из вариантов ответов. По соотношению отрицательных и положительных ответов можно выделить основные направления, по которым целесообразно совершенствовать управление финансовыми процессами на предприятии.
Таблица 1.3. Диагностика текущей финансовой деятельности (пример анкетирования)
	№
	Результаты финансовой деятельности
	Да
	Нет
	Не знаю

	1
	Позволяет ли финансовая деятельность сегодня получать точную информацию?
	0
	14
	

	2
	Формируется ли в финансово-экономической службе информация, облегчающая принятие решений на всех уровнях?
	1
	12
	1

	3
	Быстро ли финансовые службы выбирают и обрабатывают информацию?
	4
	10
	

	4
	Соответствует ли квалификация сотрудников их ответственности?
	6
	8
	

	5
	Опирается ли информация на письменную (вместо устной) передачу информации?
	6
	6
	2

	6
	Имеет ли место дублирование функций?
	7
	3
	4

	1
	Обеспечивается ли оптимальное управление финансовыми ресурсами предприятия?
	
	|7
	7

	8
	Защищает ли финансовая служба финансовые средства предприятия?
	
	|7
	:7


Диагностика маркетинговой службы
Для формирования достоверного финансового плана предприятия необходимо тесное взаимодействие подразделений финансовой службы со службами маркетинга (сбыта) и снабжения.
Основой для формирования финансового плана предприятия, ориентированного на рынок, является план продаж (реализации) продукции, поэтому цель проведения диагностики маркетинговой службы - определить состояние и возможности подразделения по участию в процессе финансового планирования на предприятии.
Элементы системы управления финансами, присутствующие на предприятии

По итогам диагностики следует сделать заключение, есть ли на предприятии следующие необходимые элементы системы управления финансами:
· документально оформленная финансово-экономическая стратегия

· наличие центров финансовой ответственности

· документально оформленные процедуры (информационные технологии) формирования вариантов финансового плана предприятия, оперативного сбора информации по выполнению финансового плана, контроля выполнения, анализа "план/факт"

· наличие "скользящего" финансового планирования

· информационные технологии решения основных задач управления финансами

· должностные инструкции

· средства комплексной автоматизации системы управления финансами.

Задачи управления финансами, решаемые на предприятии
1. Планирование и контроль доходов и расходов по периодам, подразделениям (цехам), статьям, ассортименту.
2. Планирование и контроль поступлений и платежей по периодам, подразделениям (цехам), статьям, ассортименту, платежным средствам.

3. Планирование и контроль дебиторской и кредиторской задолженности.

4. Инвестиционная политика (разработка бизнес-планов и их приоритетов, очередность выделения средств по видам продукции и по статьям затрат).

5. Работа с собственным и заемным капиталом, его привлечение и погашение, кредитная политика.

6. Анализ деятельности (финансовый анализ, анализ ассортимента, анализ отклонений).

7. Управленческий учет.

8. Внешняя отчетность (для налоговой инспекции, для акционеров, для кредиторов).

9. Автоматизация деятельности (в области финансов).

Пример оценки эффективности процессов финансового управления приведен в табл. 1.4. Оценки давались по 5-балльной шкале; указано число специалистов, поставивших ту или иную оценку.
Таблица 1.4. Оценка эффективности финансовой деятельности по ключевым направлениям
	№
	Ключевые направления
	Не знаю
	Оценка, баллы

	
	
	
	1
	2
	3
	4
	5

	1
	Финансовое прогнозирование
	6
	2
	4
	3
	
	

	2
	Своевременность поступления информации
	2
	
	4
	7
	1
	

	3
	Качество управленческой отчетности
	8
	
	1
	3
	1
	

	4
	Контроль за наличностью
	6
	
	1
	1
	3
	3

	5
	Скорость обработки документов
	3
	
	5
	3
	1
	7

	6
	Хранение документации и информации в одном месте
	
	2
	1
	6
	1
	1

	7
	Качество финансовой отчетности
	
	
	2
	5
	4
	3


Из табл. 1.4 видно, что финансовое прогнозирование осуществляется крайне неэффективно, малоудовлетворительна своевременность поступления информации, а качество управленческой отчетности большинством не оценено.
Пример анкетирования предприятия по выполняемым функциям финансово-экономической службы приведен в табл. 1.5. Указано число давших каждый из вариантов ответов о ситуации на предприятии.
Таблица 1.5. Реорганизация системы финансового управления (пример анкетирования)
	№ пп.
	Ситуация на предприятии
	Да
	Возможно
	Не знаю


	1
	Сроки документооборота редко соблюдаются,  что приводит к штрафам и взысканиям за неправильное начисление налогов и к финансовым потерям в ходе текущих операций
	12
	I 1
	1

	2
	Руководству приходится обращаться во множество отделов, чтобы получить необходимую информацию
	10
	
	4

	3
	Неопределенность в распределении обязанностей и ответственности приводит к ненужным конфликтам между отделами и к тому, что никто этим не будет заниматься
	9
	5
	

	4
	Некоторые важные финансовые функции просто не осуществляются на предприятии как в силу текущей перегрузки, так и из-за низкой квалификации персонала, что ведет к неэффективности управления
	8
	3
	3

	5
	Ответственность не всегда сочетается с полномочиями
	8
	2
	4

	6
	Данные, представляемые руководству, часто несовместимы и неоднородны по отделам и по времени
	5
	3
	6

	7
	Однородные задачи выполняются отделами несогласованно и по-разному, хотя должно быть единообразие
	5
	2
	6

	8
	Некоторые нефинансовые функции выполняются в рамках финансовой службы, тем самым снижается эффективность финансовой функции
	1
	8
	1


Анализ учетной политики
Учетная политика предприятия - это набор методов ведения бухгалтерского учета на конкретном предприятии. Учетная политика предприятия формируется на основании следующих основных документов: Положение по бухгалтерскому учету "Учетная политика предприятия" (ПБУ 1/94), утвержденное приказом Минфина РФ от 28.04.94 №100, Федеральный Закон РФ "О бухгалтерском учете" от 21.11.96 №129-ФЗ. На практике также необходимо вносить изменения и дополнения в учетную политику предприятия в связи с принятием и других основных нормативных актов.
В процессе анализа учетной политики следует определить, какими критериями пользовались при ее формировании и насколько удалось их соблюсти. Также следует рассмотреть вопрос о соответствии учетной политики основным нормативным документам.
Возможные критерии формирования учетной политики:
1) минимизация начисления текущих налогов;

2) максимизация прибыли (имидж прибыльного предприятия);

3) максимизация прибыли (создание возможностей по использованию прибыли);

4)
минимизация себестоимости (возможность понижения цены). Часть параметров учетной политики используется не в полной
мере. Например, в настоящее время разрешено относить к малоценным и быстроизнашивающимся предметам (МБП) средства, стоимость единицы которых не выше 100-кратного размера минимальной месячной заработной платы (8349 руб. в масштабе цен после деноминации), т.е. компьютер попадает в малоценные предметы. Допускается списывать 100% стоимости МБП при передаче их в эксплуатацию, т.е. все затраты будут списаны в начале использования предметов.
Использование метода ЛИФО ("последний прибыл, первый ушел") в условиях растущих цен позволяет уменьшить выплаты по налогу на прибыль. Часто используется оценка материалов по средневзвешенной себестоимости как более простая.
Учет реализации целесообразен по предъявлению счетов к оплате (независимо от поступления выручки), если авансы полученные превышают дебиторскую задолженность.
Состояние системы автоматизации
Цель диагностики системы автоматизации - выяснить, насколько полно, в каком объеме и в какие сроки руководство может получать управленческую информацию. В современных условиях для получения информации за небольшое время необходимы средства автоматизации управленческого труда.
При диагностике системы автоматизации рассматриваются:
1) перечень управленческих и бухгалтерских задач, которые автоматизированы;

2) какого вида информацию и в какие сроки можно получить;

3) какие классификаторы и признаки аналитического учета используются;

4) возможность работы в едином информационном пространстве (локальные сети, комплексные интегрированные системы), степень "стыковки" локальных программ (например, различных модулей бухгалтерских и плановых программ);

5) общее количество пользователей;

6) используемые технические средства автоматизации (компьютеры), их количество;

7) используемое программное обеспечение общего назначения (программные оболочки) и специальное программное обеспечение (автоматизированные рабочие места, на которых решаются конкретные задачи);

8) политика предприятия на обозримое будущее по использованию средств автоматизации;

9) квалификация пользователей имеющихся средств и их возможности по постановке новых задач;

10)
квалификация программистов предприятия, их возможности по решению возникающих новых задач. Кто сопровождает используемые программные средства.
Как правило, на больших и средних предприятиях есть служба автоматизации (отдел вычислительной техники). Возможности компьютеров используются для обработки текстовых документов; расчетов в электронных таблицах; решения задач бухгалтерского учета при помощи специальных программ, разработанных программистами предприятия или специализированными компьютерными фирмами. Как правило, реализованы блоки (модули): бухгалтерия (финансы), сбыт, снабжение, заработная плата, материальная бухгалтерия.
По опыту авторов на предприятиях практически не встречаются случаи комплексной автоматизации системы управления финансами. Задачи планирования, например, решаются на уровне электронных таблиц, локально, без достаточного анализа и накапливания статистики.
Анализ финансово-экономического состояния предприятия

Под анализом финансово-экономического состояния предприятия (часто его называют просто финансовым анализом), как правило, понимается анализ финансовой отчетности с помощью:
· финансовых коэффициентов;

· тенденций изменения показателей (горизонтальный анализ);

· анализа структуры (вертикальный анализ).

При горизонтальном анализе целесообразно выделить влияние инфляции на изменения других показателей. Для этого необходимо провести перерасчет стоимостных показателей в ценах начального периода (с учетом отраслевых показателей инфляции).
Практически в каждой книге по финансовому менеджменту приводится перечень коэффициентов, поэтому здесь они обсуждаются очень кратко. Иногда [2] анализ финансовой отчетности рассматривается более широко.
Суть финансового анализа - в выяснении следующих вопросов:
· какие коэффициенты рассчитывать;

· с чем сравнивать рассчитанные значения;

· какие следует сделать выводы.

Целесообразно проводить корректировку отчетности для аналитических целей (или, как говорят, "построить аналитическую отчетность") путем:
1) вычитания убытков из собственного капитала;

2) перенесения авансов полученных в дебиторскую задолженность с обратным знаком. Аналогично авансы выданные учитываются в кредиторской задолженности тоже с обратным знаком;

3) так как часть статей затрат (на рекламу, командировочные, проценты по краткосрочным кредитам и др.) сверх некоторого предела относятся на чистую прибыль, целесообразно их полностью учитывать среди затрат. Налогооблагаемая база прибыли, естественно, считается неизменной.

Выделяют следующие группы показателей (коэффициентов):
1) рентабельности;

2) ликвидности;

3) оборачиваемости (деловой активности);

4) финансовой устойчивости (структуры капитала);

5) положения компании на рынке ценных бумаг.

Перечень основных показателей финансового анализа приводится в Приложении 1.
Коэффициентов финансового анализа много. Расчет всех показателей занимает несколько десятков страниц. Когда такая "справка" ложится на стол руководителю, дочитать ее в состоянии далеко не каждый, в потоке цифр очень легко утонуть и за деревьями не увидеть леса. По мнению авторов, целесообразно представлять руководству только основные, наиболее информативные и существенные коэффициенты. Иногда достаточно использовать 1-2 показателя из каждой группы. Если будет необходимо, руководитель предприятия уточнит задание по проведению финансового анализа и перечень необходимых показателей. Для облегчения восприятия необходимо использовать графики, показывающие динамику изменения показателей, их структуру и т.п., а также комментарии в виде пояснительной записки. Важно, чтобы в ней была не только констатирующая часть (например, "текущая ликвидность ниже нормы", или "рентабельность ухудшается"), но и рекомендации по улучшению финансового состояния.
В то же время выделить несколько коэффициентов, которых было бы достаточно для проведения глубокого и комплексного анализа, невозможно. Финансовая деятельность предприятия многогранна, различные показатели (коэффициенты) отражают разные стороны финансовой деятельности, поэтому они несут существенную информацию различным группам пользователей. В связи с этим нельзя обойтись одним показателем. Среди основных пользователей финансовой информации выделяют руководство (менеджеров), акционеров (владельцев), кредиторов.
Руководство компании должно обеспечить текущую и долгосрочную деятельность компании и решение тех задач, которые перед ними ставят акционеры. Следовательно, наиболее важными будут являться коэффициенты рентабельности, анализ маржинальной прибыли
, оборачиваемость основных статей активов и текущих пассивов, структура потока платежных средств, а также изменения в финансовом положении компании за последнее время (горизонтальный анализ).
Акционеров коммерческого предприятия интересует прежде всего доход, который они получат, и надежность получения этого дохода. Это будет выражаться в доходности на собственный капитал, а также в положении компании на рынке ценных бумаг, росте курса акций.
Кредиторов беспокоит надежность возврата заемных средств, включая их доход (проценты по кредиту - для кредитов, выручка - для поставщиков и подрядчиков, своевременное получение налогов и платежей - для бюджетов и внебюджетных фондов). Эту группу будет интересовать ликвидность, доля заемных средств, соотношение прибыли и выплат по заемным средствам, структура потока платежных средств.
Рассчитанные показатели следует сравнивать с:
1) нормативным значением показателя;

2) изменением данного показателя за последние несколько периодов;

3) средним значением данного показателя по предприятиям аналогичного профиля, отрасли или промышленности в целом;

4) значением показателя в разработанной финансовой стратегии или бизнес-плане.

Методика Минэкономики РФ (приказ от01.10.97№118 "Методические рекомендации по разработке финансовой политики предприятия") описывает основные показатели, рекомендуемые для аналитической работы на предприятии:
· общий коэффициент покрытия (коэффициент текущей ликвидности)

· коэффициент срочной ликвидности

· коэффициент ликвидности при мобилизации средств
· соотношение заемных и собственных средств

· коэффициент обеспеченности собственными средствами

· коэффициент маневренности собственных оборотных средств

· рентабельность реализованной продукции

· коэффициент оборачиваемости оборотного капитала

· коэффициент оборачиваемости собственного капитала.

Во многих методиках приводятся нормативные значения различных показателей. Ряд нормативов имеет простой содержательный смысл. Иногда обоснованность нормативов неясна. Например, в постановлении Правительства РФ от 20.05.94 № 498 "О некоторых мерах по реализации законодательства о несостоятельности (банкротстве) предприятий" указывается, что коэффициент текущей ликвидности должен быть больше 2. Для подавляющего числа промышленных предприятий России в условиях неплатежей значение этого показателя составляло от 1 до 1,5. Тем самым данная методика "обрекает" признавать финансовое состояние предприятий неудовлетворительным. Около 90% российских крупных и средних промышленных предприятий являются формальными банкротами по этим показателям.
Ряд источников указывает, что коэффициент абсолютной ликвидности должен быть больше 5%. На практике этот коэффициент, как правило, меньше 1%. Опять же, проблема большинства промышленных предприятий - неплатежи и нехватка оборотных средств, а по этому нормативу предписывается 5% величины задолженности держать в виде денежных средств. К тому же средства должны быть в обороте и приносить прибыль, а не "лежать" на счете. По мнению авторов, в ситуации хронических неплатежей количество денежных средств должно составлять не менее половины среднедневной величины платежей, но не более 1-2-дневного запаса. Накапливать денежные средства следует только для осуществления крупных платежей (выплата заработной платы, погашение кредита, и др.).
Динамика показателей несет более важную информацию для специалистов, чем те же показатели в статике. Она показывает изменения в финансовом положении. Например, текущее значение показателя может не вполне удовлетворять пользователя, но динамика изменений будет свидетельствовать о скорой нормализации.
Сопоставление с другими предприятиями аналогичного профиля дает важную информацию о деятельности конкурентов, их финансовой политике и финансовом состоянии, ситуации на рынке в целом. Знание финансовых слабостей других предприятий позволяет получить конкурентные преимущества, а анализ их сильных сторон способствует нахождению рецептов укрепления собственного положения.
При отсутствии информации о предприятиях аналогичного профиля следует использовать информацию об отрасли. Рынок России открывается перед западной продукцией, конкурировать необходимо и с западными компаниями, поэтому сравнение с западными аналогами позволяет выработать те критерии, которым должна удовлетворять деятельность предприятия для обеспечения собственной конкурентоспособности.
Одним из наиболее информативных является показатель выработки на одного работающего - характеристика производительности труда. По многим предприятиям России выработка в 5-10 раз меньше, чем у западных компаний. Цены на продукцию и сырье практически сравнялись, и доля заработной платы сопоставима. Значит, на российских предприятиях при меньшей производительности труда в соответствующее число раз будет меньше и оплата! Классики марксизма указывали, что для победы в конкурентном соревновании производительность является важнейшим показателем. Пока Россия и ее предприятия значительно проигрывают!
Целевые установки финансовой стратегии показывают, насколько финансовая деятельность предприятия соответствует желаемым значениям. При систематическом несоответствии текущих и целевых значений необходимо существенно изменять финансовую политику или пересматривать цели.
Анализ Дюпона
Важнейшим критерием принятия финансовых решений является норма прибыли на вложенный капитал. Анализ по системе Дюпона (The DuPont System of Analysis) позволяет разложить доходность на капитал на составляющие и провести анализ покомпонентно. В ее основу заложена следующая жестко детерминированная факторная зависимость:
РСК = П/СК= (П/В) (В/А) (А/СК) = Р х ОА х ФЗ
где РСК - рентабельность собственного капитала; П- прибыль; В - выручка; А - активы; СК - собственный капитал; Р - рентабельность по продажам; ОА - оборачиваемость активов; ФЗ - коэффициент финансовой зависимости.
Из представленного соотношения видно, что рентабельность собственного капитала зависит от трех факторов: рентабельности хозяйственной деятельности Р = П/В, оборачиваемости активов ОА =В/А и структуры капитала ФЗ = А/СК. Значимость выделенных факторов объясняется тем, что они обобщают все стороны финансово-хозяйственной деятельности предприятия.
Один и тот же уровень нормы прибыли на вложенный капитал может быть достигнут за счет сочетания прибыльности и оборачиваемости (рис. 1.1). Различные виды продукции следует сопоставить по отдаче на вложенный капитал с учетом оборачиваемости. Например, по строительству оборот составляет до 12 мес., а по производству обычного железобетона 1-2 мес. Цикл в розничной торговле продуктов питания - порядка недели, а в производстве высокотехнологичных изделий (космос, самолеты) - не менее года. Соответственно доходность за один цикл оборота должна быть разной для одинаковых условий доходности по капиталу.
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Рис. 1.1. Кривая безразличия нормы прибыли на вложенный капитал
Таким образом, в результате диагностики и анализа состояния системы управления финансами формируются основные направления улучшения финансового состояния:
1. Увеличение продаж продукции.

2. Сокращение затрат.

3. Увеличение оборачиваемости, сокращение потребности в обо ротном капитале.

4. Увеличение доли денежных средств в расчетах, сокращение доли бартера.

5. Совершенствование взаимодействия подразделений финансово-экономической службы, а также между службами предприятия.

6. Повышение экономической заинтересованности (экономическая самостоятельность), мотивация.

Данный перечень выглядит достаточно общим. Естественно, в результате анализа конкретного предприятия формируются конкретные данные.
Что еще читать по диагностике предприятия

Диагностика деятельности предприятия является первым этапом работы консультантов на предприятии. В таком ключе она описана в классической книге "Управленческое консультирование" под редакцией М. Кубра (1992).
Опыт проведения диагностики и формирования программы реформирования предприятий описан в книге В.Н. Тренева, В.А. Ирикова и других авторов "Реформирование и реструктуризация предприятий: Методика и опыт" (1998).
Практический опыт улучшения финансового состояния ЗАО "Чайковский текстиль", диагностика и анализ деятельности, программа действий и последовательность шагов по выходу из кризиса изложена в брошюре "Технология и опыт вывода предприятия из критического и банк-ротного состояния в конкурентоспособное". Книга построена на опыте одного предприятия, но технология работы достаточно типовая.
Некоторый опыт представлен в брошюре А.П. Посадского, СВ.-Хайниша "Консультационные услуги в России: Практическое пособие для менеджеров и предпринимателей" (1995).
Что еще читать по финансовому анализу

Описание основных коэффициентов финансового анализа проведено в подавляющем большинстве книг по управлению финансами. Обширное описание методов анализа приведено в книге Л.А.Бернстайна "Анализ финансовой отчетности" (1996).
Методы анализа с точки зрения различных групп пользователей (акционеры, кредиторы, менеджеры) приведены в книге Э.Хелферта "Техника финансового анализа" (1996).
В книге Р.Брейли и С.Майерса (1997) показан опыт США по применению финансовых коэффициентов для прогнозирования банкротства компании.
С помощью статистических методов для компаний США, котируемых на фондовой бирже, был разработан также Z-счет Альтмана, служащий для прогнозирования банкротства компаний. Разработаны также несколько модификаций для компаний, не котируемых на бирже, и для компаний Великобритании. Для российских компаний этот метод не имеет обоснованной теоретической базы, но на практике неплохо показывает тенденцию изменения состояния компании. Описание Z-счета приведено в небольшой, но хорошо и ярко написанной брошюре Т.Скоуна "Управленческий учет" (1997) и во многих других книгах по управлению финансами.
Детальное описание методов анализа финансовой отчетности приведено в пособии Эрнст & Янг "Как понимать и использовать финансовую отчетность" (1996).
Трехэтапная методика анализа финансовой отчетности приведена в книге В.В. Ковалева "Финансовый анализ" (1997).
Задание для самостоятельной работы

1. Сформируйте перечень основных проблем предприятия. Вы делите наиболее важные проблемы и те проблемы, на которые Вы в значительной мере в состоянии повлиять. Какие основные проблемы препятствуют эффективному развитию организации? Как их можно решить? Проведите анализ собственными силами или используйте внутренних или внешних консультантов.

2. Проведите финансовый анализ Вашего предприятия за последние восемь кварталов. Выделите наиболее информативные показатели. Проанализируйте оборачиваемость основных статей капитала. Что можно предложить для сокращения оборачиваемости? Проанализируйте структуру затрат, выделите основные статьи затрат. На какие статьи Вы можете повлиять в наибольшей степени? Какие меры можно предложить по сокращению затрат? Определите основные возможные направления улучшения по продажам, затратам, оборачива емости, использованию заемных средств.

3. Проведите анализ решаемых задач. Какие задачи необходимо решить дополнительно?

4. Оцените потребность в средствах информатизации (компьютеры и программное обеспечение). Оцените затраты. Определите очередность решения задач.

Выдержки из финансового анализа предприятия

Исходные данные
Анализ финансового состояния предприятия проводился с точки зрения внешнего аналитика. При "внешнем" анализе в наличии, как правило, имеется только отчетная и статистическая информация (балансы и приложения, формы государственной статистики).
Для начального анализа использовалась предоставленная предприятием официальная отчетная информация поквартально с 01.01.95 по 01.07.97: балансы (форма №1 по ОКУД), приложения к балансу (форма №2 по ОКУД). Часть исходных данных представлена в табл. 1.6, 1.7.
Общие выводы
С точки зрения внешнего партнера произошли негативные изменения в финансовой деятельности фирмы. В данном случае - это повод для дополнительных вопросов. Естественно, что этот анализ формальных коэффициентов должен сочетаться с комплексным анализом причин.
1. До 01.07.96 финансовое состояние являлось удовлетворительным с общей тенденцией улучшения.

2. Начиная с 01.10.96 финансовое состояние предприятия следует характеризовать как неудовлетворительное.
3. С 01.07.96 тенденция изменения финансового состояния - негативная, т.е. идет его последовательное ухудшение.

4. Происходит чрезвычайно резкое уменьшение собственного обо ротного капитала. Это свидетельствует о переводе оборотных средств в необоротные или о больших убытках.

5. С точки зрения кредитора: ликвидность значительно ниже нор мы и продолжает ухудшаться. Сильно упала доля собственного капитала, т.е. фирма живет за счет кредитов.

6. Прибыльность предприятия - очень хорошая. Значительную долю собственного капитала составляет накопленная прибыль, текущая рентабельность по собственному капиталу - до 40%. Пожалуй, это единственный положительный фактор.

7. Сочетание высокоприбыльной работы с ухудшением финансового состояния свидетельствует о том, что предприятие финансово несостоятельно и только получаемая прибыль спасает от банкротства.
Анализ капитала
Наглядное представление о динамике изменения структуры баланса в течение анализируемого периода дают диаграммы структуры активов и пассивов. С 01.01.95 имущество предприятия (в текущих ценах) возросло более чем в двенадцать раз. Доля основных средств снижается с 55 до 40%. На 01.07.97 очень большая сумма находится в незавершенном строительстве и в готовой продукции. Доля дебиторов традиционно составляет около 20%.
При анализе источников имущества (пассивов) выяснилось, что их основой до 01.07.96 являлся стабильно растущий собственный капитал предприятия (с 46% валюты баланса на 01.01.95 до 69% валюты баланса на 01.07.96) (рис.1.2). С 01.10.96 происходит неуклонное снижение доли собственного капитала до 25% (рис. 1.3). При этом рост собственного капитала обусловлен не только эффектом переоценки основных фондов и новыми эмиссиями (как на большинстве российских предприятий), но и стабильным ростом нераспределенной при-
были (примерно в 7,8 раза за период с 01.01.95 по 01.07.97). Традиционно высокой (20-25%) является доля авансов полученных. Начиная с 01.10.96 очень велика зависимость предприятия от краткосрочных кредитов (30-40%, на 01.04.97 - 50%).
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Рис. 1.2. Структура пассивов
Стабильное превышение уровня кредиторской задолженности над уровнем дебиторской внушает тревогу в связи с достаточной рискованностью такой позиции, предъявляющей повышенные требования к качеству финансового управления и квалификации финансового менеджера. Происходит резкое уменьшение собственного оборотного капитала, начиная с III квартала 1996 г., особенно резкое падение произошло во II квартале 1997г.
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Рис. 1.3. Динамика собственного оборотного капитала
Возникает вопрос: является ли данное предприятие платежеспособным?
Проанализируем финансовое состояние предприятия с точки зрения постановления Правительства РФ от 20.05.94 № 498 "О некоторых мерах по реализации законодательства о несостоятельности (банкротстве) предприятий".
Проведенный анализ (рис. 1.4) показывает, что по всем формальным критериям предприятие находится в зоне формального банкротства. Ситуация с III квартала 1996 г. ухудшается. Коэффициент текущей ликвидности уменьшился с 1,5 до 0,5. Коэффициент обеспеченности оборотными средствами резко уменьшился с 0,45 до - 0,5.
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Рис. 1.4. Российские показатели банкротства
1 - норматив текущей ликвидности; 2 - фактическая ликвидность;
3 - норматив обеспеченности собственными оборотными средствами;
4 - фактическая обеспеченность собственными оборотными средствами
Анализ основных коэффициентов

Рассматривались основные группы финансовых коэффициентов (показатели ликвидности, рентабельности, финансовой устойчивости и т.д.), позволяющие оценить финансовое состояние предприятия и выявить наметившиеся тенденции.
Ликвидность является основным (формальным) показателем при рассмотрении показателей банкротства. Текущая ликвидность предприятия значительно ниже нормы.
Рентабельность: предприятие является высокорентабельным на протяжении всего рассматриваемого периода. Норма прибыли по капиталу составляет 10-20%, норма чистой прибыли по собственному капиталу - от 10 до 40%. Это очень высокий показатель.
Финансовая надежность: доля собственного капитала падает, резко ухудшаются возможности предприятия по обеспечению кредитами.
Оборачиваемость: анализ оборачиваемости активов и пассивов показывает, что сильно выросла оборачиваемость денежных средств, вдвое выросла оборачиваемость дебиторов. Оборачиваемость кредиторской задолженности (240 дней) - очень высокая. За последние два квартала оборачиваемость оборотных активов выросла в полтора раза, что свидетельствует о плохой финансовой работе.
Комментарий. Финансовый анализ предприятия был проведен в ноябре 1997г. Выводы о плохом финансовом состоянии были восприняты руководством крайне отрицательно ("Ведь предприятие реализует хорошие проекты, быстро растет, прибыль очень большая"). Впоследствии предприятие столкнулось с большой проблемой получения кредитов, задержка заработной платы составила 3 мес. (ранее задержек заработной платы не было).
Глава 2. Финансовая политика и стратегия реформирования предприятия.
В данной главе формулируются цели, критерии и ключевые направления реформирования финансовой политики в условиях реструктуризации предприятия, для достижения которых должны использоваться основные инструменты финансового менеджмента. Оценивается вклад отдельных (конкретных) инструментов, направлений и проектов в достижение конечных целей и решение ключевых проблем. Рассматривается практика конкретных предприятий по рабочей формулировке целей и критериев, характеризующих степень достижения этих целей. Приводится укрупненная сквозная схема процедур цикла формирования, реализации и корректировки приоритетов финансовой политики.
Финансовая политика

Финансовая политика включает в себя все решения, меняющие "правила игры" внутри предприятия, основные принципы его деятельности. Для многих предприятий в случае целевой установки "выжить" - это коренная смена приоритетов, в том числе финансовых целей по сравнению с целями производственными, социальными и т.д. Решения, принимаемые в рамках определенной финансовой политики, в рамках закрепленных принципов работы и не меняющие их, относятся к управлению финансами. Поэтому финансовая политика формируется на стадии разработки и принятия новой стратегии развития, например реформирования предприятия. Управление финансами реформируемого предприятия имеет целью обеспечить предприятие методиками, подходами, ресурсами, необходимыми для выхода из кризисной ситуации, а также отследить рациональное использование средств и эффективность операций и процессов, для которых эти средства были предназначены.
Управление финансами - это совокупность взаимоувязанных решений и практическая реализация их на предприятии. Эти решения должны соответствовать принятой стратегии развития и содействовать регулированию его финансовых потоков. Наконец, как учебная дисциплина, управление финансами - это комплекс методов и терминов, возникших в ходе практической деятельности и исследований, которые применяются на предприятии. В силу ограниченности объема авторы посчитали необходимым привести перечень основной литературы по данной проблеме.
Финансовое состояние предприятия во многом определяет, какую стратегию выберет руководство на будущее. На практике нередко именно финансово-экономические службы выступают инициаторами реформирования предприятия. Однако только желания одной функциональной ветви предприятия (пусть и достаточно важной) мало, необходима включенность в процесс реформирования всех подразделений предприятия. В связи с этим можно выделить три подхода к управлению финансами:
1. Формальный подход, когда решаются основные финансово-экономические задачи, однако без реорганизации всех сторон деятельности предприятия. Большинство литературных источников и методических пособий достаточно подробно описывают именно этот подход. Его недостатком является низкая эффективность в силу функциональной ограниченности. Реорганизация финансово-экономической функции сама по себе не затрагивает всех сторон работы предприятия, поэтому эффект от реализации данного подхода составляет, как правило, 10- 15% за счет более аккуратного ведения финансово-экономической планово-отчетной документации. При этом значительно возрастают внутренние затраты предприятия на выполнение финансово-контрольных функций, которые сами по себе не добавляют стоимости и поэтому мо гут целиком "проесть" полученный эффект. Так, при отсутствии автоматизации упор делается на усиление контроля за счет увеличения численности персонала финансово-экономических служб. Сегодня нередко приходится сталкиваться и с другой ситуацией, когда освоены практически все основные задачи - методика ведения финансового учета по западным стандартам, планирование денежных потоков, маржинальный анализ, календарная очередность составления и представления в центр отчетности и т.д., а также есть достаточно компетентный персонал финансово-экономической службы, однако предприятие в целом находится в тяжелейшем финансовом положении (например, КамАЗ).

2. Более глубокий подход к реформированию предприятия - с разработкой финансовой стратегии развития предприятия на период реформы и ближайшие 1-2 года. Он предполагает внутреннее реформирование предприятия и его подразделений, соответствующую ре организацию финансово-экономической службы и охватывает все основные бизнес-единицы предприятия. Он был реализован на ОАО "Ижевский радиозавод", ОАО "Завод электроники и механики" и др. Данный подход освещен в литературе значительно слабее. Эффект при его реализации достигает 40-50% и более.

3. Подход, связанный с построением бизнес-процессов заново. Сегодня для многих российских предприятий этот подход является единственной возможностью отказаться от неэффективных, архаичных методов ведения бизнеса, которые неизбежно уничтожат такие предприятия. При данном подходе в основу всей реорганизации ложится ориентация на бизнес-процессы, исходя из которой вырабатываются и стратегия, и организационная структура, и особенности организации и управления функциональными структурами, в том числе и подразделениями финансово-экономической службы. Данный подход в отечественной практике практически еще не получил освещения.
Необходимыми условиями реализации второго и третьего подходов являются:
1. Наличие лидера, знающего рынок, умеющего предвидеть его динамику. В отличие от "классического" менеджера, умеющего планировать, контролировать и управлять финансами, производством и т.д., лидер преобразует и обновляет, предвидит возможности, которые не видят другие. Лидер формирует стратегию и команду, ее реализующую, высвобождая энергию творчества работников, заинтересованных и воодушевленных лидером, его примером, которые дела ют все возможное и невозможное.

2. Выработанная стратегия, программа выхода из кризиса должна быть не декларацией, которую многие работники не видели, не слышали и не понимают. Она должна осуществляться через подбор нужных людей (а это, пожалуй, самое трудное в условиях, когда самые квалифицированные кадры уже покинули предприятие), тех, кто будет реализовывать стратегию. Таким образом, главное - не "что делать" и даже не "как делать", а главное - "кто делает".

3. Новая организационная структура должна отражать стратегию выхода из кризиса и комплектоваться способными, независимы ми специалистами, в конкретную работу которых лидер не вмешивается. Он отслеживает процесс через систему управленческого учета.

4. Делегирование полномочий, в рамках которого работники разворачивают мероприятия антикризисной программы, что обеспечивает отдачу на вложенные ресурсы.

5. Преобразование каждого подразделения в центр финансовой ответственности, что позволяет определить вклад каждого в результаты реализации программы.

6. Анализ, сегментирование и моделирование рынка, позиционирование товара.

7. Выбор приоритетов распределения финансовых и других ресурсов с учетом интересов предприятия в целом и оценка последствий принимаемых решений.

Стратегия обычно определяется как реакция предприятия на внешние возможности, требования и опасности в соответствии с уровнем компетенции его персонала и имеющимися средствами. Стратегия не самоцель, а ряд направлений и вариантов достижения основных будущих целей предприятия. Сегодня многие российские предприятия, как показывает наша практика, не видят будущего. За массой нерешенных проблем они потеряли смысл своей работы и не могут определить, в каком направлении они должны двигаться с учетом динамики внешней среды, рынков, конкурентов и технологии.
Проблема возникает, если предприятие в данный момент не обеспечивает достижение стоящей перед ним цели или же в будущем нет гарантии достижения поставленной цели. Основная трудность выявления проблем заключается в том, что каждая проблема порождена большим числом факторов и обстоятельств, связанных между собой. Причинные факторы, породившие ту или иную проблему, бывают внешние и внутренние. При работе с предприятиями особое значение уделяется внутренним проблемам, при этом выделяются структурированные, слабоструктурированные и неструктурированные проблемы.
Традиционный финансовый анализ проводится, как правило, с опорой на структурированные проблемы, когда все их составляющие (признаки, проявления, причины, обстоятельства и зависимости между ними) определены в количественном виде. Однако наибольшую долю проблемных ситуаций, с которыми приходится сталкиваться сегодня руководителям, составляют слабоструктурируемые проблемы, для которых характерны преимущественно качественные зависимости между элементами. Они характеризуются непредсказуемостью, сложностью, отсутствием строгих алгоритмов решения, требуют при своем решении активного участия квалифицированных консультантов, и, что еще более важно, участия не только профессиональных финансовых аналитиков (это ведет к функционально ограниченным решениям), но также и специалистов в области управления инновациями, изменениями, маркетинга, управления персоналом, наконец, руководителей-практиков, реализовавших программы реформирования на своих предприятиях.
Руководители решают проблемы на основе интуиции, опыта и здравого смысла, а также на основе системного подхода - рационального решения проблемы. Интуитивное решение часто является формой проявления последующих подходов. Не случайно есть шутка: "Интуиция - это на 70% информация". Опыт и здравый смысл - хороший базис для решения слабоструктурированных проблем, поскольку они довольно часто повторяются. В российской практике перехода на рыночные отношения явно не хватает опыта. Чаще руководители сталкиваются с уникальными проблемами. В этом случае необходим системный подход, включающий пять основных стадий:
1) выявление проблем;

2) определение корневых причин в ходе структурирования и диагностики проблем;

3) выработка основных вариантов решений-проектов;

4) выбор эффективного решения;

5) реализация решения-проекта.

Первые три стадии вызывают наибольшие трудности у руководителей предприятий.
Самым значимым фактором все без исключения предприятия называют влияние внешней среды. За прошедшие 5-7 лет ситуация стала чрезмерно сложной, изменчивой и запутанной. Руководителям все труднее изыскивать важную информацию, следить за изменениями, которые должны быть отражены в стратегии развития предприятия. Практика показывает, что очень важно более детально узнать внешнюю среду, чтобы можно было оценить последствия ее изменений для предприятия.
Следует отметить, что любые преобразования требуют больших усилий со стороны персонала, поэтому собственно изменения, как правило, принимаются очень инертно. Не случайно в практике консалтинга на первом этапе диагностики мы обычно получаем в качестве обратной связи ответы, что все уже устали от этой "чехарды" как внутри предприятия, так и во внешней среде и всем хочется стабильности. Поэтому сначала рассматриваем стратегию "бездействия", или инерционный сценарий: что будет, если ничего не делать и оставить все как есть? Обсуждение данной стратегии сразу же отрезвляет критиков перемен, так как следуют самые тяжелые последствия, ведущие к прямому банкротству, причем в самые короткие сроки (через полгода - год).
Второй крайний случай, когда группа молодых менеджеров (прошедших обучение в школах бизнеса, либо прекрасно освоивших процесс самообразования) настаивает на самых радикальных преобразованиях всего и вся, основываясь на поверхностных представлениях о реинжиниринге предприятия и при этом не оценив полную неготовность персонала к переменам как психологически, так и профессионально. Нередко переход к таким кардинальным преобразованиям приводит к краху предприятия. Стратегия "революция сразу" должна быть обсуждена весьма подробно. Здесь более детально анализируется прогноз влияния внешней среды, динамика развития конкурентов, ожидаемые "провалы" на рынках, ожидания непопулярных мер со стороны федерального центра в отношении отмены всевозможных льгот, изменений в налоговой и финансовой политике и т.д. Но самое главное, важно оценить готовность команды управленцев и ведущих специалистов к такого рода преобразованиям. В этом случае чаще всего получает официальное признание более осторожная точка зрения: преобразованиям - да, но без революций.
Очень важно не растерять ту активную группу молодежи, которая готова к преобразованиям. Значительно тяжелее работать с группой, где преобладают только умудренные опытом руководители, кому за 60. При всей важности опыта эти менеджеры до последнего придерживаются тех принципов, которые формировались у них десятилетиями. И, к сожалению, они слишком поздно осознают свою неправоту, либо даже при самых плачевных последствиях остаются верны своим принципам, виня во всем всех, кроме себя.
На каждом предприятии соотношение "консерваторов" и "реформаторов" различно, при этом они представляют самые разные функциональные подразделения предприятия. А в случаях неудовлетворительного финансового состояния предприятия доминирует еще и позиция "молчаливого бойкота", когда вслух точка зрения того или иного руководителя не высказывается, а делается вид, что одобряются все решения, на деле же они просто бойкотируются.
Разработка стратегии предприятия

Процесс разработки стратегии существенно отличается от выполнения текущих задач, более того, последние затрудняют его осуществление. Не случайно говорят, что настоящий руководитель живет и работает в двух измерениях: в стратегическом (вырабатывая стратегию и отслеживая ход ее выполнения) и в текущем (решая текущие проблемы). Как показывает опыт, выработка эффективной стратегии требует, чтобы руководство полностью отвлеклось от текущих проблем. Для этого целесообразно группу руководителей-разработчиков отвлечь на 3-5 дней от выполнения текущих функций (например, вывезти на базу отдыха или в учебный центр).
Опыт показывает, что любые навязанные извне наработки стратегии развития предприятия, включая чей-то передовой опыт или предложение какой-либо консультационной фирмы, не приносят желаемых результатов. Это объясняется тем, что направление стратегии и ее детализация должны быть инициированы менеджерами данного предприятия. В ходе серьезного оппонирования и возражений они должны быть защищены и доказаны (а не навязаны). В процесс разработки стратегии реформирования предприятия включаются все руководители высшего звена и ключевые менеджеры среднего звена управления. Лишь в этом случае каждый менеджер почувствует и оценит свое место в процессе будущих преобразований. И не страшно, если на первом этапе предложения покажутся примитивными. В ходе интенсивной работы в течение этих 3—5 дней идет и процесс экспресс-обучения, изучения многочисленных примеров из отечественной и зарубежной практики, оценки сильных и слабых сторон будущей стратегии. При этом анализируются и возможные трудности, разрабатываются меры по их преодолению. Работа может вестись и в конкурентных группах по 5-7 человек, с выбором наилучшего варианта. И лишь после целого рада итераций в ходе заключительной стадии - рабочего проектирования - проект стратегии выносится на рассмотрение совета директоров. Весь процесс разработки и принятия стратегии занимает 1-2 месяца.
Необходимой предпосылкой успеха является определение цели. Как говорил Сократ, "кто не знает гавани, в которую он хочет войти, тому и ветер не благоприятствует". Цели должны быть реальными, мотивированными и логически построенными. Они безусловно должны соответствовать особенностям, возможностям и опыту предприятия. Здесь на практике применяются два основных подхода:
1.
Опора на выделение основных самых существенных проблем пред приятия и выработку комплекса целевых мероприятий по их решению.
2.
Основа - создание идеального образа — целевых установок предприятия с точки зрения клиентов и построение компании заново.
Более подробно об этом сказано в последней главе. На практике можно применять эти подходы в режиме деловой игры. Сначала отрабатываются решения в рамках первого подхода, а затем, после обстоятельного рассмотрения его результатов, проходит отработка на базе второго подхода. По нашему мнению, второй подход более конструктивный и эффективный, однако он требует существенно больших затрат и усилий на переобучение персонала.
Стратегия включает формулировку основных принципов (идеологии, философии) деятельности, определение ассортиментной политики, стратегии конкурентной борьбы, технической (производственной) политики, кадровой и финансовой политики, стратегии и тактики развития (определение особо важных первоочередных мер).
Основной принцип формирования стратегии развития во внешней среде - максимальное использование сильных сторон предприятия, обеспечивающих преимущества перед конкурентами (активная маркетинговая политика).
Основной принцип формирования стратегии развития внутренней среды - максимальное использование внутренних резервов предприятия и последовательное устранение слабых сторон, являющихся наиболее "узкими местами" на пути достижения целей.
Важнейшим фактором конкурентоспособности является эффективность использования имеющихся ресурсов [3].
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Рис. 2.1. Оценка вклада в повышение эффективности предприятия: 1 - система управления; 2 - структурные изменения; 3 - инновации
Можно выделить всего три группы (рис.2.1) основных средств повышения эффективности любого предприятия:
1.
Выявление и полное использование имеющихся резервов за счет формирования заинтересованности персонала в полной отдаче и повышении эффективности (система управления).
Основным средством здесь является создание и практическое использование эффективного (по конечным результатам) комплексного механизма управления. Он в первую очередь должен включать механизмы мотивации, активизации и стимулирования труда, противозатратные механизмы, механизмы ценообразования, технологию управления по конечным результатам, человеко-машинные технологии принятия рациональных решений, повышение профессионального уровня руководителей в области управления и т.п.
Эта группа средств может дать быстрый (за месяцы) прирост эффективности с минимальными затратами с выходом на предел, определяемый исчерпанием существующих производственно-технологических возможностей предприятия.
2.
Структурные изменения за счет снижения доли неэффективных производств и убыточных видов продукции.
Основными средствами реализации подобных структурных изменений являются техническое перевооружение, реконструкция с выбором рациональной ассортиментной политики, сформированной с учетом маркетинговой информации. Это средство может быть в 2-3 раза более эффективным, чем первое.
3.
Создание и рациональное использование новых видов продукции, услуг и новых технологий за счет активизации инновационных процессов.
Основным средством является проведение научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ и (или) подготовка и проведение программ по внедрению разрабатываемых новшеств (инновационные программы) по новой продукции, новым технологиям, новым методам управления.
Главное отличие третьей группы средств, базирующихся на использовании инноваций, - это постоянно растущие возможности многократного повышения эффективности.
Стратегия развития ОАО "НПФ Пигмент"
Первоначально руководителями предприятия была сформулирована генеральная цель предприятия или миссия (окончательное решение остается за Советом директоров ОАО): "Мы сделаем Вашу жизнь красочной".
Затем руководители обсудили критерии достижения целей.
Работы проводились в два этапа:
1. Формулировка целей и критериев их достижения активом (руководством верхнего и среднего звена управления) ОАО "НПФ Пигмент" (21 человек).

2. Корректировка заданных целевых установок после численной оценки критериев их достижения.

В данном разделе приводятся критерии достижения целей, выработанные на первом этапе.
Рыночные цели

Общая формулировка: "Занять ведущее положение на рынке лакокрасочных материалов в России".
Критерии степени достижения цели:
1)
доля рынка, %:
· в Российской Федерации по регионам;

· в странах СНГ;

· в мире;

2) оборот, млрд. руб./месяц;

3) доля денежных средств в обороте, %.

Производственные цели

Общая формулировка: "Обеспечение запросов рынка путем внедрения новых технологий (для снижения себестоимости, совершенствования условий труда).
Критерии степени достижения цели:
1) объемы выпуска продукции по видам, т/мес.;
2) объем загрязнений:
· выбросов, т;

· сбросов, млн. м3;
3) доля заказов, выполненных в срок;

4) брак, %;

5) доля переменных в структуре себестоимости;

6) издержки в переменных затратах, тыс. руб. на одно изделие;
· сырье;

· энергия;

· транспорт.

Социальные цели

Общая формулировка: "Создание современных достойных условий труда с достижением высокого благосостояния работников".
Критерии степени достижения цели:
1)заработная плата по отношению к потребительской корзине г. Санкт-Петербурга;
2) заработная плата по отношению к средней у западных конкурентов;

3) число работающих;

4) условия труда (заболеваемость, количество больничных дней в год - количество предъявленных больничных листов).

Финансово-экономические цели

Общая формулировка: "Обеспечение устойчивого экономического состояния фирмы за счет резкого снижения постоянных издержек и выхода на денежный рынок".
Критерии степени достижения цели:
1) прибыль, млрд. руб.:
· чистая прибыль;

· маржинальная прибыль (выручка минус переменные издержки);
· 2)рентабельность, %:

· общая (чистая прибыль на общие издержки);

· маржинальная (прибыль на переменные издержки);
· 3) оборотные средства, млрд. руб.:

· всего;

· собственные;
4) амортизационный фонд, млрд. руб.;

5) отношение оборотных средств к затратам, %;

6) текущая ликвидность (раз);

7) фондоотдача (раз);

8) объем привлеченных кредитных ресурсов, млн. руб.

Текущие цели и задачи

Группа не представила предложений.
Общая формулировка: "Своевременное и качественное решение ключевых проблем, контролируемых первым руководителем".
Критерии степени достижения цели:
•
сроки выполнения особо приоритетных проектов и программ. Поставленные цели приведены в табл.2.1.
Таблица 2.1. Основные цели предприятия
	Цели
	Критерии
	Существующее положение
	Среднесрочная стратегия (через год)
	Долгосрочная стратегия (через 3 года)

	Рыночные
	1.1. Доля рынка продаж в РФ, %
	6
	8
	15

	
	1.2. Оборот, млрд. руб./мес.
	30
	40
	75

	
	1.3. Доля денежных средств в обороте, %
	35
	50
	70

	Производственные
	2.1. Доля переменных затрат в себестоимости продукции, %
	75
	72
	70

	
	2.2. Выработка на одного работающего, млн. руб./чел. в месяц
	15
	22
	30

	
	2.3. Процент выполнения заказов в срок, %
	30
	60
	90

	Социальные
	3.1. Заработная плата работников по отношению к прожиточному минимуму в г. Санкт-Петербурге (430 тыс. руб.), раз
	2,8
	4,5
	9,0

	
	3.2. Заработная плата работников по отношению к средней у западных конкурентов %
	20
	32
	60

	
	3.3. Число работающих, чел.
	2000
	1800
	2500

	Финансово-экономические
	4.1. Чистая прибыль, млрд. руб./мес.
	1,0
	3,0
	5,3

	
	4.2. Маржинальная прибыль, млрд.руб./мес.
	7;5
	11,2
	22,5

	
	4.3. Рентабельность чистая, %
	3,4
	8,2
	7,7

	
	4.4. Рентабельность маржинальная,0/»
	33,3
	38,9
	42,9

	
	4.5. Оборотные средства, млрд. руб.
	211
	250
	400

	
	4.6. Собственные оборотные средства, млрд. руб.
	50,0
	68,1
	132,4

	
	4.7. Текущая ликвидность, раз
	1,38
	1,45
	1,5

	
	4.8. Фондоотдача, раз
	0,4
	0,6
	0,7


Данные целевые установки были вынесены на последующую защиту на Совет директоров ОАО. Но стратегия, только зафиксированная на бумаге, приносит мало пользы. Важно разработать мероприятия (оперативные системы, процедуры и технические возможности) для ее реализации.
Рассмотрим второй пример разработки проекта "Стратегия выхода АО "Орентекс" из кризиса. Программа финансового оздоровления и реструктуризации".
Оценка существующего состояния предприятия и его ключевых проблем
Ключевыми проблемами предприятия являются:
· Недостаток оборотных средств. Это приводит к частым перебоям в обеспечении сырьем и химикатами, простоям производства, снижению производительности труда, убыткам.

· Значительная кредиторская задолженность (более 100 млрд. руб.). Стремление предприятия расплатиться с долгами из-за угрозы банкротства, приводящее к дополнительному отвлечению оборотных средств и соответствующим негативным последствиям.

· Рост убытков, вызванный простоями, а также высокими затрата ми на производстве.

· Незначительная доля денежных средств в обороте, что вызывает рост задолженности по заработной плате, которая составила на 01.11.97 почти 7 млрд. руб.

В конечном итоге все это приводит к ухудшению социально-психологического климата в коллективе, оттоку высококвалифицированных кадров.
Возможные варианты выхода из финансового кризиса

Из-за низкой инвестиционной привлекательности предприятия, связанной с его плохим финансовым состоянием, не следует строить политику выхода из кризиса в расчете на получение кредитов коммерческих банков или иностранных инвестиций.
Более вероятной может быть финансовая помощь со стороны администрации области либо города в виде переуступки задолженности в областной или городской бюджет в объеме 20-30 млрд. руб. с последующей поставкой товаров областным (городским) организациям в счет предоставленного аванса.
Однако в любом случае основным источником привлечения финансовых средств должна стать мобилизация внутренних ресурсов предприятия за счет проведения прежде всего беззатратных и низкозатратных эффективных мероприятий.
Стратегия выхода предприятия из кризиса сформирована в виде конкретных программ производства до конца 1997г. и на 1998г., а также перечня мероприятий, способствующих улучшению финансового положения предприятия.
Программа производства и перечень мероприятий на ноябрь - декабрь 1997г.

С учетом необходимости отгрузки спецткани силовым структурам (МО РФ и МВД РФ) в счет предоставленных авансов (в виде федеральных зачетов) оборотные средства предприятия уменьшатся. Дефицит собственных оборотных средств на 01.01.98 составит около 48 млрд. руб. (50% от нормативного уровня).
Учитывая острый недостаток оборотных средств, ожидаемый на 01.01.98, необходимо было экстренным образом провести в течение ноября - декабря мероприятия по вовлечению в оборот товарно-материальных ценностей, длительное время находившихся без движения, а также дебиторской задолженности.
Необходимо:
1. Отделу сбыта совместно с юридическим отделом провести мероприятия по возврату до 1 января дебиторской задолженности в объеме не менее 4 млрд. руб.
Финансовому отделу проработать вопрос о переуступке дебиторской задолженности со скидкой (до 50%) с поступлением денежных средств не позднее 01.01.98.
2. Реализовать излишние материальные ценности, находящиеся на складах вспомогательных материалов, отдела главного механика и ремонтно-строительного цеха в объеме не менее 1,5 млрд. руб.

3. Снизить уровень запаса на складе готовой продукции отдела сбыта до 8 млрд. руб. за счет дополнительной реализации готовой продукции в объеме 10 млрд. руб.

Проведение перечисленных выше мероприятий позволило к концу 1997 г. стабилизировать финансовое состояние комбината, не допустить роста убытков и приостановить таким образом сползание к банкротству.
На следующем этапе (1998 г.) планируется выход предприятия на прибыльную работу за счет увеличения объемов выпуска тканей до 402 млрд. руб. в отпускных ценах и объемов годовой прибыли в 50 млрд. руб.
Однако, учитывая коммерческий цикл в 90 дней, предприятие должно быть обеспечено оборотными средствами для выполнения такой программы в размере не менее 99 млрд. руб.
Таким образом, ожидаемый дефицит оборотных средств с учетом проведенных мероприятий по дополнительному вовлечению средств в оборот в объеме 15,5 млрд. руб. на 01.01.98 составит 35,5 млрд. руб.
В этом случае возможны два варианта производственной программы:
1-й вариант - при отсутствии внешней финансовой поддержки;
2-й вариант - с внешней финансовой поддержкой (авансовые платежи за контракты либо финансовая помощь на возвратной основе со стороны).
Вариант производственной программы без внешней финансовой поддержки
Вариант предусматривает отказ от выпуска материала и энергоемких костюмных и подкладочных тканей для МО РФ и МВД РФ.
Главной задачей в этом случае становится стабильный выпуск автомобильных тканей. Ежемесячный выпуск начиная с января 1998 г. должен составить 2,6 млрд. руб.
Рассматриваемый вариант программы позволяет:
· сократить численность рабочих и ИТР на 1500 чел. с годовым фон дом заработной платы 17,5 млрд. руб.;

· сократить затраты на топливно-энергетические ресурсы на 28%, что составляет почти 17 млрд. руб. в год;

• сократить налоги на имущество на 600 млн. руб. в год (при ставке 0,5%) и на 2,4 млрд. руб. в год (при ставке 2%) за счет консервации части неиспользуемого оборудования.
Кроме того, реализация такой программы позволила бы выйти на годовой объем прибыли в размере 30 млрд. руб.
Однако рассмотренный вариант программы не обеспечивает получения денежных средств в сроки, необходимые для закупки сырья (нитрон, лавсан, полиэфирные нити и др.), а также оплату расходов на топливно-энергетические ресурсы и выплату заработной платы. Должны быть предприняты меры по ускоренной реализации продукции, получаемой по бартеру за ткани (автомобили, мебель, товары народного потребления).
Предлагаемый выход:
1. Заключить договор со швейными предприятиями, работающими на МО РФ и МВД РФ, с целью получения от них федерального зачета под поставку меха на сумму до 3 млрд. руб.

2. Получить в обязательном порядке кредит в Инкомбанке в сумме 800 млн. руб. под 36%.

3. Решить вопрос о финансировании АО "Орентекс" в счет инвестиционной программы (2,5 млрд. руб.).

4. Просить о проведении реструктуризации задолженности в областной бюджет и внебюджетные фонды.

5. Обязать службы снабжения и сбыта проработать и осуществить быстрореализуемые бартерные схемы по замене велюра, жаккардовой портьеры, меха или других ликвидных товаров путем обмена их на сырье.

6. Выявить крупные предприятия, являющиеся кредиторами поставщиков сырья, и проработать с ними вопрос о переуступке долга в счет поставки тканей.

Таким образом, программа является рациональной с точки зрения выполнения экономических показателей. В то же время она усложнит обеспечение предприятия сырьем, вызовет трудности в закрытии задолженности по налогам в бюджеты и внебюджетные фонды. Программа требует проведения серьезной подготовительной работы по проработке бартерных схем.
Вариант производственной программы с внешней финансовой поддержкой
При внешней финансовой поддержке (в виде областного или городского заказа) в размере не менее 30 млрд. руб. предприятие способно обеспечить выполнение производственной программы без существенного сокращения рабочих мест. Эта программа должна быть подкреплена проведением мероприятий по существенному сокращению постоянных и переменных затрат. В течение 1998 г. необходимо:
1. Сократить затраты на топливно-энергетические ресурсы (ТЭР), техническую и хозбытовую воду, сырье и материалы на общую сумму не менее 3 млрд. руб.

2. Сократить общехозяйственные расходы не менее чем на 20% (1,3 млрд. руб.).

3. Сократить общепроизводственные расходы на 10% (1,5 млрд. руб.).

4. Довести до нормативного уровня выход мерного лоскута на 0,5%, что даст дополнительно 300 млн. руб.

5. Продать в течение I квартала излишние запасы материалов на сумму не менее 1 млрд. руб.

6. Получить доход от сдачи помещений в аренду производствен ных и непроизводственных площадей - 500 млн. руб.

7. Реализовать в счет оплаты за ТЭР или сырье детские сады - 10 млрд. руб.

8. Реализовать гараж - 5 млрд. руб.

9. Реализовать профилакторий - 4 млрд. руб.
10. Продать два металлических ангара по 1 млрд. руб.

11. Передать ДК "Молодежный" городу в счет задолженности по кредиту Мосбизнесбанку и получить новый кредит в Мосбизнес банке на сумму 3 млрд. руб.

12. Передать в счет долгов или продать области ПТУ с общежитием - 14 млрд. руб.

13. Продать кафе "Север" - 200 млн. руб.

14. Реализовать здание управления комбината - 5 млрд. руб.

Проведение этих мероприятий дает возможность привлечь дополнительно в течение года 49,8 млрд. руб., что позволит с гарантией вернуть 30 млрд. руб. внешней поддержки, а также пополнить оборотные средства на 19 млрд. руб. Кроме того, данная программа позволит получить прибыль в объеме -50 млрд. руб. в год.
Положительным моментом рассмотренного варианта программы является возможность получения авансовых платежей (федеральных зачетов) от МВД РФ и МО РФ в счет поставки им спецтканей, что в значительной мере облегчает задачу обеспечения предприятия сырьем, а также позволит закрыть текущую задолженность в бюджеты и внебюджетные фонды. Ниже приведен список мероприятий по повышению эффективности работы комбината (табл.2.2).
Таблица 2.2. Мероприятия, повышающие эффективность работы комбината "Ореитекс"
	№ пп.
	Мероприятия
	Затраты на проект, млн. руб.
	Эффект от реализации, млн. руб.

	1
	Учет материальных средств
	300
	500

	2
	Получение кредитов 
	20
	8000

	3
	Получение льгот
	40
	8000

	4
	Привлечение специалистов
	300
	3000

	5
	Улучшение оформления тканей
	1000
	4000

	6
	Возврат рынков сбыта
	100
	18000

	7
	Разработка ассортимента пониженной материалоемкости без потери внешнего вида
	300
	6000

	8
	Работа под заказ
	150
	60000

	9
	Экономия сырья и материалов
	150
	3000

	10
	Укрепление производственной дисциплины
	7000
	7000

	11
	Сокращение штатов
	500
	2500

	12
	Снижение норм и нормативов
	100
	1600

	13
	Выход на внешний рынок
	50
	800

	14
	Погашение задолженности тканями
	-
	-

	15
	Расширение рынка продаж тканей по торговле (за деньги)
	200
	1000

	16
	Создание команды
	500
	6000

	17
	Повышение информированности
	100
	1000

	18
	Получение кредитов на пополнение оборотных средств
	1000
	40000

	19
	Разработка хорошего бизнес-плана и привлечение инвестиций
	-
	-

	20
	Продолжение работы с тканями для МО
	500
	9500

	21
	Комплексная проверка грамотными специалистами всех сфер производства и управления для выявления «черных дыр»
	100
	4000

	22
	Изменение тарифов на ТЭР. Снижение затрат
	150
	6000

	23
	Обеспечение качественным сырьем
	-
	3000

	24
	Заключение договоров с автомобильными предприятиями
	-
	7500

	25
	Налоговое планирование. Оптимизация налоговых платежей
	50
	15000


После принятия стратегии на Совете директоров она должна быть доведена до сведения каждого акционера и работника. Для этого на практике используются многотиражки (газеты), специальные листовки либо небольшие брошюры. Для обеспечения мощного толчка в реализации принятой стратегии проводится специальное обучение персонала по группам.
Группа руководящего состава (около 50 человек) проходит переподготовку по двухнедельной программе. Группа руководителей среднего звена (свыше 100 человек) предварительно разбивается на три подгруппы (финансы, маркетинг и менеджмент) и проходит обучение по двухмесячной программе. При этом работники финансовых служб обучаются по финансово-экономическим вопросам в полном объеме (см. Приложение 3), а по менеджменту и маркетингу в сокращенном объеме (30-50% курса), остальные группы аналогично получают полную программу в рамках своей специализации и в обязательном порядке изучают "Управление финансами" в объеме 30-50% основного курса. Основная масса рабочих и специалистов проходит обучение по двухдневной программе.
Стратегия развития предприятия как обобщающий проект конкретизируется в таких проектах, как "Финансовая политика", "Управленческий учет и управление затратами", "Маркетинг и клиентная ориентация предприятия", "Техническая политика и разработка новых видов продукции", "Управление персоналом"и др. В результате процесса обучения, построенного в активной форме на примерах, основанных на проблемах предприятия, все работники приобретают единое видение основных целевых установок и направлений деятельности, получают четкое представление о своей роли и месте в процессе преобразования предприятия.
Реализация программы реформирования предприятия начинается, как правило, с постановки системы управленческого учета.
Задание для самостоятельной работы

Сформулируйте основные цели развития организации на 1 - 3 -5 лет. Определите количественные критерии (показатели), с помощью которых можно эти цели достигнуть.
Проведите анализ решаемых задач. Какие задачи необходимо решать дополнительно?
Сформируйте несколько "штурмовых групп" по реализации проектов.
Глава 3. Управленческий учет и управление себестоимостью

Управленческий учет и его взаимосвязь с управлением издержками

Управленческий учет сегодня рассматривается многими руководителями как панацея, поскольку реформирование предприятия потребовало другого подхода к информационной системе предприятия. Бухгалтерский или финансовый учет не обеспечивает информацией стратегию и тактику внутреннего управления предприятием. Для управляющих всех уровней необходим значительный объем оперативной информации, которую в силу своей специфики не может представить финансовый учет. Кроме того, финансовый учет готовит информацию для внутренних и внешних пользователей на базе единых правил ведения.
Что же такое управленческий учет? Это система информационной поддержки управления. Его цель - помочь менеджерам принимать правильные решения. Он как фильтр отсеивает всю ненужную информацию (ложную, бюрократическую) и поставляет руководителям именно ту информацию, которая необходима и достаточна для принятия решения. Информация, специально подготовленная для руководителей разных уровней управления, называется управленческой учетно-плановой информацией.
Мечта любого руководителя - ежедневно или по крайней мере еженедельно иметь полную информацию о работе своего предприятия, включая сопоставление показателей текущего и прошедшего периодов, сопоставление фактических и плановых показателей, расчеты итогов работы с начала года нарастающим результатом как фактических, так и плановых показателей, анализ реализации, затрат и прибыли по различным видам продукции. Она остается мечтой при отсутствии автоматизации управления, ибо для ручного труда это непосильная задача и затраты на нее явно превысят эффект от полученной информации. Эта мечта становится реальностью с включением в работу системных интеграторов.
На практике выделяют три основные разновидности управленческого учета в зависимости от степени готовности предприятия.
1. Система управленческого учета с функциональной ориентацией (такая система предполагает выделение управленческого учета снабженческо-заготовительной, производственной, финансово-сбытовой, организационной деятельности и т.д.). Более детально она описана в учебном пособии [6].
2. Система управленческого учета с ориентацией на бизнес-единицы (более подробно в работе [7]).

3. Система управленческого учета с ориентацией на процессы (разрабатывается, как правило, системными интеграторами).

Выбор конкретной системы - прерогатива первых руководителей. Наиболее эффективной представляется последняя разновидность, но она требует достаточно высокой степени готовности персонала и существенных первоначальных единовременных вложений.
В условиях реформирования предприятия появляется потребность в калькуляции: по центрам финансовой ответственности - для контроля за деятельностью подразделений; по изделиям - для исчисления полных издержек и цен на изделия; по видам продукции -для расчета усеченных издержек. Для разных целей управления нужно рассчитывать разные виды себестоимости.
На практике постановка управленческого учета начинается с опроса всех руководителей предприятия о том, какая им требуется информация для организации планирования, контроля и принятия решений. При этом они должны определить форму представления этой информации, периодичность и степень достоверности. Информационно-аналитическая группа, разрабатывающая систему управленческого учета, должна строго следить и за тем, чтобы стоимость получения такой информации не превысила эффекта от ее использования.
Вследствие того, что каждая команда менеджеров индивидуальна и каждый руководитель имеет свои особенности стиля управления, формируемая система управленческого учета предприятия, отвечающая запросам руководителей, также является штучным продуктом. Поэтому она, как правило, является коммерческой тайной и не передается от одного предприятия к другому "путем обмена опытом". Система управленческого учета как внутренний стандарт предприятия отвечает прежде всего потребностям руководителей данного предприятия. Значительное место в управленческом учете занимает управление затратами, в том числе учет затрат и методы калькулирования.
Управление себестоимостью

В числе первоочередных задач восстановления системы финансового управления, которые ставят перед собой российские предприятия сегодня - задача снижения себестоимости продукции. Опережающий рост цен на энергоносители и доминирующее положение монополистов на российском рынке, фискальная направленность налоговой системы и другие внешние условия, с одной стороны, разрушение системы нормирования затрат, резкий рост доли постоянных затрат в структуре себестоимости в связи с обвалом объемов продаж, резкое падение материальной заинтересованности персонала в связи в с задержками выплаты заработной платы и другие внутренние причины, с другой, резко актуализировали проблему управления себестоимостью. "Управление себестоимостью" ("управление издержками") включает:
· использование специальных методов для определения реальных затрат;

· систематическое определение и анализ причин их возникновения;

· принятие конкретных мер по улучшению структуры себестоимости, в том числе как с позиции текущих задач, так и с учетом перспективы, стратегии;

•
четкую фиксацию возможностей экономии затрат.
Управляя себестоимостью, руководители принимают эффективные решения и повышают конкурентоспособность своего предприятия. Следует отметить, что сегодня многие предприятия ввели в свои тематические курсы по переподготовке кадров обязательные занятия работников финансово-экономических служб по управлению издержками. Например, на ЗИЛе проводят их периодически раз в квартал - полгода. И причина не в том, что этот раздел недостаточно дается в вузах. Просто семь лет назад и более знания по этому разделу были мало востребованы: в условиях затратной экономики методы калькулирования по переменным издержкам считались необязательными, так как на это требовались дополнительные трудозатраты, не приводящие к росту добавленной стоимости. И лишь жесткая нарастающая конкуренция заставила руководителей обратить внимание на данную задачу.
Невнимание к этому вопросу приводит к чрезмерному росту себестоимости; руководство не знает, как ее снижать, и ресурсы направляются не на выпуск тех видов продукции, которые обеспечивают максимум прибыли. Это приводит к перерасходу необходимых средств и последующему банкротству. Для многих российских предприятий снижение затрат стало камнем преткновения, основной целью для сохранения клиентов и рынков.
За счет более эффективного управления издержками предприятия-лидеры добиваются того, что их товары становятся более конкурентоспособными, они наращивают объемы продаж, более правильно устанавливают цены на свою продукцию, лучше распределяют ресурсы предприятия, имеют оперативную информацию о затратах как в разрезе номенклатуры товаров, так и в рамках конкретных производственных подразделений, что позволяет более эффективно управлять предприятием.
Начинается работа, как правило, с постановки системы нормативного учета или с ее восстановления. Наиболее актуальной эта проблема является для машиностроительных предприятий. В период либерализации цен были допущены существенные просчеты в части внесения изменений в сводные производственные спецификации. На базе разовых запросов технологи обосновывали необходимость увеличения затрат на выполнение тех или иных работ или операций (по индивидуальным запросам клиентов). В производстве, таким образом, были созданы определенные резервы, которые позволяли выполнять часть работ тому или иному подразделению на сторону. Первоначально, когда любое повышение затрат можно было компенсировать соответствующим повышением цен на выпускаемую продукцию, ситуация всех устраивала. Но как только внутренние цены на продукцию превысили мировые и предприятия начали терять свои традиционные рынки, вопрос себестоимости стал основным, ибо при несовершенной нормативной базе учета затрат создаются все условия для финансовых потерь. В этих условиях теряет смысл решение задач планирования финансовых потоков, управления оборотным капиталом, автоматизации управления финансами и т.д., поскольку создаются условия для хищения материальных ценностей. Это касается практически всех основных функциональных звеньев, а не только производства. Таким образом, пересмотр норм и нормативов расходов материальных, трудовых и финансовых ресурсов позволяет, с одной стороны, отслеживать фактическое состояние по отклонениям затрат от нормативных значений, с другой - более жестко контролировать случаи перерасхода ресурсов. .
Вторым шагом на пути создания системы управления издержками является формирование центров финансовой ответственности (ЦФО) на базе каждого подразделения. Это сопровождается выделением подконтрольных и неподконтрольных затрат. К подконтрольным относятся затраты, на которые может повлиять руководитель цеха (ЦФО) и которые изменяются в результате действий данного руководителя (например, материалы, производственная заработная плата основных рабочих, технологическая электроэнергия). К неподконтрольным относятся такие затраты, на которые данный руководитель повлиять не может (например, амортизация, аренда, проценты по кредиту). Смысл такого выделения заключается в возложении ответственности на руководителей ЦФО за затраты, которые формируются в данном ЦФО, с последующим восстановлением системы материального стимулирования за снижение затрат.
Третьим шагом является постановка учета по усеченной(маржинальной) себестоимости, при котором на нее относятся только переменные затраты, меняющиеся в зависимости от изменений объемов производства. Постоянные затраты из себестоимости исключаются и покрываются маржинальной прибылью, полученной от продажи продукции. Маржинальная прибыль или сумма покрытия представляет собой разницу между выручкой и переменными затратами. Учет по маржинальной себестоимости в отличие от существующего на всех российских предприятиях учета по полной себестоимости более эффективен во времена экономических спадов, когда есть простаивающие мощности. Он крайне необходим на предприятиях с широким ассортиментом продукции, поскольку там руководителями предприятий допускаются типичные ошибки при принятии решений о выборе ассортимента. В результате эти решения основываются на традиционной системе учета, искажающей реальную картину. При всей очевидной условности разделения затрат на переменные и постоянные эффект, который получают российские предприятия при постановке учета по маржинальной себестоимости, значительно превышает соответствующие затраты.
Наконец, часть российских предприятий, осваивающих процессную ориентацию и реинжиниринг организаций, осуществляют постановку пооперационного учета, цель которого - более точно проследить взаимосвязь между накладными расходами и продукцией. Этот метод позволяет отслеживать затраты по видам продукции вместо того, чтобы относить их на всю продукцию. Причиной возникновения затрат при этом методе является не продукция, как это традиционно принято, а операции (работы, процессы), в результате которых создаются продукция и услуги (например, в отделе обеспечения такие операции, как получение заявок, заключение контрактов с поставщиками, размещение заказов, проверка счетов и др. являются причинами возникновения затрат). Пооперационный учет затрат составляет основу пооперационного, или процессного управления, использующего полученные данные для планирования, контроля и принятия решений. Пооперационный учет дает более точную информацию о себестоимости продукции, нежели учет поглощенных издержек, особенно если накладные расходы составляют большой процент от общих затрат.
Основные процессы (виды деятельности) финансового отдела -выставление счетов клиентам, контроль оплаты дебиторской задолженности, выплата заработной платы и т.д. Для каждого процесса определяется своя группа затрат, и затраты относятся на данный процесс.
Например, при традиционном учете (поглощенных затрат) накладные расходы распределяются в такой последовательности:
· план накладных расходов;

· отнесение затрат на ЦФО;

· распределение затрат по ЦФО;

· установление коэффициента поглощения затрат для каждого ЦФО;

•
включение в себестоимость продукции затрат в соответствии с фактическим объемом работ и коэффициентом поглощения, рас считанным для каждого центра.
При пооперационном учете затрат имеем последовательность:
· накладные расходы;

· распределение по группам затрат (по процессам);

· определение факторов затрат;

· распределение затрат по процессам в соответствии с необходимостью каждой операции процесса.

Здесь следует отметить, что для принятия решений одни затраты являются существенно важными, другие - нет. Например, важными являются будущие маржинальные затраты, вмененные издержки (упущенная маржинальная прибыль, потерянная в результате предпочтения одного варианта другому) и т.п. Руководитель должен понимать, что, принимая решения, следует с осторожностью относиться к значениям затрат и выручки, которые предоставляют системы финансового и управленческого учета. Вмененные издержки не являются затратами. Это упущенная выгода, которая не находит отражения в финансовом учете.
Сначала целесообразно методом простого опроса руководителей определить, где лежат резервы снижения. Приведем пример опроса группы руководителей одного из машиностроительных предприятий.
Меры по снижению затрат на материалы
· пересмотреть устаревшие нормы расхода материалов;

· провести учет и оценку всех материалов с точки зрения ликвидности;

· снизить деловые отходы материалов за счет надлежащего использования оборудования и повторного их использования;

· провести работу по согласованию входных цен на материалы и выходных цен на готовую продукцию;

· внести соответствующие изменения в конструкцию машин, пере проектирование изделий;

· ужесточить контроль по отпуску материалов со складов;

· ужесточить контроль за расходованием материалов;

· изучить возможности использования более дешевых материалов без потерь требуемого качества продукции;

· внедрить новые технологии;

· провести переговоры с имеющимися поставщиками о более вы годных для нас условиях;

· закупать материалы в больших количествах с целью получения скидки за объем;

· использовать доселе не применяемые дополнительно наработанные скидки, учитывая опыт других предприятий;

· организовать поиск поставщиков с более низкими ценами;

· изыскать возможность покупки материалов дешевле вне сезона;

· использовать возможность закупать материал у стороннего заказчика, а не производить его.

Меры по снижению затрат на топливно-энергетические ресурсы

· учет расходов, в т.ч. по подразделениям завода;

· внедрение энергосберегающих технологий;

· снижение тарифов;

· выведение самых энергоемких производств за пределы предприятия, в т.ч. с наделением их статусом юридического лица;

· пересмотр норм расходов на энергоносители;

· стимулирование экономии ТЭР;

· использование новых источников энергии, в т.ч. индивидуальных газотурбинных установок на базе отработавших свой ресурс авиа двигателей;

· утилизация тепла;

· повышение квалификации кадров, несущих ответственность за ТЭР;

· использование новых систем отопления;

· централизация административных офисов/складов и закрытие неиспользуемых помещений;

· совмещение производственных цехов и закрытие простаивающих;

· совершенствование планировки предприятия для минимизации использования энергии;

· выставление счетов за электроэнергию и отопление каждому цеху в отдельности и снижение их потребления;

· снижение потребления электроэнергии за счет более точной отладки оборудования;

· организация распорядка работы таким образом, чтобы минимизировать плату за электроэнергию и отопление (работать на полную мощность в дневное время, закрываться на ночь).

Меры по снижению затрат на оплату труда производственных рабочих

· повышение производительности труда;

· внедрение новых технологических процессов;

· механизация и автоматизация производства;

· изменение системы выплат за новую технику;

· применение соответствующих материалов и исключение отклонений от технологии;

· внедрение системы управления издержками;

· сокращение штата, если имеется лишний персонал в любом из цехов;

· разработка и пересмотр ряда нормативов и замена устаревших;

· использование сдельной формы оплаты труда вместо повременной;

· повышение использования рабочего времени за счет обучения работников смежным специальностям;

· перевод работников из одного цеха в другой (если позволяет их квалификация) для достижения максимального использования рабочего времени;

· направление работников в вынужденные отпуска на время "периодов замедления производства";

· децентрализация предприятия.

Меры по снижению накладных расходов

· использование всех законных путей в части налогового планирования, в т.ч. оффшоров;

· учетная политика, фиксирующая выручку по поступлению денег на расчетный счет;

· работа с бюджетными деньгами;

· пересмотр нормативов;

· работа с кредитными ресурсами;

· снижение производственных накладных расходов за счет более эффективного использования ресурсов;

· отказ от аренды здания;

· снижение расходов на сбыт за счет использования другой системы;

· сокращение административного непроизводственного персонала;

· закрытие неэффективных вспомогательных цехов и передача выполнения этих услуг сторонним поставщикам - субподрядчикам;

· централизация складского хозяйства и погрузочно-разгрузочных работ, более эффективная их организация с целью минимизации организационно-транспортных расходов;

· получение доходов непроизводственными подразделениями пред приятия за счет предоставления коммерческих услуг другим компаниям (например, предоставление грузовиков, ремонт автомобилей, складское хранение, ремонт оборудования, строительство и ремонт зданий и т.п.)

Меры по снижению расходов на социальные объекты

· передача объектов социальной сферы, которые не могут приносить доход, муниципальным властям;

· балансирование оплаты труда;

· более широкое использование профилактория вместо предоставления путевок в пансионаты;

· закрытие неиспользуемых объектов социальной сферы;

· продажа или сдача в аренду частным лицам спортивно-культурных учреждений;

· превращение столовых в прибыльные подразделения пред приятия;

· продажа и передача в аренду частным лицам службы общепита;

· превращение подсобного хозяйства в экономически самостоятельный центр;

· продажа или сдача подсобного хозяйства в аренду частным лицам.

Что необходимо сделать на предприятии, чтобы недостающая информация была у руководителей

· ввести на предприятии классификацию издержек на переменные и постоянные;

· вычислить переменные издержки на единицу каждого вида продукции и совокупные постоянные затраты;

· вычислить маржинальную прибыль по каждому виду продукции;

· вычислить совокупную маржинальную прибыль по каждому виду продукции;

· сравнить совокупную маржинальную прибыль разных ассортиментов с совокупными постоянными издержками;

· проанализировать возможности увеличения маржинальной при были по каждому виду продукции и снижения постоянных издержек;

•
выполнить сравнительный анализ рентабельности продукции. Покажем на примере одного из предприятий логику разработки и
содержание программы управления себестоимостью и снижения затрат.
Цель программы управления себестоимостью и снижения затрат:

•
стабильное функционирование ОАО;
· создание экономических, финансовых и организационных условий, обеспечивающих безубыточную работу подразделений;

· удовлетворение спроса потребителей на качественную и дешевую продукцию;

· повышение уровня жизни работников и их семей.

Задачи программы

· снижение затрат на закупки ресурсов, производство и реализацию продукции;
· повышение заинтересованности коллективов и работников в снижении затрат и повышении выпуска качественной продукции;

· за счет полученной прибыли - обеспечение финансирования со здания новых видов продукции и, как следствие, повышение спроса и увеличение цен на продукцию ОАО.

Таблица 3.1. Соотношение плановых и фактических затрат, млн. руб.
	№ пп.
	Наименование элементов затрат
	План
	Факт
	Отклонение

	1
	Сырье и материалы
	361 898
	322 765
	-39 133

	2
	Покупные комплектующие
	419 448
	488 755
	69 307

	3
	Энергоресурсы
	202 840
	262 475
	59 635

	4
	Заработная плата с отчислениями
	277 999
	263 128
	-14 871

	5
	Прочие расходы
	740 646
	203 718
	63 072

	
	В том числе затраты на ремонт
	43 403
	49 444
	6 041


После фиксации фактического соотношения плановых и фактических затрат (табл.3.1) определяются основные носители издержек по статьям расходов или причины, оказывающие непосредственное влияние на уровень расходов: для сырья - это масштабы закупок, уровень закупочных цен, уровень отходов и транспортно-заготовительных расходов; для энергоресурсов - площадь обогреваемых зданий, эффективность системы обогрева, потери тепла; для заработной платы - эффективность работы и местонахождение предприятия; для ремонта - износ оборудования и число ремонтируемых станков; для финансирования - проценты, уровень инфляции и т.д. Важно также определить мнение руководителей предприятия об основных причинах перерасхода. Основными причинами перерасхода, по мнению руководителей предприятия, явились потери производства (27%), завышение цен на товарно-материальные ценности (27%) и административные решения, связанные с реальной ситуацией на производстве (46%).
Для разработки комплекса мер, обеспечивающих снижение затрат, используется методический подход, компенсирующий негативное влияние носителей издержек. Он включает следующие шаги:
1) выбираются основные носители (причины перерасхода) затрат и определяется степень их контролируемости со стороны предприятия;

2) определяется прогнозная модель изменения себестоимости в зависимости от динамики объемов производства, ассортиментной политики, ценовой политики и т.п.;

3) формируется база данных о динамике издержек с учетом под контрольных затрат;

4) определяется соответствие динамики данных данным прогноз ной модели;

5) при наличии соответствия разрабатывается комплекс мер, обеспечивающих снижение затрат.

Очевидно, данный комплекс существенно зависит от отраслевой специфики. Применительно к нашему примеру получаем:
Меры, обеспечивающие снижение затрат

· предусмотреть в финансовом плане расходы на мероприятия по сокращению затрат в размере 10% и более от полученного экономического эффекта;

· организовать силами коммерческой службы маркетинговые исследования рынка ресурсов;

· организовать при планировании закупок конкурс поставщиков;

· внедрить систему стимулирования за экономию по закупкам и рас ходам ресурсов по производствам в размере до 5% от полученного эффекта;

· организовать информирование коллективов о программах по снижению затрат, их исполнению и стимулированию за экономию;

· до заключения договоров прорабатывать эффективность бартерных сделок;

· организовать в подразделениях конкурс по снижению материальных и энергетических затрат на основе выявления узких мест.

Внедрение в практику предлагаемых мер позволит снизить риск осуществления мероприятий до минимума. Наконец, все мероприятия ранжируются с использованием метода "затраты / эффект" (табл. 3.2 и рис. 3.1).
Таблица 3.2. Зависимость затраты - эффект
	Мероприятия
	Затраты на проект, млрд. руб.
	Эффект, млрд. руб.
	Эффективность проекта, %
	Суммарные затраты, млрд. руб.
	Суммарный . эффект, млрд. руб.
	Риск

	Сокращение амортизации
	1
	43
	4300
	1
	43
	3

	Сокращение прочих затрат
	5
	120
	2400
	6
	163
	1

	Снижение материальных затрат
	25
	320
	1280
	31
	483
	2

	Снижение затрат на заработную плату
	92
	152
	165
	123
	635
	2

	Экономия энергоресурсов
	98
	140
	143
	221
	775
	2


Примечание: 1 — высокая степень риска, 3 - низкая степень риска
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Рис. 3.1. Зависимость затраты - эффективность
Инновационные мероприятия, обеспечивающие снижение затрат

· создание холдинговой компании по транспортным услугам на территории СНГ с целью увеличения доходов от реализации услуг и снижению затрат на перевозки;

· скупка у основных потребителей подержанных автомобилей с по ставкой им новых (со скидкой) или отремонтированных автомобилей, что позволяет увеличить объем реализации и этим снизить уровень постоянных затрат;

· внедрение хозрасчетных отношений на уровне бригад с учетом лимитов затрат в бюджетах подразделений;

· разработка и внедрение в ОАО локальной системы отопления на основе инфракрасных излучателей;

· внедрение установок, обеспечивающих рециркуляцию вентиляционных потоков в корпусах заводов;

· разработка технологических процессов и изделий, позволяющих в большей степени использовать отходы производства для собственных нужд завода и населения (переплав стружки в газовых или индукционных печах, использование шлаков литейного производства, и др.);

· локализация легко монтируемыми ограждениями рабочих мест с оптимизацией тепловых и вентиляционных потоков в корпусах заводов.

В табл.3.3. приведен план работ по снижению себестоимости.
Таблица 3.3. Календарный план работ
	№ пп.
	Мероприятия по снижению себестоимости
	Сроки реализации
	Ответственный

	1
	Снижение материальных затрат на 13-15%

	
	1.1. Переговоры с поставщиками основных ресурсов, выбор альтернативных поставщиков
	III квартал 1997 г.
	Руководители отделов снабжения

	
	1.2. Сокращение и контроль за нормами расхода ТМЦ
	Ежемесячно
	Технологические отделы заводов

	
	1.3. Поиск дешевых альтернативных материалов
	До конца года
	Коммерческая дирекция

	
	1.4. Разработка и внедрение положений по стимулированию снижения затрат
	III квартал
	Главное экономическое управление

	
	1.5. Переоценка и реализация неликвидов с целью снижения оборотных средств и налогов
	Ежемесячно
	Руководители подразделений

	
	1.6. Организация в ОАО производства отдельной номенклатуры комплектующих изделий
	II полугодие 1997 г.
	То же

	
	1.7. Лимитирование отпуска ресурсов под программы
	Ежемесячно
	Коммерческая служба

	2
	Снижение затрат на энергоресурсы
	
	

	
	2.1. Использование вторичных энергоресурсов
	II полугодие 1997 г.
	Подразделения

	
	2.2. Снижение потерь энергоресурсов до нормативного значения с последующим ужесточением норматива
	II полугодие 1997 г.
	Подразделения

	
	2.3. Использование более дешевых источников энергии в технологических процессах
	II полугодие 1997 г.
	Подразделения

	
	2.4. Консервация излишних производственных площадей, оборудования, зданий
	II полугодие 1997 г.
	Подразделения

	
	2.5. Решение вопросов с энергоснабжающими организациями по снижению тарифов
	III квартал | 1997 г.
	Главный энергетик

	3
	Снижение затрат на оплату труда (17%)
	
	

	
	3.1. Доведение численности персонала под программу производства с учетом выпуска новых видов продукции
	III квартал 1997 г.
	Руководители подразделений

	
	3.2. Оптимизация организационной структуры с сокращением численности управленческого персонала
	01.10.97
	То же

	4
	Сокращение прочих затрат на 25%
	
	

	
	4.1. Оптимизация транспортных перевозок и сокращение транспортных средств всех видов
	 Август
	Дирекция по транспорту

	
	4.2. Сокращение затрат на услуги сторонних организаций
	II полугодие 1997 г.
	Дирекция по экономике и финансам

	
	4.3. Сокращение затрат на аренду административных помещений с переводом функциональных служб в АБК заводов
	II полугодие 1997 г.
	Управление делами

	
	4.4. Сокращение затрат на ремонт и обслуживание оборудования за счет его консервации
	III квартал 1997 г.
	Руководители подразделений

	
	4.5. Уменьшение процентной ставки по кредитам за счет их реструктуризации
	II полугодие 1997 г.
	

	5
	Консервация части основных фондов с целью уменьшения затрат на амортизацию
	III квартал 1997 г.
	То же


Ближайшие планы

· руководителям подразделений на основе рекомендаций группы совместно с функциональными службами уточнить плановые задания по снижению затрат; разработать сметы по внедрению мероприятий и выйти к руководству ОАО с предложениями по их финансированию с учетом планируемого эффекта;

· руководству коммерческой службы провести переговоры с основными поставщиками ресурсов о замораживании или снижении цен на поставляемые ресурсы на II полугодие 1997 г.;

· центру по связям с общественностью сообщать через средства массовой информации об основных направлениях и заданиях по снижению затрат, предусмотренных в финансовом плане;

· главному экономическому управлению совместно с руководством коммерческой службы подготовить предложения по стимулированию снижения затрат на закупки ТМЦ.

Анализ издержек'

Анализ издержек на производство и сбыт продукции - едва ли не наиболее важный аспект исследования деятельности предприятия. Для успешной реализации любой стратегии маркетинга первоочередной заботой предприятия, действующего как на новом, так и на текущем рынке, остается путь снижения издержек.
Для анализа издержек и выбора оптимальной стратегии маркетинга применяется так называемый метод "опытной кривой". Он основан на том, что исходя из практики производства, удвоение суммарного объема производства ведет к снижению издержек производства, включая накладные расходы, издержки по сбыту, рекламе и т.д., на единицу продукции в среднем на 20-30%.
Существование опытной кривой было доказано для большинства отраслей промышленности и сферы услуг. Оно связано со многими факторами:
· накоплением опыта;

· совершенствованием технологии;

· усовершенствованием изделия;

· экономией общих расходов за счет крупномасштабного производства.

Если предприятию удается установить собственную опытную кривую своих издержек и сравнить ее с показателями главных конкурентов, то оно может извлечь из такого анализа ряд ценных выводов.
Во-первых, предприятия, опережающие конкурентов в объемах производства за длительный период, как правило, обладают превосходством над ними в области снижения издержек и используют это превосходство для расширения рыночной доли методами финансирования дополнительного производства и сбыта или путем снижения цен.
Во-вторых, решение использовать низкие издержки для завоевания рынка ориентирует предприятие на внедрение в производство продукции в фазе роста его жизненного цикла. Наращивание производства с опережением конкурентов становится менее эффективным в фазе зрелости.
В-третьих, опытная кривая может быть использована для прогнозирования издержек и, соответственно, для выработки стратегии ценового маркетинга.
Кроме того, при расчете цены на продукцию необходимо учитывать точку безубыточности - ниже которой (KL) предприятие несет убытки, а выше (К,) получает прибыль. Методику расчета можно представить графически (рис. 3.2), где К - количество выпускаемой продукции; V(K) - выручка от ее реализации (количество, умноженное на цену за единицу выпускаемой продукции), Z(K) - затраты на выпуск продукции (причем Z. - условно постоянные расходы, не зависящие от объема выпуска).
Если мы попадаем (после расчетов) в область убытков, необходимо либо пересмотреть цены на продукцию (учитывая кривую эластичности спроса), либо вплотную заняться издержками. Метод расчета точки безубыточности можно использовать и по конкретным видам продукции.
Покажем на примере процесс принятия решения с использованием точки безубыточности для реального предприятия (отрасль - машиностроение).
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Рис. 3.2. Точка безубыточности производства продукции
Предприятие выпускает три вида продукции - продукт 1 в количестве 11187 шт. в квартал (с прямыми затратами 350 тыс. руб. за штуку -все цены в рублях деноминированных с 01.01.98, по свободной оптовой цене 458 тыс. руб. за штуку); продукт 2 в количестве 44 шт. в квартал (4950 тыс. руб., 7031 тыс. руб.); продукт 3 в количестве 19 шт. в квартал (8319 тыс. руб., 15265 тыс. руб.). Накладные расходы завода составляют 290 683 тыс. руб. и распределяются достаточно равномерно между продуктами.
Просчитав точки безубыточности для каждого продукта, можно сделать вывод, что продукты 1 и 3 прибыльны, а продукт 2 находится на грани рентабельности и нужно поставить вопрос о целесообразности его выпуска по данной цене. Далее была рассмотрена эластичность спроса на данный товар и цена уменьшена до 6 млн. руб., в результате чего реализация возросла на 50 шт. в квартал.
Таким образом, на реформируемом предприятии формируется менеджмент низких затрат, который характеризуется строгим управлением затратами, сокращением административно-управленческого персонала, рационализацией основной деятельности, снижением переменных издержек и соответственно повышением степени свободы действий предприятия в политике цен.
На практике часто используется диагностическая анкета для оценки затрат и значимости функций изделия с целью определения потенциальной экономии. Она включает в себя ряд вопросов:
· Выполняет ли изделие необходимые функции?

· Выполняет ли изделие больше и лучше то, что требуется клиенту?

· Нужны ли все свойства изделия?

· Приемлемо ли соотношение затрат (на производство изделия) и функций, которые оно выполняет?

· Выполняет ли кто-то эти функции с меньшими затратами или за меньшую плату?

· Можно ли упростить дизайн?

· Имеется ли другое изделие, которое выполняет эти функции лучше?

· Быстро ли используются, учитываются и контролируются нормы и стандарты для выполнения функций?

· Сокращены ли допуски, как могут быть они использованы в дальнейшем?

· Могут ли использоваться более дешевые материалы и способы обработки?

· Может ли изделие быть изготовлено более экономичным методом?

•
Стали бы Вы лично вкладывать свои деньги в это изделие? Налаженный управленческий учет и управление себестоимостью
являются существенными условиями перехода к системе финансового планирования на реформируемых предприятиях.
Задание для самостоятельной работы

1. Проанализируйте систему внутренней отчетности. Какой ин формации Вам не хватает? Что следует предпринять для регулярного, оперативного получения этой информации? Окупит ли выгода от использования информации затраты на ее сбор и обработку?

2. Рассмотрите возможность увеличения объема продаж и маржинальной прибыли. Рассчитайте точку безубыточности. Рассмотри те варианты ценовой политики, увеличивающей маржинальную при быль. Рассмотрите варианты сбытовой политики, максимально увеличивающей "хорошие" платежные средства (денежные средства, высоколиквидные и надежные ценные бумаги).

Глава 4. Финансовое планирование 
Финансовое планирование (ФП) - составление комплексного плана функционирования и развития предприятия в стоимостном выражении для обеспечения бесперебойной успешной работы предприятия. Бюджет или система бюджетов должна показывать ориентиры повседневной деятельности руководителей предприятия.
Понятия "план" и "бюджет" мы будет считать близкими. В английском языке используется слово "бюджет", от него вся процедура называется "бюджетированием". В нашей стране более распространен термин "план". Каждое предприятие может выбирать те обозначения, которые ему больше подходят. Например, предприятие может использовать слово "бюджет" для того, чтобы оно не ассоциировалось с прежним понятием "план", можно было бы ставить новые задачи и спрашивать с исполнителей за "бюджет".
Процедура финансового планирования

- Общий финансовый план разрабатывается сквозным образом с необходимыми промежуточными согласованиями по службам и подразделениям предприятия. Процедура финансового планирования не сводится только к планированию финансовых показателей фирмы в целом, а включает также:
а)
планирование натуральных показателей;
б)
планирование по структурным подразделениям.
В процессе финансового планирования отслеживаются финансовые (на верхнем уровне), а также натуральные показатели. В сводную службу поступают итоговые показатели от каждого подразделения. При необходимости они могут быть детализированы.
Бюджетирование включает следующие этапы:
· планирование;

· принятие решений и их реализация;

· учет и контроль результатов (фиксация факта);

· анализ фактического состояния (анализ "план-факт");

· необходимые корректировки.

Финансовое планирование осуществляется постоянно, скользящим образом, первые два месяца - понедельно, далее - помесячно (2 -3 месяца), затем - поквартально. Процедура планирования на последующие периоды формируется после сопоставления фактических (ожидаемых) результатов предыдущего периода с плановыми. Все планы (бюджеты) развернуты в динамике.
Итоговые документы включают консолидированные формы планов движения денежных средств, прибылей и убытков, укрупненного баланса как предприятия в целом, так и по центрам финансовой ответственности.
Укрупненная схема процедуры планирования

(рис. 4.1):
· план продаж;

· план отгрузки;

· согласование плана выпуска с возможностями производства;

· корректировка поступлений по плану выпуска;

· расчет расходов по снабжению, энергетике и др.;

· сведение финансовых данных в документах по финансовым потокам и оборотному капиталу;

· корректировка планов при неудовлетворительном результате;

· принятие плана.
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Рис. 4.1. Укрупненная схема процедуры планирования
Суть финансового планирования заключается в том, что одновременно планируются прибыли и движение капитала (особенно денежных средств) (рис.4.2).
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Рис. 4.2. Последовательность планирования от затрат к движению денежных средств
Общий порядок планирования
Составление финансового плана включает чисто финансовую и производственно-технологическую части. У торгового предприятия нет производственно-технологической цепочки, связанной с преобразованием материалов в готовую продукцию, и общая схема планирования несколько упрощается.
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Рис. 4.3. Укрупненная схема планов
Количество и состав бюджетов могут отличаться на разных предприятиях, единого стандарта нет. Предприятия самостоятельно вырабатывают схему бюджетирования, приемлемую для них. На одном промышленном предприятии довели число бюджетов до 104; по мнению авторов, необходима чрезвычайно аккуратная взаимосвязь и иерархия этих бюджетов, чтобы такой механизм планирования работал без внутренних противоречий, так как число взаимоувязок значительно увеличивается. Пример форм бюджетов приведен в Методических рекомендациях по разработке финансовой политики предприятия (приказ Минэкономики России от 01.10.97 № 118).
Ряд связей на рис. 4.3 упрощен, чтобы не загромождать рисунок. Детализируем их.
План продаж
Процесс планирования необходимо начинать с планирования продаж. Готовит план продаж маркетинговая (сбытовая) служба. Он включает в себя план поступлений и план отгрузки. Собственно продажам соответствует отгрузка готовой продукции со склада. План продаж включает объем продаж товаров в натуральном выражении (предполагаются средние цены).
План продаж показывает, сколько, какой продукции и когда отгружается потребителю. План продаж формируется на основании договоров, контрактов, гарантийных писем, устных договоренностей, а также заранее ожидаемых продаж без предварительного заказа.
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Суммарная дебиторская задолженность входит в плановый баланс:
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Из плана продаж непосредственно следует план дебиторской задолженности:
План продаж является входной информацией для планирования склада готовой продукции и необходимого объема производства. Целесообразно, чтобы сбытовая (маркетинговая) служба отвечала за склады готовой продукции и формировала заказ на план выпуска с учетом остатков на складах и ожидаемого производства.
План производства
План производства составляется исходя из плана продаж с учетом предполагаемых остатков готовой продукции на складе. Стоимость готовой продукции попадает в плановый баланс отдельной строкой.
Под продажи и пополнение склада необходимо спланировать производство. Специалисты службы планирования производства (плановый отдел, планово-диспетчерский отдел, цехи) рассчитывают необходимый объем производства под планируемую отгрузку и наличие товара на складе готовой продукции по видам товаров.
Здесь следует принять во внимание наличие буфера - склада готовой продукции:
Объем производства = Запас на конец периода + Объем продаж -- Запас на начало периода
Заметим, что запас на конец одного периода есть наличие на начало следующего периода. Например, для продукта 1, т:
                                                                       Январь
      Февраль
Объем продаж
 100
    150
Запас на конец периода 
 10
    10
Запас на начало периода
 50
    10
Производство 
 60
    150
План формируется по подразделениям и товарным группам. Производственная служба проверяет реализуемость плана выпуска с учетом мощностей, сопряженности оборудования, наличия персонала (рабочих, инженерно-технических работников), возможностей транспортной системы, технологических стыков) и с учетом незавершенного производства. Объем производства согласовывается с производственными службами по срокам выпуска (помесячно с разбивкой по неделям) по ассортименту.
На основе плана производства с учетом технологического цикла можно спланировать состояние незавершенного производства, которое входит в баланс отдельной строкой:
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План закупок
Под план выпуска производственная служба рассчитывает потребность в сырье, основных и вспомогательных материалах и комплектующих. План использования материалов рассчитывается по нормам расхода материалов на единицу продукции с учетом времени использования материалов в процессе согласно технологическим картам.
План закупок формируется на базе плана материальных затрат и ожидаемого (планового) количества запасов на складе сырья, материалов, комплектующих. К этому плану целесообразно также отнести закупки горюче-смазочных материалов (ГСМ) и других материалов, особенно если они закупаются через службу снабжения.
Служба материально-технического обеспечения отвечает за бесперебойное снабжение производства необходимыми сырьем и материалами. В первую очередь производство обеспечивается запасами сырья со складов. Для поддержания склада сырья в "безопасной" зоне специалисты определяют сроки и объем закупок сырья в натуральном выражении. Произведение закупок материалов в натуральном выражении на их средние цены дает расходы на закупку материалов.
Составляется график оплаты материальных издержек с учетом опережающего роста цен на сырье и сроков оплаты, а также необходимых временных задержек (прохождение денег, транспортировка сырья, время перегрузок и пр.):
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При поставке материалов с последующей оплатой образуется кредиторская задолженность перед поставщиками. При предварительной оплате формируется дебиторская задолженность (авансы выданные).
План по труду
План по труду формируется по нормам затрат времени по квалификационным группам рабочих и по расценкам их оплаты.
Накладные расходы
По природе возникновения накладные расходы учитываются как единое целое. Для получения прибыли предприятием необходимо "покрыть" величину накладных расходов разницей между продажами и расходами на собственно производство и продажу (маржинальной прибылью). Отсюда следует, что накладные расходы планируются по типам расходов и подразделениям.
· Бюджет накладных расходов целесообразно разделить на несколько достаточно автономных бюджетов:
· бюджет коммерческих расходов, напрямую связанный с бюджетом продаж. Сюда могут включаться затраты на упаковку, доставку, рекламу и т.п. Служба маркетинга разрабатывает бюджет коммерческих расходов;

· бюджет общепроизводственных расходов, связанный с производством продукции. В данный бюджет могут включаться затраты на ремонт оборудования, затраты на обслуживание производственных мощностей, амортизацию, транспортные расходы, аренду и др. Затраты на энергетику (тепло, электроэнергия, пар, вода) могут быть включены полностью в данный бюджет, могут быть разделены с бюджетом материальных затрат или выделены в отдельный бюджет энергетических затрат;
· бюджет административных расходов. Данный бюджет может включать заработную плату административно-управленческого персонала, затраты на связь, канцелярию, транспорт и т.п.;

· бюджет финансовых расходов. В данный бюджет целесообразно включить те расходы, которые ведутся финансово-экономической службой: налоги, отчисления во внебюджетные фонды, проценты по кредиту. Финансово-экономическая служба совместно с бухгалтерией прорабатывает план финансовых расходов, обслуживание займов и кредитов. Отдельно разрабатываются мероприятия по минимизации налогов и штрафных санкций (налоговое планирование);

· бюджет социальных расходов, который включает расходы на социальную среду и другие расходы социального характера. С точки зрения налогообложения расходы данного бюджета не попа дают в себестоимость, поэтому для определения налогооблагаемой базы по прибыли этот бюджет учитывается отдельно.

Критерий отнесения той или иной статьи расходов к определенному бюджету заключается в группировке статей затрат по соответствующему отделу (подразделению), которое отвечает за обеспечение (реализацию) по данной статье:
[image: image16.jpg]D B e

Rt e

i

Bromxer
KOMMEpUeCKHX
pacxonon

Bronxer
ofmenpons-
BO/ICTBEHHBIX
pacxonon

Broxer
anMunECTPA-
THBHBIX
pacxoos

Bromer
uuancosbix
pacxonon

Bronxer
COMMATLHBIX
pacxonon





Бюджет капитальных вложений
В отличие от остальных планов (бюджетов) бюджет капитальных вложений не привязан к текущей деятельности и к текущим доходам, ориентирован на будущие доходы. Как правило, процессы капитального строительства протекают медленнее, чем основная деятельность, и этот план рассматривается и корректируется реже, чем остальные.
Бюджет капитальных вложений влияет на увеличение основных средств и требует оплаты денежными(или другими) средствами:
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В настоящее время многие предприятия из-за нехватки средств практически не инвестируют их в основные средства, и поэтому они даже не рассматривают этот план.
Поступления
План поступлений показывает, сколько средств, когда и в какой форме получит предприятие за проданную продукцию. Планирование поступлений является самым сложным элементом в современных условиях.
При продаже продукции с последующей оплатой образуется дебиторская задолженность перед поставщиками:
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При предварительной оплате продукции формируется кредиторская задолженность (авансы полученные).
При планировании поступлений следует учитывать два основных фактора: организацию-плательщика и форму оплаты. График/ план поступления средств на другие счета, по взаимозачетам, бартеру (товары) по срокам дается маркетинговой и финансовой службами, в том числе по видам платежей: наличные средства, расчетный счет, валюта в виде ценных бумаг (векселя, денежные зачеты, и т.п.).
Поступление денежных средств является одним из ключевых показателей в движении денежных средств (cash flow). Оплата продукции по бартеру отражается в движении товаров (через уменьшение дебиторской задолженности и соответствующее увеличение товаров).
Маркетинговая служба ведет планирование продаж с учетом договоров в разряде организаций-покупателей, группируя их удобным способом. Так как планирование ведется на перспективу, невозможно определить продажи с большой определенностью. Для прогноза поступлений могут использоваться различные методы, в частности структуризация покупателей по различным видам.
Временной период планирования должен быть сопоставим со временем пополнения соответствующих запасов. В настоящее время период использования денежных средств составляет До одной недели, поэтому рекомендуемое время (периоды) планирования - неделя.
Платежи
Из плана закупок, плана по труду и плана накладных расходов формируется кредиторская задолженность. Погашение кредиторской задолженности фиксируется в плане движения денежных средств в качестве платежей. Величина кредиторской задолженности фиксируется в плановом балансе:
[image: image19.jpg]Tlnan
3aKyNOK

Tlnan
no Tpyay

Tiaan HaKAAHBIX
PacxozioB

v

v

v

BIOIKeT HAKTAZNBIX PACKOL0B

v

TInanosbiit
Gananc

Taatexu

12

Tlnan ABHAEHUA NEHEKHEIX CPEICTR





Сводный план
Результаты планирования в укрупненном виде представляются финансовой службой в виде сводного плана, включающего баланс, план по прибылям и убыткам и движение денежных средств.
В плане движения денежных средств учитываются поступления по всем источникам и все виды платежей в денежной форме. Основные группы поступлений: выручка, собственный капитал (в том числе расчетный счет на начало периода) и заемный капитал. Основные группы платежей: на закупку материалов и оплату труда, налоги и внебюджетные фонды, возврат кредитов и процентов по ним, выплаты из прибыли.
Важнейшая контролируемая характеристика плана потока денежных средств – не отрицательность остатка денежных средств (расчетного счета + кассы). Этот план позволяет предусмотреть и заблаговременно ликвидировать периоды неплатежеспособности (попадание предприятий на "картотеку")- Если остаток денежных средств на конец какого-то периода становится отрицательным, то такой план нереализуем и необходимо предпринимать меры по балансировке денежных средств.
Сводный бюджет состоит из документов: плана о прибылях и убытках и планового баланса, которые по форме совпадают с отчетными. Это позволяет сравнить фактические и спланированные показатели. При необходимости (неудовлетворительном результате, не достижении целей) следует внести исправления в методику планирования.
После определения прямых и накладных расходов рассчитывается общая себестоимость произведенной продукции.
Для формирования баланса необходимо отслеживать изменение всех основных статей активов и пассивов. Движение дебиторской и кредиторской задолженности отслеживается по покупателям и поставщикам. Движение материалов складывается из поступлений материалов и списания их в производство. Изменение незавершенного производства происходит при поступлении материалов и использовании электроэнергии, топлива, труда рабочих, списании накладных расходов, и при сдаче готовой продукции на склад, изменения на складе готовой продукции -при поступлении продукции от производства, закупках товаров (для торговых предприятий), отгрузке продукции покупателям, а также при получении или продаже бартерной продукции. Изменение основных средств происходит за счет амортизации, а также ввода новых мощностей.
Бюджетная комиссия
Финансовая служба организует взаимодействие других служб и уточнение планов, формирует сводный план (бюджет) и отвечает за его реализацию. Координатором процесса планирования/реализации, ответственным за ход всего процесса является финансовый директор. Каждая служба в явном виде фиксирует: объем выпуска/отгрузки, инфляцию, курс валюты, основную зависимость от смежников и другие необходимые факторы.
Для координирования процесса распределения доходов и расходов формируется бюджетная комиссия (бюджетный комитет). В ее состав входят руководители всех основных функциональных подразделений: маркетинг (коммерческие службы), производство, снабжение, вспомогательные службы, финансово-экономическая служба.
Руководителем бюджетной комиссии является генеральный директор или финансовый директор. Ответственность за выполнение финансового бюджета несет финансовый директор.
Генеральный директор проверяет достижение целей предприятия, принимает решение о реализации или доработке плана.
Центры финансовой ответственности

Система финансового планирования будет функционировать, если:
1) на предприятии есть схема координирования всех планов (сводный отдел финансового планирования);

2) за каждый план назначается ответственный, за выполнение данного плана отвечает соответствующее подразделение.

Второе условие осуществляется путем введения центров финансовой ответственности или их более простой модификации - центров финансового учета.
В зависимости от распределения функций и обязанностей на предприятии следует включать в соответствующий план по центру финансового учета только те статьи затрат, за которые отвечает и на которые может влиять подразделение.
Традиционно выделяют следующие виды ЦФО:
· центры затрат, в которых менеджеры могут повлиять только на затраты, поэтому и отвечать должны только за них;

· центры прибыли, в которых менеджеры должны влиять не только на затраты, но и на доходы. Поэтому отвечать они должны только за финансовый результат. Иногда выделяют также центры продаж;

· центры инвестиций. В этом случае в ЦФО реализуется полный цикл от инвестиций до окупаемости капитала.

На практике выделяются также ЦФО несколько модифицированных видов. Например, в ОАО "ЗЭиМ" (г. Чебоксары) выделяют бюджетные ЦФО затратного типа, ЦФО с лицевыми счетами, ЦФО с субсчетом в банке, бизнес-единицы [7].
Деятельность ЦФО регламентируется положением о ЦФО, договором между ЦФО и администрацией предприятия, положением о внутреннем ценообразовании, системой бюджетирования. Проект положения о Центре финансовой ответственности приведен в Приложении 2.
Что еще читать по финансовому планированию

Хорошее описание системы бюджетов и их анализа по отклонениям приведено в книге Хонгрена и Фостера (1995). С точки зрения бюджетирования акцент сделан на построение основного (сводного, master) бюджета. В этой же книге дано краткое описание основных видов ЦФО.
Детальное описание техники финансового планирования приведено в книге "Финансовый менеджмент" (1997). В данной книге хорошо показан переход от плана продаж через дебиторскую задолженность к плану поступлений денежных средств и т.п.
Детальное описание методов финансового планирования и опыта его реализации на немецких и российском предприятии приведено в книге Д. Хана "Планирование и контроль: концепция контроллинга" (1997).
Стандартная система бюджетов описана в книге О.Е. Николаева, Т.В. Шишкова "Управленческий учет" (1997).
. Обсуждение опыта реализации финансового планирования приведено в книге "Семь нот менеджмента" (1996).
Детальное исследование по многим аспектам финансового планирования с точки зрения западной практики приведено в сборнике статей "Финансовое планирование и контроль" под редакцией М. А. -Поукона и А.Х. Тейлора (1996).
Основные элементы системы финансового планирования освещены в компьютеризированном учебнике "Финансовый менеджмент. Компьютерный практикум" (1998). Очень детальное и простое описание планирования движения денежных потоков дано у В.А.Ирикова и И.В.Ирикова (1997). Данные книги включают обучающую систему финансового планирования на основе упрощенных моделей, реализованных в электронных таблицах.
Задание для самостоятельной работы

Рассмотрите постановку финансового планирования. На первом этапе целесообразно планирование платежных средств.
Рассмотрите возможность планирования всего капитала (с формированием баланса) предприятия.
Какие ЦФО могут быть образованы в Вашей организации? Какие дополнительные преимущества это даст для ее развития?
Глава 5. Инвестиционная политика.
Основная задача инвестиционной политики предприятия: улучшение результатов его работы путем повышения эффективности финансовой деятельности.
В финансовом менеджменте разделяют задачи инвестирования и финансирования. В общем случае инвестирование - это использование средств, а основная задача его - получение максимальной отдачи на вложенные средства. Финансирование - это привлечение средств, основная задача которого - привлечение средств с минимально возможной стоимостью (ценой). Задача финансирования обсуждается в главе "Цена капитала".
На предприятиях под инвестиционной политикой, как правило, понимают совокупность задач инвестирования и финансирования. Подзадачи разделяются на:
1) инвестирование в долгосрочные проекты (оценка бизнес-планов);

2) краткосрочное инвестирование.

Задача краткосрочного инвестирования совпадает с задачами управления оборотным капиталом. Для условий России, когда предприятиях задыхаются от нехватки оборотных средств и источников финансирования, к этим задачам следует отнести и задачи управления ассортиментом продукции, включая задачу распределения (выделения) оборотных активов под выпуск продукции. Под задачей управления ассортиментом понимается выделение первоочередных, наиболее эффективных товарных позиций.
Как связана задача управления ассортиментом с краткосрочным инвестированием? Если у предприятия достаточно оборотных средств, то есть возможность профинансировать весь выпуск прибыльной продукции. Задача выбора первоочередного (с точки зрения финансирования) ассортимента решается просто: вся продукция должна быть прибыльна. Если средств не хватает, необходимо выбирать, какие статьи, в каком размере, под какую продукцию профинансировать. Для решения этой задачи руководству необходимо принять во внимание несколько критериев:
1) получение дохода;

2) получение дохода на используемый капитал. Отличие от задачи получения дохода - в капиталоемкости производства и продажи продукции, в использовании различных условий платежей (предоплата или оплата после отгрузки продукции);

3) обеспечение потока платежных средств. Этот критерий не сколько отличается от первых двух, но смысл его весьма прост: необходимо обеспечить текущую деятельность предприятия.

Для долгосрочного инвестирования существенным фактором является временная стоимость денег. Ее учет осуществляется с помощью дисконтирования. В принципе методы оценки инвестирования можно использовать и для краткосрочных вложений, но при небольших сроках временная стоимость денег, как правило, не успевает сказаться.
Оценка инвестиционных проектов

Методы оценки инвестиционных проектов хорошо изложены в литературе. В данном пособии мы приведем краткие справки по важнейшим методам оценки инвестиционных проектов, а основное внимание уделим обсуждению использования этих методов.
Что является основой для оценки инвестиционных проектов
Основа -движение потока денежных средств. Если рассматриваются долгосрочные проекты с традиционным потоком по оплате, то движение денежных средств близко к потоку чистой прибыли и неиспользованной амортизации. Важно, что для оценки эффективности проектов необходимо знать не прибыль, а чистую прибыль (прибыль после налогов).
Методы оценки инвестиционных проектов
К основным методам оценки инвестиционных проектов относят:
а)
не использующие дисконтирования - срок окупаемости;
б)
построенные на дисконтировании:
· чистая стоимость капитала (Net Present Value, NPV
);

· индекс прибыльности (Profitability Index, PI);
· внутренняя норма доходности (Internal Rate of Return, IRR);
· дисконтированный срок окупаемости.

Что такое дисконтирование?
Понятие дисконтирования широко обсуждается в литературе по финансовому менеджменту. Приведем только краткие сведения о дисконтировании.
Одна тысяча рублей сегодня и одна тысяча рублей через год имеют различную ценность. Во-первых, эти деньги несколько обесценятся под влиянием инфляции. Во-вторых, возможно, что именно сейчас Вам необходимы эти деньги. Для чего? Например, для закупки сырья или оборудования, или для оплаты кредиторской задолженности поставщикам, или в бюджет, или работникам. То есть эти средства Вы можете инвестировать в собственное производство (в оборотные или основные средства) и ожидать получения некоторого дохода.
Какой доход может Вас устроить? Вам нужно покрыть издержки на привлечение капитала (см. главу "Цена капитала"), например, проценты по кредиту. Вероятно, Вы хотите, чтобы доходность Ваших проектов была выше инфляции (чтобы капитал не обесценивался). И очень вероятно, что Вы хотите получить доходность выше, чем депозит в хорошем банке или доходность по ГКО (иначе выгоднее вкладывать деньги в финансовый рынок, а не в производство) - некоторое безрисковое и бесхлопотное получение дохода.
С точки зрения капиталиста Вам необходимо получить такую доходность, которая:
1) выше инфляции;

2) покрывает риски вложения капитала;

3) больше стоимости привлечения капитала;

4) больше доходности альтернативных вложений (по возможности безрисковых).

С точки зрения производственника эти требования могут показаться чрезвычайно завышенными: где же, мол, найдешь производственное предприятие с доходностью выше фондового рынка (30% годовых). Ответ: необходимо рассматривать деятельность предприятия на несколько лет вперед. Пока финансовый рынок в обозримой перспективе будет предлагать более выгодные условия, чем производство, капитал будет в основном крутиться в финансовой сфере. Но с развитием финансовых рынков, стабилизацией экономической ситуации в стране, уменьшением инфляции и нарастанием конкуренции гарантированная доходность финансовых рынков значительно уменьшится (до 3-5%, как на развитых западных рынках). С учетом этой перспективы доходность производства будет выше. Необходимо финансировать собственное производство для обеспечения его долгосрочного выживания и решения комплекса социальных задач. На практике сегодня необходимо сочетание подходов "производственных" и "капиталистических", обусловленных необходимостью получения доходов.
Как же понять, достаточны ли ожидаемые доходы или нет? Для этого нужно их рассчитать - привести к единому временному периоду и сопоставить с имеющимся капиталом.
Дисконтирование заключается в приведении к текущему времени будущих денежных потоков. Коэффициент приведения называется коэффициентом дисконтирования, и это та доходность, которую мы предъявляем к инвестициям.
Рассмотрим простой пример. У нас имеется 1000 тыс. руб., после реализации некоторого проекта мы ожидаем через год получить 1560 тыс. руб. Выгоден ли этот проект? Для ответа на этот вопрос нужно сравнить имеющуюся сумму и приведенную к сегодняшнему дню сумму будущих доходов. Допустим, мы хотим получить доходность 30% в год (т.е. коэффициент дисконтирования равен 30%). Сумму будущих доходов следует разделить на коэффициент 1,3 (равный 100% + 30%). Это составит 1200 тыс. руб. (1560 : 1,3). Дисконтированная величина будущих доходов (1200 тыс. руб.) больше величины имеющихся сегодня денег (1000 тыс. руб.), поэтому реализация проекта выгодна.
Одна из простейших формул определения коэффициента дисконтирования выглядит следующим образом:
К д ~ Кбр + Кинф + Криск '
где Кд - коэффициент дисконтирования;
Кбр - доходность безрисковых ценных инвестиций при отсутствии инфляции;
Кинф  - инфляция;
Криск - надбавка за риск.
Эта формула включает в себя два основных фактора: временную стоимость денег и учет риска (неопределенности) инвестиций.
Коэффициент дисконтирования должен быть:
а)
больше средней цены привлечения капитала;
б)
больше доходности альтернативных безрисковых вложений.
Коэффициент дисконтирования должен изменяться, если изменяется инфляция. К тому же поток денежных средств должен увеличиваться на инфляцию, иначе при расчете чистой стоимости капитала возникает противоречие: знаменатель учитывает инфляцию, а числитель нет.
Какой следует выбирать надбавку за риск?
Специалисты консультационной фирмы «Deloitte & Touche» рассматривают экспертные оценки премий 0-5% за каждый из следующих видов риска: наличие ключевой фигуры, размер компании, структура капитала, товарная и территориальная диверсификация, диверсификация клиентуры, прогнозируемость прибыли, страновой риск, прочие риски.
Рассмотрим доходность финансового рынка США. В табл. 5.1 приведены данные по доходности краткосрочных облигаций крупнейших корпораций США за февраль 1996 г. по данным газеты «Wall Street Journal». Облигации сгруппированы в зависимости от их надежности согласно рейтингу агентства «Standard&Poor's».
Таблица 5.1. Доходность облигаций заемщиков различной надежности
	Виды облигаций
	Процентная ставка, %
	Надбавка за риск, %
	Примечание

	Краткосрочные облигации Казначейства США
	4,8
	-
	Риск банкротства равен нулю

	Долгосрочные 30-летние облигации Казначейства США
	6,1
	-
	1,3% - надбавка за долгосрочность вложений

	ААА
	6,8
	0,7
	Наивысшая надежность при погашении обязательств

	АА
	7,1
	1,0
	Высокая надежность, минимальное отличие от ААА

	А
	7,4
	1,3
	Очень сильные возможности погашения обязательств, но до некоторой степени изменение экономических условий может повлиять на компанию

	ВВВ
	7,8
	1,7
	Компании имеют достаточно возможностей для оплаты обязательств. Но изменение экономических условий может привести к ослаблению финансовых позиций


Доходность в зависимости от надежности приводится по статистике ценных бумаг США. К сожалению, российская статистика пока неизвестна. Например, отдельные заимствования крупнейших российских банков характеризуются надбавкой к ставке LIBOR, приведенной в табл. 5.2.
Таблица 5.2. Рейтинги российских банков и ставка привлеченных западных кредитов
	Банк
	Долгосрочный рейтинг агентства «Fitch ГВСА» на 11.03.98
	Надбавка к LIBOR,%
	Дата выдачи кредита

	Сбербанк
	ВВ+
	2
	04.97

	СБС-Агро
	ВВ
	4,5
	01.97

	Инкомбанк
	ВВ
	4
	04.97

	Менатеп
	ВВ
	3,9
	04.96

	Альфа-банк
	ВВ-
	5,5
	01.97

	Российский кредит
	ВВ-
	4
	03.97

	Торибанк
	В+
	4,25
	03.97


Более существенным фактором, влияющим на ставку кредитов, является динамика кредитных отношений (кредитная история), а не собственно рейтинг. С наработкой кредитной истории ставка взятия кредитов уменьшилась на 0,5-1% за год. Сделать выводы о зависимости ставки предоставляемых кредитов от рейтинга пока не удается (кроме Сбербанка, но в этом случае, вероятно, сказался не только рейтинг надежности).
Говоря об учете риска, уместно привести цитату, ставшую известной благодаря "Капиталу" Маркса: "Капитал избегает шума и брани и отличается боязливой натурой. Это правда, но это еще не вся правда. Капитал боится отсутствия прибыли или слишком маленькой прибыли, как природа боится пустоты. Но раз имеется в наличии достаточная прибыль, капитал становится смелым. Обеспечьте 10 процентов, и капитал согласен на всякое применение, при 20 процентах он становится оживленным, при 50 процентах положительно готов сломать себе голову, при 100 процентах он попирает все человеческие законы, при 300 процентах нет такого преступления, на которое он не рискнул бы, хотя бы под страхом виселицы. Если шум и брань приносят прибыль, капитал будет способствовать тому и другому. Доказательство: контрабанда и торговля рабами
.
С учетом высокой степени риска следует оценивать вложения в финансовые пирамиды. По оценкам авторов, добавка к коэффициенту дисконтирования при вложениях в МММ составила 100% в месяц (при инфляции 20-25% в месяц)!
Следовательно, для различных проектов можно выбирать различные коэффициенты дисконтирования.
Основные методы оценки инвестиций

Срок окупаемости инвестиций (Payback Period - РР)
Когда инвесторы вернут деньги, потраченные на реализацию проекта? На этот вопрос отвечает показатель срока окупаемости.
Срок окупаемости инвестиций - это минимальный срок, за который накопленный доход превышает начальные инвестиции.
Рассмотрим простой пример. Пусть мы реализуем проект, требующий 12 млн. руб. инвестиций. Время освоения инвестиций - один год. После реализации проекта инвесторы будут получать 4 млн. руб. ежегодно (табл. 5.3).
Таблица 5.3. Расчет срока окупаемости, млн. руб.
	Показатели, млн. руб.
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	Инвестиции
	12
	-
	-
	-
	-
	-

	Годовой доход
	-
	4
	4
	4
	4
	4

	Доход нарастающим итогом
	-12
	-8
	-4
	0
	4
	8


В нашем примере на это потребуется три года функционирования проекта, плюс один год его реализации. Итого, срок окупаемости проекта составит четыре года.
Количественно срок окупаемости определяется по формуле: РР - min п.
Очень часто используют приближенное соотношение для срока окупаемости, которое дает правильный ответ в случае равномерного поступления доходов:
РР = Р/1С + Рстр,
где Р - средние денежные поступления, генерируемые проектом;
1С- величина первоначальной инвестиции;
Рст - длительность от начала реализации проекта до выхода на проектную мощность.
Это соотношение очень простое и позволяет быстро получить оценку искомого показателя. Следует учесть, что многие авторы время собственно запуска проекта до выхода на полную мощность (подготовка проекта, строительство, пуско-наладочные работы и т.п.) очень часто не включают в оценку срока окупаемости, и это может привести к существенным ошибкам.
Иногда используют дисконтированный срок окупаемости. Для его расчета используют величину дисконтированного потока доходов.
Используем условие предыдущего примера. Коэффициент дисконтирования примем равным 10% (табл. 5.4.).
Таблица 5.4. Расчет дисконтированного срока окупаемости, млн. руб.
	Показатели, млн. руб.
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	Инвестиции
	12,00
	-_
	_-
	_-
	-
	-

	Годовой доход
	-
	4,00
	4,00
	4,00
	4,00
	4,00

	Дисконтированный доход
	-
	3,64
	3,31
	3,01
	2,73
	2,48

	Дисконтированный доход нарастающим итогом
	-12,00
	-8,36
	-5,06
	-2,05
	0,68
	3,16


Величина дисконтированного дохода нарастающим итогом становится равной нулю через 4,75 года. Мы вернем деньги с учетом дисконтирования через этот период времени. Таким образом, дисконтированный срок окупаемости равен 4,75 года.
Критерии принятия решений. Не следует принимать проекты со сроком окупаемости больше заданного срока. Этот срок определяется политикой фирмы, экономическими условиями. В России в 1992-1993 гг. практически не рассматривались проекты со сроком окупаемости более одного-двух лет. В 1997-1998 гг. предприятия, как правило, ориентируются на сроки окупаемости не более пяти лет.
Чистая стоимость капитала
Основным вопросом при оценке инвестиционного проекта является: какой доход мы получим от проекта? На этот вопрос отвечает такой показатель, как чистая стоимость капитала (NPV).
Чистая стоимость капитала определяется как доход от проекта нарастающим итогом с учетом дисконтирования. Этот доход определяется за все время жизни проекта. Схема расчета NPV практически совпадает с расчетом дисконтированного срока окупаемости, но если для последнего можно остановить расчет после окончания периода окупаемости, то для NP V необходимо рассмотреть весь срок проекта.
В нашем примере будем считать, что проект завершится через шесть лет. Из табл. 5.4 видно, что накопленный дисконтированный доход составит 3,16 млн. руб. Таким образом, мы вернем вложенные деньги и получим дополнительный доход.
Критерий принятия решений: если NP У > 0, проект следует принять; NP У<0, проект следует отвергнуть; NP V=Q, решение не определено.
Для определения NP V нам необходимо знать денежные потоки, их распределение по времени, а также коэффициент дисконтирования. В качестве начальных платежей рассматривается величина первоначальной инвестиции, так что начальный денежный поток отрицательный.
Количественно чистую стоимость капитала можно определить по формуле
[image: image20.jpg]NPV = z CF,
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где CFt - денежные потоки, генерируемые проектом в году t;
к - коэффициент дисконтирования.
В общем случае потоки денежных средств являются разностью денежных поступлений и денежных платежей по проекту
CF1= CF1 in - CF1 out,
где CF1 in - денежные поступления;
CF1 out  - платежи по проекту.
В несколько другой форме чистая стоимость капитала может быть записана как разница приведенных величин доходов и расходов
NPV = PV in - PV out,
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Индекс прибыльности
Показатель чистой стоимости капитала представляет собой абсолютную величину. Он не всегда удобен и ясен. Например, NPV проекта равен 100 тыс. руб. - это хорошо или плохо, много или мало? Все зависит от того, сколько мы вложили вначале: 100 млн. руб. или 100 тыс. руб. Ясно, что второй вариант намного более выгоден.
Индекс прибыльности (PI) рассчитывается как отношение приведенной величины поступлений к приведенной величине платежей. Он рассчитывается на основе тех же данных, что и чистая стоимость капитала, но если для расчета NPV используется разность дисконтированных величин поступлений и платежей, то индекс прибыльности - это их отношение.
Индекс прибыльности рассчитывается по формуле РI = PV in./HV out
или
PI = 1 + NPV / PV out.
Если мы вложили вначале 100 млн. руб. и NPV= 100 тыс. руб., то РI = 1,001; если вложили 100 тыс. руб., то PI = 2. Показатель PI показывает, что второй вариант лучше.
Критерий принятия решений: если Р1 > 1, проект следует принять; РI < 1, проект следует отвергнуть; Р1 =1, решение не определено.
Нетрудно установить, что критерии принятия решения по NPV и PI совпадают, но для анализа бывает удобно использовать тот или другой метод. Показатель NPVвыражен в денежных единицах, a PI-относительная величина.
Внутренняя норма доходности
Заметим, что чистая стоимость капитала зависит от коэффициента дисконтирования. Его выбор существенно влияет на значение показателя NPV. Если мы возьмем к=0%, то по сути будем считать, что деньги начала и конца проекта имеют равную ценность. Если коэффициент дисконтирования выбрать большим, то доходы через несколько лет не будут иметь практического веса, из-за дисконтирования их величина будет маленькой. Так, при &=50% доходы через 4 года обесценятся в 5 раз. Расчет внутренней нормы доходности позволяет избежать неопределенности при выборе дисконтирования.
Внутренняя норма доходности (IRR) равна коэффициенту дисконтирования, при котором чистая стоимость капитала (NPV) равна нулю, т.е. IRR - это такое к, что NPV(k) = 0.
Качественно можно рассматривать IRR как предельную ставку кредита, при которой реализация проекта еще выгодна. Воспользуемся условием ранее приведенного примера (табл. 5.5).
Таблица 5.5. Расчет окупаемости проекта при внутренней ставке доходности 19,9%, млн. руб.
	Показатели, млн. руб.
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	Денежный поток
	-12
	4
	4
	4
	4
	4

	Дисконтированный доход
	-12,00
	3,34
	2,78
	2,32
	1,94
	1,62

	Дисконтированный доход нарастающим итогом
	-12,00
	-8,66
	-5,88
	-3,56
	-1,62
	0,00


Если мы правильно определили внутреннюю норму доходности, дисконтированный доход нарастающим итогом в конце проекта всегда будет равным нулю.
Критерий принятия решений: если IRR > к, проект следует принять; IRR < к, проект следует отвергнуть; IRR = к, решение не определено (к - коэффициент дисконтирования).
При использовании IRR в качестве коэффициента дисконтирования предполагается, что денежные поступления реинвестируются по той же ставке доходности. В общем случае это не так, отдельные проекты могут иметь очень высокую доходность. Для учета этого обстоятельства используют модифированную внутреннюю норму доходности (MIRR). При ее расчете предполагается, что получаемые доходы реинвестируются по ставке дисконтирования. Собственно MIRR определяется из уравнения
PV out (k) = FVin(k) / (1 + MIRR)n
Критерий принятия решений: если MIRR > к (к - коэффициент дисконтирования), проект следует принять; MIRR < к, проект следует отвергнуть; MIRR = к - решение не определено.
MIRR всегда находится между IRR и коэффициентом дисконтирования, поэтому критерии принятия решений по обоим показателям совпадают.
Вычисление показателей
Эти показатели можно рассчитать с помощью электронных таблиц типа Excel, Quattro Pro, Lotus 1-2-3.
Например, в русской версии Excel чистая стоимость капитала определяется функцией НПЗ (в английской версии она называется NPV); внутренняя норма доходности - функцией ВНДОХ (русская версия) или IRR (английская версия); индекс прибыльности - функцией МВСД (русская версия) или MIRR (английская версия):
	Английская версия
	NPV
	IRR
	MIRR

	Русская версия Excel
	НПЗ
	ВНДОХ
	МВСД


Сопоставление методов оценки инвестиций

Сравнение методов оценки инвестиций, предположения, которые используются при расчете этих показателей, а также их ограничения приведены в табл. 5.6.
Таблица 5.6. Предложения и ограничения при оценке инвестиций
	Предположения
	Ограничения

	Но всем показателям

	• Время и величина денежных потоков точно предсказуемы
	• Детерминированный метод (нет вероятностных оценок)
• Картина денежных потоков по времени не выделяется

	Срок окупаемости



	• Ключевая характеристика — скорость возврата средств 

• Риск (неопределенность) ниже для проектов с меньшим сроком окупаемости
	• Игнорирует денежные потоки после срока окупаемости

• Игнорирует временную стоимость денег

	Чистая стоимость капитала

	• Ключевое предположение - используемая ставка дисконтирования правильна

• Время жизни проекта предсказуемо

• Если выбран проект с меньшей длительностью из двух, то доходы будут дисконтированы с прежней ставкой
	• Неизвестны ставки возврата по альтернативным проектам
• Не учитывает величину внутренней нормы доходности

	Индекс прибыльности

	• Такие же, как и для чистой стоимости капитала

• Данный показатель характеризует эффективность использования капитала
	• Такие же, как и для чистой стоимости капитала

• Относительная величина, но не учитывает величину чистой стоимости капитала

	Внутренняя норма доходности

	• Ключевое предположение - критерий сравнения вере

 • Время жизни проекта предсказуемо

• Если выбран проект с меньшей длительностью из двух, то доходы будут дисконтированы с прежней ставкой
	• Проекты ранжируются по процентному показателю, а не по стоимостном

 • Относительная величина, но не учитывает величину чистой стоимости капитала

• Может быть несколько значений для одного проекта

	Прибыль на стоимость активов

	• Ключевая характеристика - отношение прибыли к инвестициям

• Время и величина прибыли, инвестиции, время жизни и ликвидационная стоимость точно предсказуемы
	• Не рассматривает денежные потоки

• Не учитывает временную стоимость денег


Чистая стоимость капитала (NPV) рассматривается в качестве основного критерия для оценки инвестиционных проектов.
В табл. 5.7 приведено сопоставление основных методов оценки инвестиционных проектов.
Табл. 5.7. Сопоставление основных методов оценки инвестиционных проектов
	Методы оценки
	Срок окупаемости
	Чистая стоимость капитала
	Индекс прибыльности
	Внутренняя норма доходности

	Используется ли временная стоимость денег?
	Нет
	Да
	Да
	Да

	Рассчитывается ли норма доходности?
	Нет
	Нет
	Нет
	Да

	Используются ли потоки денежных средств?
	Да
	Да
	Да
	Да

	Рассматривается ли возврат средств за весь срок проекта?
	Нет
	Да
	Да
	Да

	Используется ли коэффициент дисконтирования?
	Нет
	Да
	Да
	Нет


Опыт использования методов оценки инвестиций

Правильный выбор критериев принятия решений определяет и результаты деятельности. В нашей стране практика использования методов оценки инвестиционных проектов существенно изменилась в условиях перехода к рыночной экономике. Как правило, до сих пор в России использование методов дисконтирования носит формальный характер. Проекты оцениваются в постоянных ценах, ставка дисконтирования принимается равной 10%, не учитываются инфляция, риск, альтернативная доходность, цена капитала. Методы дисконтирования используются вынужденно, так как этого требуют инвесторы
. Реально используемым основным методом является срок окупаемости.
Возможно, одним из первых масштабных опытов в России по использованию методов оценки инвестиций с помощью бизнес-планов и описанных показателей было формирование приоритетных направлений научно-технического развития в Государственном комитете по науке и технике (ГКНТ) в 1993г. В это же время часть проектов была рассмотрена в Министерстве экономики РФ при формировании государственной селективной политики. Краткие бизнес-планы являлись формой представления и обоснования проектов для государственного финансирования.
Развитие рыночных отношений, усиление конкуренции, необходимость точного расчета эффекта от проектов не для стороннего инвестора, а для собственного понимания способствуют широкому внедрению методов дисконтирования в практику. Ряд коммерческих фирм (корпорация РОЭЛ, например) использует критерий чистой стоимости капитала для оценки сделок длительностью несколько месяцев.
Использование методов оценки инвестиционных проектов в 100 крупнейших фирмах США
 приведено в табл. 5.8.
	Таблица 5.8. Доля компаний, использующих методы оценки инвестиций, %

	Показатели
	Основной метод
	Второй метод
	Всего доля использования метода

	Срок окупаемости
	24
	59
	83

	Внутренняя норма доходности
	88
	11
	99

	Чистая стоимость капитала
	63
	22
	85

	Индекс прибыльности
	15
	18
	33


По сути дисконтирование уменьшает поток денежных средств от поздних лет реализации проекта. Следовательно, компаний становятся заинтересованными в получении быстрой прибыли. В российской прессе были сообщения о компаниях сотовой связи, которые устанавливают высокие расценки на начальном этапе ведения бизнеса и только под давлением конкуренции начинают их снижать. Эта ценовая тактика ориентирована на быструю окупаемость затрат в ущерб разворачиванию деятельности на рынке.
В табл. 5.9 приведены значения дисконтированной величины денежного потока постоянной величины в 1000 ед. Видно, что при ставке дисконтирования 10% через 10 лет мы будем получать только треть доходов, через 20 - менее шестой части. При ставке дисконтирования в 20% денежные средства через 10 лет дадут незначительную прибавку по критерию чистой стоимости капитала.
Таблица 5.9. Величина дисконтирования при различных ставках, на 1000 руб.
	Ставка дисконтирования
	Период анализа, лет

	
	1
	5
	10
	20
	30

	1
	990
	951
	905
	820
	742

	5
	952
	784
	614
	377
	231

	10
	909
	621
	386
	149
	57

	15
	870
	497
	247
	61
	15

	20
	833
	402
	162
	26
	4


В американских источниках и в ряде российских указывается, что наиболее правильным является критерий чистой стоимости капитала. Именно этот показатель следует использовать, если различные методы указывают на разные проекты.
Вероятно, это правильно для проектов любых типов, для которых не ясна динамика распределения денежных потоков, и т.п. Но на практике ведущие компании США и Англии чаще используют показатель внутренней нормы доходности. Он более интуитивно понятен, содержательно интерпретируем, его легко сравнивать с заданной величиной - ставкой по кредитам, стоимостью капитала и другими безразмерными величинами. Японские корпорации больше ориентированы на долгосрочную стратегию ведения бизнеса, методы дисконтирования в этом случае существенно уменьшают роль доходов, получаемых через 20 и более лет. Кроме того, в Японии уровень процентных ставок составляет 1-2% в отличие от 5-15% в других развитых странах. При столь незначительных ставках влияние дисконтирования не очень существенно. Около 20% японских корпораций используют методы, основанные на дисконтировании, в то время как более 85% используют срок окупаемости
.
В больших корпорациях используются все основные методы оценки инвестиций, так как каждый из них несет некоторую содержательную информацию. В небольших компаниях численностью до 250 человек основным методом является расчет срока окупаемости (его используют более 80% компаний), дисконтирование используют около трети.
Как правило, критерии оценки инвестиций используются не сами по себе, а в сочетании с другими качественными и количественными методами. В табл. 5.10 приведена статистика использования дополнительных подходов, причем улучшение качества и надежности, дополнительные производственные мощности и гибкость производства в четверти случаев косвенно оцениваются через влияние на основные количественные показатели.
Таблица 5.10. Частота использования качественных показателей, % от числа ответивших)'

	Показатели
	Рассмотрено только качественно
	Проводится корректировка числовых критериев

	Улучшение конкурентоспособности
	70
	18

	Соответствие стратегии бизнеса
	|
	8

	Улучшение сервиса и доставки товара
	68 
	11

	Улучшение качества и надежности
	65
	27

	Сокращение сроков разработки продукта
	61
	7

	Дополнительные производственные мощности и гибкость производства
	59
	23


Реализация механизма оценки проектов
Реализация оценки инвестиций в форме бизнес-плана на предприятиях осуществляется в несколько этапов, с последовательным уточнением информации и отсеиванием невыгодных предложений в следующем порядке:
1) выделение проектов из максимально возможного перечня предложений. Организация сбора бизнес-предложений. Этот этап включает подготовку бланка бизнес-предложения, а также начальную оценку (фильтр) по следующим показателям: маржинальная прибыль, не обходимый капитал;

2) оформление оценки в качестве уточняющей записки. Задействованы специалист по рынку и экономист;

3) разработка бизнес-плана рабочей группой. Оценка реализации конкретного бизнес-плана;

4) передача бизнес-плана в Совет директоров для обсуждения и принятия решения о реализации проекта или его отклонении. Вписывание проекта в общие финансовые потоки предприятия.

Просчеты при составлении бизнес-плана
В данном разделе выделим факторы, часто недостаточно прорабатываемые, приводящие к ошибкам и существенно влияющие на оценку проекта, а также на разработку бизнес-плана в целом.
Следует выделить субъективные и объективные причины просчетов. Постольку реализация любого проекта сопряжена с неопределенностью (объективные причины), то вполне возможно, что мы пренебрегаем ею (субъективные причины). Не будем обсуждать такой фактор, как преднамеренные ошибки, вызванные стремлением предприятия повысить привлекательность своего проекта в глазах инвестора (не говоря уже о недобросовестном партнере).
Основной причиной субъективных просчетов является собственное мнение о том, что "мы все знаем об этом проекте (или продукте, или технологии)".Это приводит к излишнему оптимизму разработчиков проекта, что выражается в:
· оптимистических сроках выполнения проекта;

· завышенных объемах продаж;

· занижении себестоимости;

· занижении необходимого объема финансирования. Наиболее существенным в данном случае является представление,

что после выпуска продукция будет продаваться без особых усилий. Другими словами, знания реального рынка бывает недостаточно.
Другой субъективной причиной является игнорирование пожеланий того, для кого готовится бизнес-план. Каждый инвестор или партнер будет более благосклонно относиться к Вашему проекту, если в бизнес-плане Вы выделите (явно или неявно) те стороны и те возможные факторы, на которые он хотел бы получить ответ.
Существенные факторы, приводящие к ошибкам

Практически все факторы следует подвергать тщательному анализу, так как они несут потенциальную угрозу реализации проекта. Поскольку зачастую нет определенных данных, достоверной информации, средств и времени на уточнения, в бизнес-план вставляются ориентировочные или экспертные данные. Из общих факторов можно указать либо слишком поверхностное описание, когда нет никакой конкретики, либо слишком нагруженное, когда инвестор теряется в деталях.
Ошибки в оценке рынка и товара
Неправильная оценка рынка - самое "больное" место бизнес-планов, разрабатываемых в России, в том числе:
· оценка рынка по продукту, товару, услуге: сегмент рынка, интересы покупателей, потенциальный спрос, платежеспособный спрос, цены, доля рынка (объем продаж);

· конкуренты: стратегия поведения, цена и качество товара, возможность импорта, возможность импорта в перспективе из-за изменения курса валют;

· описание товара: не показаны преимущества этого товара перед остальными, которые ищут пользователи; неизвестно, что они хотят купить, почему заинтересованы в этом товаре;

· продвижение товара: реклама, контакт с потребителем, доставка.

Не следует вкладываться в морально устаревший продукт или технологию. Для этого нужно правильно учесть жизненный цикл продукта, его текущее состояние, время "умирания", в том числе мировые тенденции, техническое обновление, технологические и продуктовые скачки.
Ошибки в производстве
Инженерный уровень российских производителей достаточно высок, и ошибок в производственно-технологической части бывает меньше всего, хотя необходимо осуществить привязку проекта к технологиям и оборудованию. Особое внимание следует уделить узким местам и мероприятиям по их «расшивке».
Ошибки в персонале
Реализация проекта невозможна без компетентного руководства. Некоторые методики по разработке бизнес-планов до трети своего объема уделяют руководителю проекта, его команде, консультантам. Можно считать, что логика инвестирования здесь "под человека". Серьезные проекты в одиночку не делаются, необходимо сплоченное ядро. Американский специалист Джон Шок (John Shoch) считает, что «отсутствие команды - убийца бизнеса №1
». В России раздел бизнес-планов, связанный с персоналом, недооценивают, полагая, что хороших руководителей много.
Во многих случаях при создании новых производств необходим набор новых людей. Следует оценить, есть ли возможность привлечения квалифицированных специалистов. Будет ли обеспечена оплата, поддерживающая их притязания?
Ошибки в организационной структуре
Обеспечивается ли адекватный контакт организации с внешним миром? Обеспечивается ли управляемость структуры для решения оперативных задач? Для долгосрочных задач? Обеспечивается ли информационный обмен между подразделениями и работа на общую цель?
Ошибки в финансах
Финансовая часть бизнес-плана изобилует цифрами, манипулирование которыми может быть легким. Укажем еще раз на ошибки при определении объема рынка, доли компании на рынке, а значит, объема продаж, цен и выручки.
Отсутствие учета инфляции через расчеты в постоянной валюте не показывает недостаток оборотных средств. Но этот фактор, породивший неплатежи в экономике России в 1992-1998 гг., является болевой точкой уже работающих предприятий, а что говорить о новом проекте? Джон Шок считает, что "нехватка оборотного капитала -убийца бизнеса №2". Более того, в российской практике часто вообще отсутствует такая важнейшая статья в бюджете, как оборотные средства и их пополнение.
Далее заметим, что разработчиками бизнес-плана могут быть учтены не все затраты (накладные, непредвиденные, на страхование, на рекламу и т.д.). Учтены ли скидки покупателям и комиссионные? Проработана ли схема финансирования? Кто будет партнерами по финансированию, какие у них будут роли и права? Очень часто в бизнес-планах недостаточно прорабатываются существующие ограничения: юридические, патентные, бухгалтерские, налоговые, квалификационные, организационные возможности, отношения с властями, налоговыми службами, таможней и т.д.
Что делать, если бизнес-план представлен неполным, с большими неточностями: остановиться и дорабатывать? Не каждый проект получается успешным. Успешной должна быть совокупность (портфель) проектов с учетом их "запаса прочности". Решение, которое можно использовать в большинстве случаев, - двигаться надо, корректируя движение по ходу
.
Оценка инвестиционных проектов в условиях инфляции

Оценка инвестиционных проектов в условиях инфляции имеет некоторые особенности. В принципе эти особенности учитываются в расчете основных показателей, следует только принять во внимание фактор инфляции в потоках денежных средств и коэффициенте дисконтирования. На практике проводится расчет в твердой валюте и постоянных ценах, предполагается, что инфляция на эти показатели практически не влияет. Коэффициент дисконтирования, как правило, принимается на уровне 10%.
Иногда делается такая ошибка: коэффициент дисконтирования принимается равным банковской ставке (при постоянных ценах), т.е. одна составляющая включает инфляцию, а другая нет. Это приводит к занижению реальной отдачи от проекта.
Не всегда верно использование твердой валюты. Например, для России в 1992 г. инфляция составила более 2500%, а рост курс доллаpa США был менее 300%. Если доходы проекта обеспечиваются рублевыми поступлениями, то мы сталкиваемся с большой недооценкой проектов
.
Что брать в качестве потока денежных средств?
Отметим, что методы оценки инвестиций основываются на потоке денежных средств. Откуда эти средства взять? Простейший ответ: провести анализ движения денежных средств по проекту. Техника такого анализа обсуждается в разделе по оборотному капиталу и движению денежных средств.
Теория гласит, что следует взять поток денежных средств всего предприятия с проектом, вычесть из него поток денежных средств всего предприятия без проекта, и эта разность даст поток денежных средств, который следует использовать для оценки проекта. Это правильно. Но авторы не встречали в российской практике такого подхода из-за его громоздкости и трудоемкости, ведь необходимо просчитать деятельность всего предприятия на несколько лет вперед. На практике, как правило, рассматривается поток денежных средств только по отдельному проекту. Неявно предполагается, что остальная деятельность изменений не претерпит.
Для краткосрочных проектов, у которых срок реализации составляет 3-6 месяцев, период анализа - месяц или менее, рассогласование потока денежных средств и прибыли может быть большим.
Для долгосрочных проектов со сроком реализации несколько лет, для которых поток платежей соответствует доходам и затратам, можно использовать следующее упрощенное соотношение:
Поток депежных средств (ДС) для предприятия:

Поток ДС = - Инвестиции + Чистая прибыль + Амортизация + Проценты по кредиту
Поток денежных средств для банка, кредитующего предприятие:

Поток ДС = - Кредит + Проценты по кредиту + Погашение кредита
Поток денежных средств для акционеров:

Поток ДС = - Инвестиции + Дивиденды + Изменение курсовой стоимости
Что такое изменение курсовой стоимости? Для предприятия, акции которого котируются на фондовой бирже, курсовая стоимость акций носит вполне законченный характер, так как есть место, где она будет определена. Но следует сказать, что при оценке инвестиционных проектов речь идет о будущих, предполагаемых действиях, и поэтому можно говорить только о предполагаемых изменениях курса акций. Для предприятий, акции которых не котируются на рынке (закрытые АО, ООО и др.), оценка курсовой стоимости в простейшем виде может осуществляться через стоимость пая (акции) по бухгалтерскому балансу или в более сложном виде через стоимость возможной продажи.
Интересующимся более детальным рассмотрением данного вопроса посоветуем обратиться к специальной литературе по оценке бизнеса.
Обратим Ваше внимание на то, что для различных групп участников проекта поток денежных средств имеет немного различный характер, и поэтому их оценка проекта может существенно различаться. Если в проекте участвуют поставщики, покупатели продукции, органы государственной власти и другие стороны, следует аккуратно оценить поток денежных средств для каждой стороны и провести оценку проекта для каждого партнера.
Что читать по оценке инвестиционных проектов

Из многих книг, появившихся в России с 1992 г., выделим пособие Эрнст & Янг "Составление бизнес-плана". Написанное простым, понятным языком, не переусложненное финансовым выкладками, а стремящееся к описанию сути бизнеса, оно выдержало несколько изданий в России.
Чрезвычайно часто упоминающаяся методика ЮНИДО (UNIDO), более известная под названием COMFAR
 (это ее компьютерная реализация), описана в книге В. Беренса, П.М. Хавранека "Руководство по подготовке промышленных технико-экономических исследований" (1995). Возможно, эта методика стала основой всех обоснований инвестиционных проектов в России с 1992 г.
Отечественный и зарубежный опыт бизнес-планирования описан в книге "Бизнес-план инвестиционного проекта" под редакцией В.М. Попова (1997).
Примеры реальных бизнес-планов приведены в сборнике бизнес-планов с комментариями и рекомендациями под редакцией В.М. Попова (1998).
Компьютеризованное пособие по составлению бизнес-планов реализовано в брошюре с дискетой О.И. Дранко, В.А. Ирикова, СВ. Леонтьева "Технологии экономического обоснования инвестиционных проектов развития фирмы" (1998).
Задание для самостоятельной работы

1. Проанализируйте практику составления инвестиционных проектов. Какие основные методы оценки инвестиций используются на Вашем предприятии? Используются ли методы дисконтирования на практике, а не только как обязательное требование для сторонних инвесторов? Учитываются ли риски, сроки реализации проекта и т.п.?
Глава 6. Управление оборотным капиталом.
Оборотный капитал - это капитал, который видоизменяется в процессе функционирования организации. По сути - это те активы и пассивы, которые обеспечивают текущую, краткосрочную деятельность предприятия. Этим он отличается от внеоборотного капитала (средств производства). Управление оборотным капиталом включает выработку решений по использованию оборотных активов, а также по их финансированию.
Предприятия используют различные методы управления оборотным капиталом: планирование оборотного капитала и движения денежных (платежных) средств, формирование оптимального объема заказа ресурсов, управление дебиторской и кредиторской задолженностью и др. Очередность использования тех или иных методов определяется внутренней финансовой ситуацией на предприятии. В условиях хронических неплатежей первоочередными для практиков являются методы управления и отслеживания текущего финансового состояния, на них и сделан акцент в данной главе. Ряд методов (например, формирование оптимального заказа) хорошо описан в литературе. Существующая практика управления дебиторской задолженностью достаточно проста: обеспечение постоянного контакта с покупателями для наиболее быстрого получения платежных средств. Практика управления кредиторской задолженностью сводится к неплатежам кредиторам как можно дольше. Некоторые аспекты выбора приоритетов оплаты кредиторской задолженности рассмотрены в главе "Цена капитала".
"Прибыль есть, денег нет. Где же они?"

Типичная ситуация на многих предприятиях: предприятие получило прибыль по итогам года, а денежных средств катастрофически не хватает. Руководители недоумевают: где же прибыль? Ответ следует искать в управлении оборотным капиталом.
Увеличение активов сопровождается соответствующим изменением пассивов, в текущей деятельности это характерно для оборотных активов и текущих пассивов. Прибыль является источником финансирования и вместе с другими источниками финансирования обеспечивает рост активов.
Рассмотрим пример небольшого предприятия нефтедобывающего комплекса в Западной Сибири, которое получило в 1997 г. нераспределенную прибыль 17 млрд. руб. (величины приведены до деноминации). Денег нет. Прирост дебиторской задолженности составил 68 млрд. руб., прирост запасов - 10 млрд. руб., прирост НДС по приобретенным ценностям - также 10 млрд. руб., основные средства и другие статьи активов изменились незначительно. Всего оборотные активы увеличились на 88 млрд. руб. Для анализа важно именно изменение статей баланса за анализируемый период. Прирост кредиторской задолженности составляет 71 млрд. руб.
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Рис. 6.1. Изменение статей баланса
На вопрос, где же прибыль, есть простой ответ: прибыль лежит на складе. Величина прибыли соответствует приросту активов в запасах плюс НДС по их приобретению. Прирост кредиторской задолженности примерно соответствует росту дебиторской задолженности. Можно сказать, сколько недоплатили предприятию, столько оно недоплатило кредиторам.
Более сложный ответ заключается в том, что нельзя четко сказать, что именно прибыль пошла на финансирование прироста запасов. Прибыль и кредиторская задолженность совместно финансируют активы. На приросте дебиторской задолженности сказывается общая проблема неплатежей, она же вызывает рост кредиторской задолженности. Величина прироста неплатежей в данном примере в несколько раз больше полученной прибыли. Если бы прироста дебиторской задолженности не было (предприятию бы все заплатили за прошедший период), прибыль пошла бы на уменьшение задолженности или прирост запасов. Свободных денег не было бы все равно.
Планирование собственного оборотного капитала

Важнейшей характеристикой капитала, участвующего в текущей деятельности, является собственный оборотный капитал (working capital - английский вариант или net working capital - американский вариант, иногда в российской практике его называют чистым оборотным капиталом). Он рассчитывается как разница текущих активов и текущих пассивов:
Собственный оборотный капитал = Текущие активы - Текущие пассивы.
Суть этого показателя в том, что при финансировании текущей производственной деятельности задействован только он. Кроме того, изменения собственного оборотного капитала обусловлены:
1) получением прибыли;

2) начислением амортизации;

3) инвестициями;

4) получением долгосрочного финансирования (уставный капитал и долгосрочные заемные средства).

Пример укрупненной схемы расчета собственного оборотного капитала на 01.07.98 приведен ниже, млрд. руб.:
Собственный оборотный капитал
20
Активы оборотного капитала
50
Запасы материалов
5
Незавершенное производство
10
Готовая продукция
20
Дебиторы
10
Денежные средства
5
Пассивы оборотного капитала
30
Авансы покупателей
5
Кредиторская задолженность
10
Кредиты
5
Бюджет + внебюджетные фонды
10
В случае отсутствия инвестиций и долгосрочного финансирования изменение оборотного капитала показывает получение действительной прибыли, так как согласно финансовой отчетности может быть прибыль, но после учета всех обязательств, включая пени и штрафы по просроченным платежам в бюджет и внебюджетные фонды, собственный оборотный капитал может уменьшаться. В этом случае следует сделать вывод, что предприятие несет реальные убытки. Поэтому этот показатель может оказаться более предпочтительным, чем простой расчет прибыли как разницы доходов и расходов
.
Например, фрагмент отчетности некоего предприятия промышленности радиоматериалов показана в табл. 6.1.
Таблица 6.1. Фрагмент отчетности предприятия
	Показатели
	01.01.97*
	01.04.97
	01.07.97
	01.10.97

	Прибыль (убыток) отчетного периода
	13 046
	1 482
	4 116
	2012

	Налог на прибыль
	4 404
	297
	533
	629

	Другие отвлеченные средства
	8 642
	1 189
	3 578
	1 384


* Результат за весь 1996 г. Остальные данные - поквартальные результаты.
Можно сделать вывод, что предприятие вполне прибыльно. Рассмотрение же динамики изменения собственного оборотного капитала (рис. 6.2) показывает, что предприятие несет убытки. К тому же данные по убыткам и пеням по внебюджетным фондам не попали в баланс, и действительные убытки еще больше (табл. 6.2).
Таблица 6.2. Расчет собственного оборотного капитала, млрд. руб.
	Показатели
	01.01.97
	01.04.97
	01.07.97
	01.10.97

	Оборотные активы
	56.825
	67.357
	74.212
	75.890

	Текущие пассивы
	45.734
	59.885
	68.445
	71.040

	Собственный оборотный капитал
	11.091
	7.472
	5.767
	4.850
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Рис. 6.2. Изменение собственного оборотного капитала
Движение оборотного капитала

Движение капитала внутри фирмы происходит в процессе коммерческо-производственной деятельности. Рассмотрим последовательность основных укрупненных операций, в процессе которых капитал "перетекает" из одной формы в другую. В скобках после статьи баланса будем указывать номер основных бухгалтерских счетов в российском бухгалтерском учете.
При закупках сырья и материалов сырье поступает на склад сырья (дебет счета 10). На такую же величину увеличивается кредиторская задолженность перед поставщиками (кредит счета 60) или уменьшается величина авансов выданных (дебет счета 61):
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При запуске сырья в производство (кредит счета 10) оно "переходит" в незавершенное производство (НЗП) (дебет счета 20). В процессе производства к незавершенному производству (дебет счетов 20, 25,26) добавляются производственные расходы (кредит счетов 60, 70), а также амортизация (кредит счета 02), т.е. величина незавершенного производства увеличивается на сумму расходов, относимых на себестоимость:
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После выпуска готовой продукции и при сдаче ее на склад уменьшается незавершенное производство и увеличиваются запасы на складе готовой продукции (дебет счета 40):
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После отгрузки продукции потребителю со склада (кредит счета 40) образуется дебиторская задолженность (дебет счета 62). Но на складе продукция учитывается по себестоимости, а дебиторская задолженность - по продажным ценам. После реализации разница образует прибыль (кредит счета 80):
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Когда покупатели оплачивают продукцию и средства поступают на предприятие, дебиторская задолженность (кредит счета 62) переходит в денежные средства (дебет счетов 50, 51, 52).
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Предприятие из денежных средств (кредит счетов 50, 51, 52) погашает кредиторскую задолженность перед поставщиками (дебет счета 60), коллективом по оплате труда (дебет счета 70), бюджетом и внебюджетными фондами (дебет счетов 67, 68):
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Подчеркнутые показатели - прибыль (в продажах), основные средства (в амортизации) изменяют величину собственного оборотного капитала.
Часть продукции оплачивается бартером, т.е. не денежными средствами, а другими товарами. Дебиторская задолженность уменьшается, но соответственно увеличивается капитал на складе. Отметим такое изменение пунктирной стрелкой. На последующих циклах реализации товаров капитал переходит в форму денежных средств. Ясно, что данная цепочка удлиняет время движения оборотного капитала:
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При взаимозачетах дебиторская задолженность погашает кредиторскую. Возможен случай, при котором поставляются сырье и материалы за проданную продукцию:
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Соединим описанные выше элементы в сводную последовательность движения оборотного капитала, которую также называют циклом производственно-денежного оборота.
С учетом других форм расчета картина движения оборотного капитала несколько усложняется. На рис. 6.3 непрерывными стрелками показаны традиционные формы потока оборотного капитала, пунктирными - те нестандартные формы расчетов, которые сложились в России в условиях неплатежей.
Тем не менее, при нестандартных формах расчетов величина собственного оборотного капитала изменяется на величину прибыли или убытков по данным операциям или сделкам. К убыткам по операциям следует отнести дополнительно возникающие налоги.
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Рис. 6.3. Схема движения оборотного капитала
Таким образом, при движении оборотного капитала величина собственного оборотного капитала изменяется только на величину:
· полученной прибыли;

· амортизации;

· инвестирования во внеоборотные активы;

· привлечения долгосрочных заемных средств или собственного капитала.

Движение платежных средств

Движение платежных средств является частным случаем движения оборотного капитала. Как правило, его выделяют в отдельный документ, потому что банкротство возникает именно из-за нехватки платежных средств.
В западной практике под анализом движения денежных средств (сокращенно ДДС, по-английски Cash Flow Analysis) понимают движение именно денежных средств (в наличной или безналичной форме). В российской практике целесообразно проведение анализа движения всех видов платежных средств.
В условиях неплатежей предприятия используют в виде платежных средств бартер (различные виды товаров, в частности, собственной готовой продукции), ценные бумаги (векселя банков и предприятий, облигации), взаимозачеты (взаимное погашение обязательств).
Как правило, на предприятиях рассматривают движение платежных средств в укрупненной форме, группируя их по степени ликвидности:
•
ликвидные - со сроком осуществления платежей до одной недели.
Данные платежные средства легко принимает большинство организаций-кредиторов. К таким платежным средствам относят денежные средства в наличной и безналичной форме, высоколиквидные векселя и т.п.
•
малоликвидные - со сроком осуществления платежей более недели.
Данные платежные средства, как правило, необходимо согласовывать с каждой организацией-кредитором в индивидуальном порядке. К таким платежным средствам относят бартер, взаимозачеты, неходовые векселя, и т.п.
Поступления и платежи сводятся в единый документ - "Движение денежных средств" (рис. 6.4), который особенно важен, так как денежные средства имеют наибольшую ликвидность и именно денежных средств остро не хватает предприятиям для нормального функционирования.
Следует выделять движение различных денежных средств и их эквивалентов (ценных бумаг): наличные, расчетный счет, валютный счет, векселя, другие ценные бумаги и т.д. Это связано прежде всего с тем, что различные платежные средства неэквивалентны друг другу и не вполне взаимозаменяемы.
Две формы движения денежных средств
Формируются два основных типа формы документа о движении денежных потоков.
Прямой вид предполагает учет движения потока денежных средств в качестве разницы поступлений и платежей. Поступления включают поступления всех средств за данный период.
Таблица 6.4. Движение денежных средств (cash flow), тыс. руб.
	№ пп.
	Показатель
	1-я неделя
	2-я неделя
	3-я неделя

	1
	Денежные средства на начало периода
	
	
	

	2
	Поступления
	
	
	

	3
	Платежи
	
	
	

	4
	Денежные средства на конец периода (1+2-3)
	
	
	


Косвенный вид ДДС. Выделяют потоки денежных средств от основной, инвестиционной и финансовой деятельности. Основная компонента потока денежных средств основной деятельности - чистая прибыль. Величина потока денежных средств корректируется на амортизацию
, а также на ряд статей баланса - увеличение кредиторской задолженности, уменьшение дебиторской задолженности, уменьшение запасов и затрат. Основная компонента потока денежных средств инвестиционной деятельности - инвестиции. К финансовой деятельности относится получение и погашение кредитов, выпуск акций. Как правило, краткосрочное инвестирование в ценные бумаги и получение дохода относят к финансовой деятельности. В табл. 6.5 приведена оценка различных видов ДДС.
Таблица 6.5. Оценка видов ДДС
	
	Прямой вид
	Косвенный вид

	Достоинства
	Более привычная форма для российских предприятий Возможна модификация под потоки различных платежных средств
	Ориентация на управление капиталом Связано с балансом, рассчитывается через изменение статей баланса

	Недостатки
	Не видны задолженности
	Невозможно рассчитать по балансу при осуществлении бартерных платежей


В табл. 6.6. приведен пример планирования платежных средств по предприятию на месяц.
Таблица 6.6. Пример планирования платежных средств, тыс. руб.
	
	ВСЕГО
	Расчетный счет
	Бартер
	Прочее

	Платежные средства на начало периода
	1.670
	1.470
	200
	0

	Поступления
	28.350
	12.817
	12.428
	3.105

	Основная деятельность
	28.133
	12.600
	12.428
	3.105

	Организация 1
	525
	
	525
	

	Организация 2
	2.005
	
	
	2.005

	Организация 3
	2.100
	2.100
	
	

	Организация 4
	2.403
	
	2.403
	1

	Организация 5
	1.600
	500
	
	1.100

	Организация 6
	19.500
	10.000
	9.500
	

	Прочие поступления
	217
	217
	
	

	Кредит
	0
	0
	
	


	Таблица 6.6. Пример планирования платежных средств, тыс. руб. (продолжение)

	
	ВСЕГО
	Расчетный счет
	Бартер
	Прочее

	Платежи, всего
	29.353
	14.248
	12.000
	3.105

	Основная деятельность
	29.353
	14.248
	12.000
	3.105

	Заработная плата
	5.635
	5.635
	
	

	Приобретение ТМЦ
	13.000
	2.000
	11.000
	

	Налоги
	3.200
	200
	
	3.000

	Внебюджетные фонды 
	2.198
	2.198
	
	

	Связь
	55
	55
	
	

	Автотранспорт
	100
	100
	
	

	Инвестирование
	1.000
	
	1.000
	

	Прочие платежи
	4.105
	4.000
	
	105

	Погашение кредитов
	о
	
	
	

	Поступления — платежи по основной деятельности
	-1.431
	428
	0

	Наличие на конец периода
	667
	39
	628
	0


Финансовый цикл

Управление оборотными активами в значительной мере зависит от их структуры. Удобным методом анализа и управления является понятие финансового цикла. Это понятие нужно для того, чтобы учитывать время нахождения капитала по циклу оборота капитала (сырье - НЗП - готовая продукция - дебиторы - деньги). Оно взаимно увязывает такие статьи капитала, как оборотные активы, текущие пассивы, собственный оборотный капитал и производственные, технологические и финансовые характеристики, такие, как продолжительность производства продукции, период нахождения сырья и готовой продукции на складе, срок оплаты дебиторской задолженности, срок погашения кредиторской задолженности.
По сути длительность каждой операции связана с величиной капитала, которая необходима для выполнения этой операции. Связь величины капитала с длительностью операции осуществляется через период оборачиваемости данной статьи. Например, период оборачиваемости дебиторов (в годах) равен средней дебиторской задолженности, деленной на годовую выручку. Коэффициент 365 или 360 нужен для пересчета периода оборачиваемости в дни при использовании годовых показателей затрат и продаж. Для квартальных данных следует брать коэффициент 91.
Список показателей оборачиваемости приведен в Приложении 1. Период оборачиваемости дебиторской задолженности может быть рассчитан по формуле:
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Продолжительность операционного- цикла состоит из периода оборачиваемости запасов и периода оборачиваемости дебиторов. Период оборачиваемости запасов складывается, в свою очередь, из периодов оборачиваемости основных и вспомогательных сырья и материалов, незавершенного производства, готовой продукции и ряда других статей (типа малоценных предметов).
Финансовый цикл равен продолжительности операционного цикла минус период оборачиваемости кредиторской задолженности
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Основной метод управления через финансовый цикл - это его максимальное сокращение путем уменьшения продолжительности операционного цикла (ведет к уменьшению оборотных активов) и увеличения периода оборачиваемости кредиторов (увеличиваются текущие пассивы). Это приводит к уменьшению необходимого собственного оборотного капитала, а значит, к улучшению финансовых возможностей предприятия.
На практике за каждую статью оборотных активов отвечает отдельный руководитель, в обязанности центра финансовой ответственности должно входить сокращение периода оборачиваемости активов (а значит, и сокращение потребности в активах и соответствующем финансировании).
Чем меньше финансовый цикл по различным видам продукции, тем меньше нагрузка на оборотный капитал и тем выгоднее эта продукция (при прочих равных условиях).
Для управления оборотными активами с помощью финансового цикла применим также метод выделения основных статей, известный также как ABC-анализ. В этом случае величины статей баланса становятся теми факторами, которые рассматриваются при анализе.
Что еще читать по управлению оборотными активами

В книге "Финансовый менеджмент" (1997) в простой форме изложены основные идеи, методы управления оборотным капиталом.
Основные классические методы управления краткосрочными активами (запасами, дебиторской задолженностью, денежными средствами) описаны в основательной книге Брейли и Майерса (1997).
Основы управления оборотным капиталом (западный опыт) изложены Ван Хорном (1996).
Задание для самостоятельной работы

1. Проанализируйте практику управления оборотным капиталом на Вашем предприятии.

2. Какие дополнительные методы управления оборотным капиталом можно использовать на Вашем предприятии?

Глава 7. Цена капитала

Понятие цены капитала и отдачи на капитал

Цена капитала - очень простой инструмент анализа деятельности предприятия (простые расчеты). Она может рассчитываться на основе баланса предприятия и позволяет сделать вывод о его финансовом благополучии. Понятие цены капитала может активно использоваться в управлении долгосрочными и краткосрочными пассивами.
Цена капитала - это характеристика расходов, которые предприятие должно выплачивать за использование того или иного источника финансирования. Сумму выплат следует рассчитывать по величине чистой прибыли (прибыли, остающейся в распоряжении предприятия после налогов, здесь же целесообразно учесть и расходы на социальную сферу и другие обязательные платежи из прибыли). Цена капитала обычно указывается в процентах. Например, если предприятие должно выплачивать 40 тыс. руб. в год за использование 200 тыс. руб. некоторой статьи пассивов и эти расходы относятся на чистую прибыль, то цена этого источника равна 40 : 200 = 0,2 = 20%.
Для нормального функционирования предприятия в долгосрочной перспективе необходимо, чтобы отдача от используемого капитала (норма чистой прибыли по капиталу) была больше, чем его цена. Другими словами, предприятие должно получать больше, чем платить за привлекаемый капитал (или сумма выплат по использованию капитала должна быть меньше отдачи).
Некоторый аналог этого - неоклассическая модель предприятия, согласно которой предприятию следует стремиться к максимизации разницы между доходами и расходами
. Важно, чтобы доходы превышали расходы. В афористической форме модель может быть изложена так: "Не бывает слишком больших расходов, бывают малые доходы":
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Несколько замечаний
Замечание 1. Здесь нужно провести грань между двумя понятиями: "выплачивает" и "должно выплачивать". Например, многие предприятия не погашают (не выплачивают) задолженность в бюджет и внебюджетные фонды, реальных выплат нет. Но растут долги, начисляются пени, часто они не зафиксированы в финансовой отчетности предприятия. Поэтому следует использовать понятие "должны выплачивать" применительно к текущему состоянию задолженностей.
Замечание 2. Проценты по краткосрочным кредитам относятся на себестоимость продукции и уменьшают отдачу. Они же учитываются в средней цене капитала. Следует корректировать расчет отдачи от капитала, чтобы не было двойного учета одинаковых величин.
Расчет цены капитала

Как рассчитать цену капитала?
Привлекаемый капитал формируется из различных источников финансирования. Природа выплат по этим источникам различна. Соответственно различной будет и цена капитала. Как правило, говорят о средневзвешенной или о средней цене капитала
. Мы будем использовать выражение "цена капитала" именно для всего предприятия, а выражение "цена такого-то капитала" - для отдельного источника.
Так как отдача на капитал определяется после всех обязательных выплат и затрат, т.е. после налога на прибыль и выплат по социальной сфере, цену капитала тоже необходимо определять после налогообложения прибыли.
Средняя цена капитала равна
С =Сс.кWс.к +С з.кWз.к
где индекс с.к означает собственный капитал; индекс з.к- заемный капитал; индекс с - цена капитала (cost of capital); W- доля капитала (weight).
Цена укрупненной статьи капитала определяется как средневзвешенное цены отдельных компонент, входящих в укрупненную статью. Цена заемного капитала рассчитывается по формуле
Сз.к =СкрWкр + СкзWкз ,
где индекс кр означает кредиты; индекс кз - кредиторскую задолженность.
В свою очередь,
С кр = С д.к W д.к +С к.к Wк.к ,
где индекс д.к означает долгосрочные кредиты; индекс к.к -краткосрочные кредиты.
С к.з =CпWп+CбWб+Cф вб.фWф вб.ф. + Cф.о.т.Wф.о.т.,
где индекс п означает задолженность по поставщикам и подрядчикам; индекс б - задолженность в бюджет; индекс  - задолженность во внебюджетные фонды; индекс ф.о.т - задолженность по оплате труда.
Таким образом, получаем иерархическую систему определения цены капитала (рис.7.1).
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Рис. 7.1. Схема расчета средней цены капитала
В заемный капитал включаем все заемные источники финансирования, как долгосрочные, так и краткосрочные. Для России краткосрочные пассивы (кредиторская задолженность) являются важнейшим источником финансирования, особенно в условиях неплатежей. Не рассматривать данный источник финансирования просто нелепо. С точки зрения цены капитала по ряду важнейших статей кредиторской задолженности (а для многих предприятий эти статьи бывают крупными) они сильно влияют на среднюю цену капитала.
Финансовая теория Запада не рассматривает кредиторскую задолженность при анализе цены капитала. Цена кредиторской задолженности равна нулю, все погашается в оговоренный контрактами срок. Этим условия России сильно отличаются от развитых стран, в которых неплатежей нет, а их возникновение по отдельным предприятиям быстро завершается процедурой банкротства. В России в условиях неплатежей просроченная кредиторская задолженность ведет к пеням и штрафам, ставки весьма высоки, механизм банкротства не функционирует.
Рассмотрим цену отдельных статей пассивов.
Цена собственного капитала
Формальное определение заключается в том, что цена уставного капитала - это сумма выплат по дивидендам, деленная на величину уставного капитала. Цена капитала по привилегированным акциям совпадает с процентной ставкой выплат по этим акциям. Цена капитала по обыкновенным акциям равна проценту дивидендных выплат. В среднем цена акционерного капитала равна отношению всех дивидендных выплат к полной сумме уставного капитала. Это дает минимальную величину цены уставного капитала.
Однако в балансе большинства российских предприятий добавочный капитал во много раз превышает уставный. Он образовался в результате переоценки основных средств. Формально по нему нет дивидендных выплат. Но фактически, если образовывать такое же предприятие в текущий момент, акционерам необходимо будет вложить полную сумму уставного капитала (будем считать, что переоценка точно отражает рыночную стоимость активов). Поэтому для оценки добавочного капитала необходимо использовать ту норму прибыли, которую акционеры считают приемлемой (необходимой) для инвестирования в данное предприятие. В простейшем случае следует в качестве цены добавочного капитала использовать цену по обыкновенным акциям.
Цена краткосрочных кредитов
Основой для определения цены кредитов является их процентная ставка.
Краткосрочные кредиты выступают "налоговым зонтиком", так как на величину процентных выплат уменьшается налогооблагаемая база.
Выплаты по краткосрочным кредитам относятся на затраты в размере ставки рефинансирования ЦБ России плюс 3%, сверх этого -на чистую прибыль.
Ск.к = min(Пк.к; Пц.б + 3%) (1 - Т) + тах(Пк/к – Пц.б - 3%; 0) ,
где Пц.б - ставка Центрального банка; Т - ставка налога на прибыль; Пк.к - процент по краткосрочным кредитам. Как правило, в стабильных условиях процентная ставка по краткосрочным кредитам не превышает ставку рефинансирования ЦБ более чем на 3%; в этом случае можно пользоваться более простой формулой
:
Ск.к =Пк.к (1 - Т).
Цепа долгосрочных кредитов
Проценты по долгосрочным кредитам выплачиваются из остатка свободных средств предприятия согласно инструкции по расчету себестоимости. Долгосрочные источники финансирования не являются "налоговым зонтиком". Таким образом, в качестве цены долгосрочных кредитов выступает процентная ставка по обязательствам
Сд.к = Пд.о
где Сд.к- цена долгосрочных кредитов; Пд.о- процентная ставка по долгосрочным обязательствам. На Западе выплаты по долгосрочным обязательствам относят на затраты.
Цепа кредиторской задолженности
Цена кредиторской задолженности определяется природой выплат по каждой статье кредиторской задолженности. Поэтому необходимо рассмотреть каждую крупную статью кредиторской задолженности отдельно.
Цена кредиторской задолженности поставщикам 
Прямой способ определения цены кредиторской задолженности поставщикам и подрядчикам определяется теми штрафами и пени, которые предприятие должно заплатить в случае задержки платежей согласно договорам. В ряде случаев платежи привязываются к курсу твердой валюты (доллара США). В этом случае ценой задолженности будет увеличение курса валюты. Можно считать, что Сп изменяется от О до 10%.
Косвенный способ заключается в оценке потерь, вызванных неплатежами поставщикам. Это судебные издержки, потеря репутации, рост цен на материалы, перебои в снабжении, и т.п. Этот способ не всегда поддается количественной оценке.
Цена кредиторской задолженности по оплате труда
Цена задолженности по оплате труда - это увеличение выплат, связанных с задержкой выплаты заработной платы. Вероятно, это самый дешевый источник финансирования, так как подавляющее число предприятий никак не индексирует невыплаченную зарплату, т.е. Сф.о.т = 0%.
Цена кредиторской задолженности бюджету
Задолженность в бюджет возрастает на величину пеней 0,3% в день. Пени на пени не насчитываются, поэтому для определения цены капитала следует использовать схему простых процентов. В пересчете на годовые показатели это будет 110% (при 365 расчетных днях в году). Таким образом, Сб - 110%.
Цена кредиторской задолженности внебюджетным фондам Задолженность во внебюджетные фонды возрастает на величину пеней 0,3% в день. Пени на пени не насчитываются, поэтому для определения цены капитала следует использовать схему простых процентов. В пересчете на годовые показатели 0,3% в день составит 110% (при 365 расчетных днях в году), т.е. С = 110%.
Цена ранее начисленных пеней по задолженности во внебюджетные фонды равна 0%. Цена задолженности по бюджету и внебюджетным фондам заметно выше кредитных ставок. С точки зрения минимизации средней цены капитала правительство стимулирует выплату прежде всего налогов и платежей во внебюджетные фонды. С точки зрения теории финансового менеджмента, это было бы правильное решение. Но с точки зрения комплексного подхода к оценке деятельности предприятия, обеспечения его текущей работы необходимо в первую очередь погашать задолженность за сырье и материалы, энергоносители, заработную плату - за те статьи, которые определяют возможность продолжения деятельности (производства продукции).
Пример расчета цены капитала
Рассмотрим пример предприятия нефтехимического комплекса. Цена уставного и добавленного капитала была установлена на уровне 40% после обсуждения с основными акционерами предприятия. Это та доходность, которую они хотели бы получить на вложенный капитал
.
Задолженность по краткосрочным кредитам сформировалась из основного долга и невыплаченных процентов. Цена задолженности по поставщикам принята на уровне роста курса доллара (5%). Данные по задолженности в бюджет и внебюджетные фонды разделены на основной долг и пени, цена пеней 0% (табл.7.1).
Таблица 7.1. Пример расчета цены капитала
	Статья пассива
	Величина статьи пассива, млн. руб.
	Цена (номинально), %
	Цена (после налогообложения), %
	Условные выплаты, млн. руб.

	Уставный и добавочный капитал
	200
	40
	40
	80,0

	Фонд накопления и прочее
	22
	0
	0
	0,0

	Итого собственный капитал
	222
	0
	36
	80,0

	Долгосрочные кредиты
	10
	30
	30
	3,0

	Краткосрочные кредиты -основной долг
	16
	30
	20
	3,1

	Краткосрочные кредиты -невыплаченные проценты
	10
	0
	0
	0,0

	Кредиторская задолженность:
	
	
	
	

	по поставщикам
	130
	5
	5
	6,5

	оплате труда
	3
	0
	0
	0,0

	по Пенсионному фонду — основной долг
	10
	110
	110
	11,0

	по Пенсионному фонду -пени
	5
	0
	0
	0,0

	по бюджету - основной долг
	15
	110
	110
	16,5

	по бюджету - пени
	19
	0
	0
	0,0

	Задолженность
	218
	0
	18
	40,1

	Итого по Пассивам
	440
	
	27
	120,1


Задача минимизации цены капитала
Управление активами и управление пассивами в значительной мере осуществляются различными финансовыми методами и не очень связаны друг с другом. Поэтому управление активами сводится к максимизации отдачи на вложенный капитал, а управление пассивами -к минимизации цены капитала.
Теория финансового менеджмента рассматривает несколько подходов к оптимизации цены капитала. Один из практических выводов - есть некоторая оптимальная структура пассивов. Рассмотрим, например, крупнейшие текстильные компании США, котируемые на фондовой бирже
.
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Рис.7.2. Структура капитала текстильных компаний США
Одно из предприятий (WestPoint Stevens) - второе по величине из рассматриваемых - имеет отрицательный собственный капитал, потому что убытки превышают начальный собственный капитал. На рис.7.2 это показывается смещением в отрицательную область.
Из графика видно, что соотношение основных средств и оборотных активов примерно 50% : 50%. В среднем 35% активов финансируют за счет собственного капитала, 45% - за счет долгосрочных заемных средств, 20% - за счет краткосрочной задолженности. Отклонения, как правило, не превышают 10% от указанных величин, т.е. можно говорить о финансовой политике как о политике выбора структуры пассивов.
В России после 1992г. величина собственного капитала определялась переоценкой основных средств, а кредиторская задолженность - возможностями предприятия по решению проблем неплатежей. Говорить о целенаправленной политике финансирования, выборе структуры капитала пока преждевременно, она сложилась стихийно под воздействием переоценки основных средств, дорогих кредитов и неплатежей. Типичные данные для российских промышленных предприятий: собственный капитал составляет 70-80% всех пассивов и примерно совпадает с внеоборотными активами, краткосрочные кредиты и кредиторская задолженность составляют 20-30% пассивов и примерно соответствуют оборотным активам. Как правило, доля долгосрочных долгов не превышает 10%.
Практическая задача минимизации средней цены капитала заключается в уменьшении ставок по всем компонентам капитала и в уменьшении удельного веса "дорогих" статей пассивов. Конкретно это выражается в уменьшении задолженности в бюджет и внебюджетные фонды, так как это самые "дорогие" источники финансирования. Государство формирует такие правила, чтобы в первую очередь было выгодно заплатить налоги и другие платежи. Эта тактика отлично срабатывает на предприятиях, у которых достаточно оборотных средств. Но если средств не хватает, то возникает дилемма:
1) заплатить налоги, уменьшив бремя пеней и штрафов. В этом случае налоги уплачены, но текущая деятельность будет остановлена, доходы прекращаются;

2) закупить сырье и материалы, выплатить заработную плату, чтобы обеспечить текущую деятельность. Деятельность предприятия продолжается, оно получает доходы, но долговая яма по задолженности растет безостановочно.

Образно эту дилемму можно сформулировать так: "Заплатить налоги и закрыться сразу или не платить налоги, идя навстречу банкротству".
Естественно, что большинство предприятий выбирает второй путь. А государству ничего не остается, как искать пути получения хоть части задолженности. Один из таких путей - реструктуризация задолженности.
Проблема просроченной кредиторской задолженности
Подавляющее большинство промышленных предприятий России имеют кредиторскую задолженность более трех месяцев. Многие предприятия находятся в "долговой яме" по задолженности в бюджет и внебюджетные фонды, так как не хватает средств на оплату текущих налогов, к тому же растут пени.
В сложившейся ситуации у предприятий есть несколько вариантов поведения:
1) платить все текущие задолженности по налогам вовремя (рассматриваем именно их из-за высокой ставки). В этом случае задолженность по бюджету является небольшой, а цена равна нулю;

2) не платить налогов. Основной долг и пени нарастают настолько быстро, что предприятию уже не расплатиться. Здесь возможны два варианта:

а)
банкротство предприятия;
б)
реструктуризация долгов, т.е. их перевод из краткосрочных в долгосрочные. Необходимое условие - полная выплата текущих долгов в бюджет.
Вероятность хода событий по варианту а) и варианту б) определяется конкретными условиями предприятий. Общих рекомендаций, вероятно, нет. В первом случае кредитор по налогам на практике ничего не получит. Поэтому кредиторы все больше ориентируются на второй путь. Это тактика игры ва-банк: или дешевые долги, или пропал. Значительный риск банкротства соотносится с потенциальным выигрышем от уменьшения пени;
3)
промежуточные варианты: накопить долг, потом его погасить. Это означает, что долги будут дороже обычных кредитных ресурсов. Эта тактика нецелесообразна.
Цена реструктурированных долгов

Цена задолженности в бюджет и внебюджетные фонды очень высокая. Согласно закону "Об основах налоговой системы в РФ" в редакции от 21.07.97, она составляла 0,3% в день, что в пересчете на годовые показатели дает 110% (заметим, что подсчет идет по схеме простых процентов, так как пени на пени не насчитываются). Ранее пени составляли 1% в день (365% годовых). Обратим внимание, что величина задолженности значительно превышает инфляцию и ставку рефинансирования ЦБ РФ.
Значительная часть долгов по платежам в бюджет и внебюджетные фонды сформировалась за предыдущие годы, многие предприятия не в состоянии осуществить их погашение, а следовательно, они будут только нарастать. Это ведет к прямому ухудшению финансового состояния предприятия и безнадежной "долговой яме", из которой не выбраться. Многие предприятия "махнули рукой" на эту часть кредиторской задолженности.
Рассмотрим последствия реструктуризации задолженности в бюджет согласно постановлению Правительства РФ от 14.04.98 №395 "О порядке проведения в 1998 году реструктуризации задолженности юридических лиц перед федеральным бюджетом"1. Реструктуризация задолженности в Пенсионный фонд РФ осуществляется по аналогичной схеме. Суть схемы:
1) предприятие выплачивает все текущие начисления налогов;

2) задолженность на 01.01.98 фиксируется и будет погашаться в срок до 4 лет равными долями (ежеквартально или ежемесячно);

3) осуществляется выплата процентов на остаток невыплаченного основного долга по 1/4 ставки Центрального банка РФ на дату выплаты налогов (закон РФ "О Федеральном бюджете на 1998 г.");

4) выплаты накопленной задолженности по пеням производятся в течение 10 лет единовременно;

5) предоставляется достаточный залог.

Таким образом, речь идет о преобразовании текущей задолженности в федеральный бюджет в долгосрочный кредит на четыре года по ставке 1/4 ставки Центрального банка РФ. Кроме того, погашаются пени и штрафы, накопленные предприятием, в срок до 10 лет.
Пример. Предприятие должно в федеральный бюджет 6000 тыс. руб. (основной долг).
Рассмотрим реструктуризацию долгов как проект, в котором государство "инвестирует" основной долг и пени и получает обратно основной долг по частям ежемесячно или ежеквартально, проценты за отсрочку долга и пени через 10 лет. То есть федеральный бюджет предоставляет предприятию долгосрочный кредит, ставка кредита определяется внутренней нормой доходности.
Предприятие должно погашать основной долг по 375 тыс. руб. ежеквартально в течение 16 кварталов (6000/16). Пусть ставка ЦБ РФ будет составлять в 1 год 28%, во 2 год -16%, в 3 год -10%, в 4 год - 8%. Предприятие должно уплатить проценты за отсрочку долга по кварталам в уменьшающейся сумме от 98 до 2 тыс. руб. В отсутствии пеней ставка "кредита" составляет всего 4,54%!
Пусть пени сформировались в период высокой инфляции и высоких ставок роста задолженности. Согласно п.7 ст.24 закона "О Федеральном бюджете на 1998 год" пени пересчитываются исходя из ставки 1/300 действующей ставки ЦБ (скажем, 180%). Пусть размер пересчитанных пеней составляет 13140 тыс. руб. (219% годовых). Учет этих пеней с отсрочкой на 10 лет повышает ставку долгосрочного кредита до 23,44% годовых. Таким образом, предприятие вместо задолженности со старой ценой 219% получает кредит по ставке в 9 раз меньшей!
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Рис. 7.3. Изменение ставки по реструктуризационному кредиту от величины пени: 1 — внутренняя норма доходности
реструктуризированный долгов; 2 - превышение на 1/4 средней ставки ЦБ РФ
Как видно на рис. 7.3, изменение величины пеней в широком диапазоне не очень существенно влияет на ставку "реструктуризационного кредита".
Законом "О федеральном бюджете на 1998 год" (ст. 24) рекомендовано принять аналогичные решения по задолженности в бюджеты субъектов Российской Федерации. После осуществления этих решений предприятия получат возможность отсрочить накопившиеся долги, а высвобождающиеся средства пустить на финансирование оборотных активов и увеличение объема продаж.
Аналогичная схема анализа применима и к внебюджетным фондам. Например, для организаций, сумевших погасить к 01.05.98 задолженность в Пенсионный фонд РФ, суммы пеней рассчитываются из 0,12% в день
 (или 43,8% годовых), т.е. при условии погашения основного долга цена этого источника финансирования резко уменьшается с 110 до 44%.
Эффект финансового рычага

Норма прибыли на собственный капитал может быть повышена за счет использования заемных средств. Используем соотношение
П = ОП – ЗК * В,
где П- прибыль;
ОП- операционная прибыль (до процентов и налогов);
В - проценты по заемному капиталу;
СК - собственный капитал;
ЗК - заемный капитал;
К = СК+ЗК - капитал.
Отсюда путем несложных преобразований получим соотношение
РСК = П/СК = ОП/К + (ЗК/СК) [ОП/К - В].
Если у нас нет заемных средств, весь капитал является собственным, и прибыль совпадает с операционной прибылью. В случае использования заемных средств с ценой меньшей, чем норма операционной прибыли на капитал, рентабельность собственного капитала возрастает по мере увеличения заемных средств.
Отношение заемных и собственных средств называют финансовым рычагом (ФР)
ФР = ЗК/СК.
Таким образом, доходность собственного капитала увеличивается за счет использования более дешевого заемного пропорционально финансовому рычагу (рис.7.4)
РСК = ОП/К + ФР[(ОП/К) - В].
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Рис. 7.4. Зависимость нормы прибыли на собственный капитал от операционной прибыли
Предельная точка, характеризующая выгодность наращивания заемных средств, определяется соотношением: ОП = KB, означающим, что операционная прибыль должна быть больше суммарных выплат по заемным средствам, рассчитанных по всему капиталу.
Если операционная прибыль маленькая, выгоднее не использовать заемные средства. Это основа тактики многих промышленных предприятий, отказывающихся от кредитов, потому что они "дорогие".
Если операционная прибыль большая, выгодно максимально использовать заемные средства. Такой тактикой пользуются коммерческие фирмы, не имеющие большого собственного капитала и стремящиеся максимально увеличить собственную доходность. Предел заимствований определяется удорожающейся ставкой кредита, так как значительно возрастают риски невозврата и уменьшается залоговая обеспеченность кредита.
Что еще читать по цене капитала

Достаточно детальное описание цены компонент капитала приведено у Хелферта (1996). Следует указать, что анализ кредиторской задолженности проводится с точки зрения западных подходов по предоставлению скидок и начислению наценок.
Элементы анализа деятельности предприятия с точки зрения цены капитала приведены у Ван Хорна (1996).
Задание для самостоятельной работы

1. Рассчитать среднюю цену капитала Вашего предприятия за последние 3-4 квартала. Рассчитать отдачу от капитала. Сравнить эффективность использования финансовых ресурсов. Что следует пред принять по уменьшению цены капитала? Сделать выводы.

2. Предложить мероприятия по улучшению разности отдачи и цены капитала.

3. Рассмотрите структуру финансирования (пассивов). Можно ли увеличить доходность собственного капитала за счет использования финансового рычага?

Глава 8. Реинжиниринг бизнеса и реорганизация финансового управления.
Ограниченность функционально ориентированных структур

В рыночных условиях, где постоянны только перемены (происходящие не линейно, а нарастающие по экспоненте), существует острая необходимость в новых инструментах и методах, способных помочь предприятиям стать более эффективными. Обостряющаяся конкуренция инициирует потребность субъектов рынка догнать остальных и стать первыми пока не поздно, а для этого нужны механизмы, которые могут упростить слишком сложные процедуры реорганизации.
Опыт консалтинга в данной области показывает, что наиболее успешными изменениями являются те, которые начинаются в критической ситуации, т.е. чем больше реальная опасность кризиса или банкротства, тем больше вероятность успеха, поскольку в последнем случае стимулируются инициатива и активная инновационная деятельность, создание совершенно новых и более эффективных бизнес-процессов.
Одной из ключевых проблем инновационного предпринимательства является доминирование в организациях функционального управления, порождающего множество трудностей. Функциональные подразделения, отделы прямо не заинтересованы в общих результатах, поскольку системы оценки их деятельности (и это традиционно для российских организаций) оторваны от результатов компании в целом. Исследовательские подразделения не заинтересованы в скорейшем внедрении новых видов продукции, а ориентированы на увеличение собственного бюджета. В свою очередь, финансово-экономические службы, ссылаясь на тяжелое финансовое состояние предприятия, настаивают на всемерном сокращении не только исследовательских подразделений, но и всей инженерной службы предприятия. Бухгалтерия или расчетный отдел, по мнению работников предприятия, прежде всего выдает заработную плату и готовит отчеты, а не обслуживает инновационные проекты или тем более клиентов. Разрушительная конкуренция между функциональными отделами и подразделениями - результат монопольного положения каждой службы внутри предприятия, что заставляет считать работников этих служб незаменимыми в организации и претендовать на самые высокие "дивиденды" или место под крышей. На практике мы видим постоянные конфликты между работниками бухгалтерии, финансового и планово-экономического отделов, между отделом сбыта и производством, между производством и инженерными службами, между конструкторами и технологами и т.д. Все усилия работников уходят на внутреннюю конкурентную борьбу - "кто важнее в организации" - в ущерб основным усилиям, которые должны направляться на удовлетворение потребностей клиентов. Типичная картина: на предприятии нет живых денег для выплаты заработной платы своим работникам, но пришедший клиент, готовый заплатить "живые" деньги за продукцию, которая лежит на складе, не может ее получить... Такая ситуация имела место на многих предприятиях, будь то КамАЗ или ЗИЛ.
В функционально ориентированных структурах чрезмерно усложнен обмен информацией между различными подразделениями. В силу внутренних бюрократических стандартов она передается наверх собственному начальнику, затем начальнику другого функционального отдела, а далее уже непосредственно исполнителю, и это вместо того, чтобы передать информацию напрямую нужному получателю. В результате такого управления продуктом с самым длительным сроком поставки является управленческое решение, что ведет к потере клиентов.
Наконец, в функционально ориентированных структурах менеджеры и специалисты подразделений не ориентированы на целевые задачи предприятия. Этот подход существует до сих пор, и многие руководители российских предприятий убеждены, что альтернативы ему не существует. Между тем разрушительные последствия данного подхода (от молчаливого саботажа до внутренней коррупции) особенно сильны в условиях кризиса при существенных задержках заработной платы. К примеру, в ОАО "Орентекс" при рассмотрении проблемы сокращения времени согласования заказа между отделом сбыта, финансово-экономической службой и производством было установлено, что на согласование отдельных заказов уходит от одного до полутора месяцев. После детальной проработки данного вопроса время согласования было сокращено до нескольких часов, поскольку все участники данного бизнес-процесса находились в соседних кабинетах. При существовавших неотработанных процедурах управления проблема упиралась лишь в амбиции отдельных руководителей среднего звена.
Вместе с тем реальная работа не движется вверх-вниз по линейно-функциональной иерархии (здесь имеют место только разрешения, принятие решений и приказы), она пронизывает предприятия в виде набора бизнес-процессов, которые в большинстве своем никем не управляются и никто за них не отвечает.
Бизнес-процессы инновационного предпринимательства

Бизнес-процесс (БП) - это поток работы, проходящий от одного специалиста к другому или от одного отдела к другому (в зависимости от уровня их рассмотрения). Как правило, не существует стандартного списка БП. Каждое предприятие аналогично разработке системы управленческого учета должно разрабатывать свой собственный перечень основных БП, что способствует более глубокому пониманию специфики своей ситуации.
Например, на КамАЗе были выявлены следующие основные бизнес-процессы:
· обучение руководителей и специалистов;

· отслеживание конкурентов;

· разработка новых продуктов, машин;

· выбор и сертификация поставщиков;

· сервисное обслуживание проданных автомашин;

· работа по управлению качеством продукции;

· согласование производственного дизайна;

· мониторинг потребностей покупателей автомобилей;

· повышение знаний поставщиков;

· выбор и сертификация дилеров;

· определение требований для новых продуктов;

· реклама товаров;

· мониторинг покупателей (жалоб дилеров);

· маркетинг и продвижение компании.

На макроуровне (в терминологии системных интеграторов) типичные БП включают в себя материально-техническое снабжение, сбыт, оплату дебиторской задолженности. На первый взгляд, это похоже на функции. Но после описания их как БП, с выделением начала процесса, затем определенного количества шагов посредине и, наконец, финиша, становится ясно, что это не отдельные функции. В отмеченные процессы вовлекается много функциональных подразделений, и это является ключевой характеристикой в определении БП.
Макропроцесс может быть разбит на субпроцессы, которые можно описать более детально, но принципиально важно то, что мы описываем поток работы от одного специалиста к другому. Широта описания БП не имеет принципиального значения, ибо определяется конкретной организацией и ситуацией при условии, что описанные БП представляют собой полные и цельные потоки работы и никакие этапы не пропущены. Это относится и к субпроцессам, на которые разбиваются большие БП.
Единственной целью БП является удовлетворение потребностей клиентов, в том числе:
· первичных (те, которые получают первичную продукцию, услугу, информацию);

· вторичных (которые находятся вне данного БП и получают вторичные продукты, услуги, информацию);

· косвенных клиентов, которые не получают первичный выход (результат БП), но являются следующими в цепочке, поэтому поздний по времени или некондиционный выход отразится на них;

· внешних клиентов, которые получают выход процесса (сюда входят дистрибьюторы, агенты, розничные продавцы, другие организации и т.д.);

· внешних косвенных клиентов, потребителей.

В каждом отдельном случае могут иметься как все пять типов клиентов, так и меньшее их число в случае пересечения (допустим, внешнего клиента и потребителя и т.д.).
Большие потенциальные преимущества управления БП заключаются в том, что работа становится более эффективной, поскольку переходит от одного специалиста к другому, от одного отдела к другому с меньшим количеством ошибок и задержек, а требования клиента удовлетворяются с первого раза и вовремя (чего никак не скажешь о функционально ориентированной организации).
Функциональная природа существующих организаций приводит к тому, что отдельные руководители и специалисты представляют поначалу свои процессы очень узко, как правило, в пределах устаревших положений о своих отделах и подразделениях. В ходе коллективной работы с командой управленцев консультанты постоянно ориентируют команды на то, что процессы и отделы, находящиеся за пределами рассматриваемого процесса и за пределами изменений, в действительности являются частью общего процесса. В связи с этим важны постоянная фиксация и подчеркивание значения миссии предприятия, стратегии его развития, т.е. общекорпоративных интересов. Кроме того, при определении ключевых бизнес-процессов необходимо обращать внимание руководителей на то, что каждый процесс должен выделяться и иметь начало и конец (фиксация динамики), быть измеряемым и управляемым.
Реинжиниринг бизнес-процесов

Технология работы по реинжинирингу бизнес-процессов включает:
1) формирование проектной команды;

2) определение принципов и основных правил работы;

3) формулировка миссии;

4) выработка и согласование критических факторов успеха (КФУ);

5) выявление основных БП;

6) согласование ключевых бизнес-процессов (КБП);

7) увязка КФУ и КБП;

8) ранжирование БП;

9) выбор тех из них, по которым необходимо провести реинжиниринг;

10)
делегирование полномочий участникам, осуществляющим реинжиниринг БП.
Важно проводить разграничение между основными и вспомогательными процессами. Как правило, все основные процессы включаются в перечень ключевых. В отношении вспомогательных следует провести более глубокий анализ, чтобы в общий список вошло не более 10-20 ключевых процессов (в зависимости от размеров компании). Процессы должны быть межфункциональными и не замыкаться в пределах одного подразделения. Хотя в дальнейшем можно использовать принципы реинжиниринга и при реорганизации деятельности отдельных служб (к примеру, финансово-экономических) следует иметь в виду, что основной эффект предприятие получает, реализуя эти принципы на макроуровне.
Для оценки и выбора ключевых процессов можно использовать пятибалльную шкалу (на предварительной стадии достаточно и трехбалльной шкалы, а в завершающей фазе иногда целесообразно использовать и десятибалльную) по таким критериям, как: важность процесса, его реализуемость, эффект, конкретность, ожидания клиентов, возможности или потенциал, жизнеспособность и др. Выбор критериев также остается за командой управленцев (в части их инициирования консультанты лишь дирижируют процессом, корректируя те или иные предложения).
По результатам выбора процессы ранжируются. Среди них выделяются:
1) наиболее важные процессы, которые неудовлетворительно работают в данный момент (они в первую очередь являются объектом реинжиниринга);

2) процессы, оказывающие среднее влияние на работу организации, к улучшению которых можно подойти после решения вопроса с первой группой;

3) процессы, либо оказывающие несущественное влияние на работу организации, либо работающие достаточно хорошо (эти процессы являются объектом мониторинга по отслеживанию нарушений и снижению эффективности БП). К работе над ними приступают в третью очередь.
Таким образом, главным итогом данной работы является выделение ключевых БП. Следует отметить, что с помощью анализа текущих процессов, выработки графиков, этапов работ, выявления клиентов и их требований эффективность работы предприятия и его подразделений значительно возрастает.
Границы процесса отмечаются точками, в которых процесс начинается и заканчивается и где он соприкасается с другими процессами. Большинство наукоемких организаций и предприятий представляют собой сложный набор процессов и субпроцессов и нередко лишь при детальном рассмотрении можно решить, что следует считать субпроцессами, а что - отдельными процессами.
Ориентация на клиента
Далее команда менеджеров (реинжиниринга) должна согласовать требования разных клиентов. Очевидно, что без четкого понимания потребностей клиентов невозможно создать новый процесс. Более того, в ходе этой работы менеджеры начинают более глубоко осознавать то, для чего работает команда, и это помогает более точно направлять ее действия.
Сегодня на предприятиях практически не осуществляется работа по "внутреннему маркетингу", и процесс обсуждения требований внутреннего клиента еще предстоит разрабатывать и согласовывать. Часто не прилагается никаких усилий, чтобы выяснить, насколько эти требования правильны, реальны. В ходе уточнения позиций выявляются очень существенные расхождения. Например, при постановке управленческого учета на предприятии эти расхождения имеют место по срокам представления информации, качеству информации, объему и форме представления, достоверности и по ответственности за представление такой информации. В результате уровень принятия решений на предприятиях оставляет желать лучшего. Традиционный ответ сотрудников планово-экономического отдела: "Мы и не знали, что вам нужна эта информация, и не думали, что она существенна".
Внутренний клиент должен ответить на вопрос: зачем это нужно? Все ли это нужно? Может ли Ваше подразделение лучше выполнить данную задачу? И если клиент требует от финансового отдела ежемесячный (или еженедельный) финансовый отчет, он должен ответить, для чего он нужен? Ответ: "чтобы убедиться, не превысило ли наше подразделение свой бюджет", очевидно, является истинным требованием клиента, а отчет - это только средство, чтобы проверить свое финансовое состояние. В результате можно провести реинжиниринг процесса, преобразовав его в процесс получения информации в реальном режиме времени (он-лайн).
Параллельно с работой по выявлению требований внутренних клиентов часть менеджеров дает количественную оценку существующих БП. Это позволяет в конечном счете отслеживать ход выполнения работ, оценивать различные варианты решений и устанавливать высокие значения тех или иных параметров на уровне достижений ведущих компаний. Часть оценок, как правило, уже существует, а часть предстоит еще определить. При этом используется обычно пошаговая процедура, дающая ответ на вопрос: чем можно измерить процесс и как это нужно сделать? Сначала с помощью мозгового штурма выявляются слабые стороны текущего процесса, затем сильные его стороны. Это позволяет увидеть, что в данном процессе следует оставить, а что нужно изменить. И наконец, после этого следует решить, какие стороны процесса следует измерять (на практике эта работа лучше выполняется в групповом режиме по 5-7 человек). В результате вырабатываются предложения: сколько и каких показателей требуется для измерения и кто будет ответственным за сбор информации.
Для выполнения следующего этапа в части разработки представления о новом процессе важно использовать опыт консультантов по решению данной задачи на других предприятиях. Особенно эффективны для генерирования новых идей яркие примеры, когда, находясь в предбанкротном состоянии, предприятие выбирает амбициозные цели (стать лучшими в мире, в Европе, в РФ, в отрасли, в регионе и т.п.) и в кратчайшие сроки достигает эти цели.
Новый процесс должен стратегически соответствовать целям организации, поэтому группа-разработчик, имея письменный текст стратегии, бизнес-план развития компании на год и сформированные требования клиентов, методом мозгового штурма генерирует максимальное число идей "что мы хотим видеть в новом процессе". Предложения группируются по разделам: клиенты, технология, затраты, исполнители, сроки и т.д. Завершающим документом должно быть письменное изложение представления о процессе - состояния, которое следует достичь.
Межфункциональная природа бизнес-процессов
Как показывает наш опыт, многие ключевые проблемы предприятий имеют межфункциональную природу, поэтому концепция БП может быть использована на практике на уровне межфункционального решения, описания и внедрения процессной организационно-управленческой структуры.
Самый простой способ - использование БП для определения ключевых проблем, над которыми будут работать межфункциональные группы. Это можно сделать с различной степенью формализации.
Реинжиниринг - это радикальное перепроектирование бизнес-процессов предприятий и организаций для получения существенных эффектов в снижении стоимости, повышении качества и роста объемов продаж продукции и услуг.
Условия проведения реинжиниринга бизнес-процессов
Российские предприятия только приступают к проведению реинжиниринга бизнес-процессов. В их числе как предприятия, поставившие цель выйти из кризисного состояния, так и нормально работающие предприятия, желающие предотвратить возможное ухудшение своего финансового положения. Однако в основном это предприятия-лидеры.
Процессная ориентация позволяет выделять такие характеристики, как стоимость процесса, длительность процесса, выход (конечный результат) процесса.
К основным условиям проведения реинжиниринга помимо процессной ориентации относятся амбициозные цели (не просто выйти из кризисного состояния, а стать лучшей компанией в своей отрасли), отказ от устоявшихся правил ведения бизнеса (это очень тяжело дается нашим руководителям) и, наконец, современные информационные технологии.
Для того чтобы реинжиниринг достиг целей, необходимо также обеспечить должную мотивацию высшего звена управления, поскольку без его уверенности в необходимости перестройки компании невозможно добиться конечного результата реинжиниринга - "прорыва" в работе организации, а это связано с определенным риском. Все ответственные за реинжиниринг сотрудники должны быть наделены соответствующими полномочиями, в противном случае они будут отторгнуты средним звеном управления, выполняющим текущие функции. Работа по реинжинирингу должна широко освещаться в средствах внутренней информации предприятия, что обеспечивает понимание всеми того, что делается. В противном случае наблюдается реализация триады: незнание рождает страх, страх рождает насилие.
Реинжиниринг и его быстрое и эффективное осуществление требуют выделения специального бюджета (минимально необходимого), без которого начало и проведение всего комплекса работ невозможно. В ходе реализации программы реинжиниринга необходимо опираться на принцип Парето (20% усилий могут дать 80% результата), а это значит, что необходимо" выбирать приоритетные задачи и делать упор на их решение.
Как показывает практика, для реализации намеченной программы важно четко определить и распределить роли, обязанности и ответственность каждого участника для обеспечения реализации целей программы. В ходе реализации работ по реинжинирингу следует четко выделять достигнутые в ходе работ результаты.
Безусловно, реализация программы реинжиниринга требует соответствующей методической и инструментальной поддержки, что обеспечивают привлекаемые консалтинговые фирмы.
В ходе развертывания программы реинжиниринга следует четко различать мероприятия, улучшающие бизнес, и мероприятия, составляющие элементы реинжиниринга, в корне меняющие эффективность бизнеса. В отличие от традиционного процесса улучшения в качестве начальной точки берется не существующий процесс, а "чистая доска" (т.е. процесс проектируется заново). Если улучшения проводятся "снизу вверх", то реинжиниринг "сверху вниз". В отличие от узких мероприятий "по совершенствованию" реинжиниринг охватывает все сферы деятельности предприятия.
К факторам, содействующим успешной реализации программы реинжиниринга, следует отнести прежде всего соответствующую готовность руководства, его понимание и веру в конечный результат в сочетании с разумной оценкой рисков, с которыми сопряжена реализация программы. При наличии готовности целесообразно обеспечить придание соответствующих полномочий персоналу, реализующему программу, с четким определением роли и обязанностей каждого. Для поддержания темпа проведения программы важно предусмотреть необходимый бюджет для реализации в первую очередь приоритетных целей и мониторинг результатов реализации программы реинжиниринга. Наконец, данная программа должна быть поддержана соответствующей технологией, методическими материалами и инструментами, отработанными в ходе реализации программ на других предприятиях и в организациях. Носителями этих материалов и инструментов являются консалтинговые фирмы, накопившие большой практический опыт.
Опыт реализации программы реинжиниринга на макроуровне совместно с системными интеграторами позволяет выделить и ряд негативных факторов, которые приводят к значительным потерям, упущенной выгоде. В их числе необходимо отметить: попытку реализовать программу, не ущемив ничьих интересов (например при реализации подпрограммы "теневые операции и процессы"); назначение ответственных за реализацию программы, не наделенных соответствующими полномочиями; продолжительность осуществления программы (предприятия не смогут выдержать столь интенсивной работы в период более года); ограниченность поставленных задач и нацеленность хоть на какой-то, пусть даже самый малый эффект. Нередко преобладает иждивенческое настроение "сделайте это для меня, а я уж посмотрю как с этим поступить" и нежелание лично включаться в процесс. На предприятиях отсутствует концентрация сил на бизнес-процессах и поиск потерь внутри функциональных структур.
С реализацией программы реинжиниринга предприятия осваивают новые правила работы. В их числе: возможность получения преимуществ как от централизации, так и от децентрализации за счет телекоммуникационных сетей. Принятие решений становится частью работы каждого сотрудника (за счет использования систем поддержки принятия решений, доступа к базам данных и использования средств моделирования). Планы пересматриваются оперативно по мере необходимости за счет использования высокопроизводительных ЭВМ и т.п.
В ходе завершения программы реинжиниринга обеспечивается переход от функциональных подразделений к проектным командам, ответственным за бизнес-процессы.
В проведении цикла работ по реинжинирингу важнейшее место занимают консалтинговые фирмы. При этом предприятиям лучше привлекать тех консультантов, которые работают с оплатой после достижения конкретных финансовых результатов и стараются увязать с ними размеры вознаграждения. К числу новых требований со стороны предприятий можно отнести требования работать с постоянной поддержкой предприятия. Это приводит к тому, что консультанты внешние переходят на режим работы внутренних консультантов, участвуя непосредственно в процессе реорганизации. Такая работа продолжается до тех пор, пока предприятие не переходит в фазу саморазвития и самоисследования.
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Приложение 2. Проект положения о Центре финансовой ответственности (ЦФО)
Положение о Центре финансовой ответственности (ЦФО)
1.
Общие положения
1.1. Подразделение
, являясь ЦФО, действует на основании данного Положения, в своей деятельности руководствуется законодательством, приказами, инструкциями и указаниями дирекции АО.
1.2. ЦФО на основе договоров, заключенных в установленном порядке, выпускает продукцию, включенную в заказ АО, или по хозяйственным договорам с заказчиками - потребителями продукции.

1.3. ЦФО имеет свой текущий счет, через который получает (по чековой книжке) денежные средства на выдачу заработной платы, материальной помощи, социальных выплат и неотложные нужды. ЦФО может осуществлять расчеты со сторонними организациями по поручению АО, а также получать денежные средства от других организаций за оказание услуг, продажи неликвидов.

1.4. ЦФО имеет печать, штампы и бланки; ведет баланс расходов и доходов своей деятельности.

2.
Цель и основные задачи ЦФО
2.1. Предметом деятельности ЦФО является обеспечение рынка товарами и услугами.

2.2. Целями ЦФО являются безусловное выполнение заказа дирекции АО и получение прибыли.

2.3. Основными задачами ЦФО являются:
· своевременное и качественное выполнение заказа дирекции и работ сторонних заказчиков;

· повышение эффективности производства на основе экономии всех видов ресурсов, ускорения внедрения достижений науки и техники;

· повышение производительности труда, надлежащая его организация, совершенствование форм оплаты труда, моральное и материальное стимулирование.

3.
Имущество, прибыль и источники финансирования
3.1. Имущество ЦФО составляют основные производственные фонды, оборотные средства и иное имущество, переданное во владение и использование АО.

3.2. Имущество ЦФО находится в его хозяйственном ведении.

3.3. ЦФО может формировать фонды накопления, образующиеся за счет снижения издержек производства и другой деятельности.

3.4.
Источниками финансирования ЦФО могут быть денежные средства:
· полученные от продажи продукции;

· полученные за услуги;

· полученные от других видов деятельности;

· полученные от АО на обеспечение основных видов деятельности.

3.5.
ЦФО ведет оперативный, бухгалтерский и статистический учет и отчетность в порядке, установленном нормативными документами.
4. Функции ЦФО
4.1. На основе заключенных договоров и основных показателей, утвержденных АО, ЦФО разрабатывает самостоятельно и утверждает годовые, квартальные и месячные планы производственно-хозяйственной деятельности, обеспечивает их выполнение.

4.2. Разрабатывает и осуществляет мероприятия по снижению затрат, эффективному использованию оборудования, повышению производительности труда.

4.3. Обеспечивает проведение единой технической политики АО, внедрение новых материалов, продукции, новой техники и технологии.

4.4. Обеспечивает сохранность и эффективное использование имущества (основных производственных фондов и оборотных средств), предоставленного АО в его хозяйственное ведение.

4.5. Представляет дирекции АО в установленном порядке заявки на оборудование, материалы и другие ресурсы, не допуская их сверх нормативных запасов и неликвидов.

4.6. Разрабатывает и осуществляет мероприятия по увеличению прибыли, повышению конкурентоспособности продукции, развитию рационализаторства и изобретательства.

4.7. Осуществляет хозяйственные договоры, контролирует рациональное использование фонда заработной платы на основе применяемой системы оплаты труда.

4.8. Разрабатывает и внедряет мероприятия по совершенствованию нормирования, организации труда и управления, его оплаты по конечному результату, прибыли на основе рентабельной хозяйствен ной деятельности.

4.9. Для достижения целей своей деятельности ЦФО осуществляет любые не запрещенные законодательством виды хозяйственной деятельности, включая коммерческую.

4.10.Производит ежеквартальные отчисления ____ % (если иной процент не установлен договором о взаимоотношениях) от прибыли на формирование фонда развития производства, резервного фонда и др.
4.11. Обеспечивает соблюдение работниками норм техники безопасности и производственной санитарии, несет ответственность за причиненный работникам вред в установленном правилами размере и порядке.
5.
Управление ЦФО
5.1.
Руководство ЦФО осуществляется директором ЦФО, который несет ответственность за выполнение основных задач и функций ЦФО.
Директор ЦФО назначается на должность сроком на три года и освобождается от должности Советом директоров АО. Директор по должности входит в состав правления АО. С директором ЦФО заключается контракт об обязанностях, правах и ответственности. В контракте устанавливаются размер оплаты труда, а также виды поощрений и другие условия.
- При отсутствии директора руководство работой ЦФО осуществляет его первый заместитель, который имеет право первой подписи.
5.2.
Директор ЦФО:
· осуществляет общее руководство;

· проводит назначения "по контракту" отдельных руководителей и специалистов ЦФО;

· представляет интересы ЦФО в акционерном обществе;

· распоряжается имуществом ЦФО в соответствии с решением Совета;

· директоров акционерного общества;

· представляет акционерному обществу отчетность согласно нормативным актам;

· применяет к работникам меры системы стимулирования в соответствии с разработанными положениями и действующим законодательством.

5.3.
Директор ЦФО обеспечивает правильное ведение бухгалтерского и статистического учета на ЦФО и представление отчетности в акционерное общество.
5.4. Положения об отделах, службах, цехах, участках и других подразделениях разрабатываются ЦФО и утверждаются директором в установленном порядке.

5.5. Контроль за финансово-хозяйственной деятельностью ЦФО осуществляет ревизионная комиссия акционерного общества.

6.
Права ЦФО
6.1. Владеть и пользоваться имуществом, предоставленным акционерным обществом в его хозяйственное ведение.

6.2. Самостоятельно распределять дополнительную прибыль, согласно договору с центром (материнской компанией).

6.3. Требовать от центра выполнения договорных обязательств и возмещения ущерба от их невыполнения.

6.4. Вносить по согласованию с центром изменения в договор при изменении экономических условий хозяйствования.

6.5. Сдавать в аренду основные фонды, с правом зачисления в получаемую прибыль % от полученной арендной платы.

6.6. ЦФО имеет право:
· самостоятельно заключать договоры со сторонними организациями на выполнение работ и услуг, изготовление изделий сверх плана, реализацию некондиционных изделий;

· производить дополнительную продукцию из отходов производства;

· оказывать платные услуги;

• распоряжаться доходами, полученными от экономии издержек. При этом в распоряжении ЦФО остается
% от прибыли, полученной центром.
6.7.
ЦФО имеет право заключать трудовые соглашения на выполнение работ с работниками, не являющимися членами ЦФО, и выплачивать им вознаграждение. При этом выплаты осуществляются при наличии акта о выполнении работы, предусмотренной соглашением. Все виды выплат членам дирекции ЦФО могут производиться при условии подписания генеральным директором АО акта об окончании работы, который представляется одновременно с ведомостями на распределение получаемой прибыли.
6.8.
Самостоятельно устанавливать формы и системы оплаты труда.
7. Обязанности ЦФО
7.1. Действовать в строгом соответствии с уставом акционерного общества и настоящим Положением.

7.2. Вести свою производственную деятельность в соответствии с заключенными договорами.

7.3. Направлять хозяйственную деятельность на обеспечение эффективной работы акционерного общества.

7.4. Обеспечить полное и своевременное изготовление продукции по заданной номенклатуре и в строгом соответствии с планом производства.

7.5. За счет своего ремонтного фонда осуществлять все виды ремонта оборудования.

7.6. Возмещать АО ущерб от невыполнения договорных обязательств за счет собственных средств.

7.7.
Представлять в бухгалтерию не позднее 5-го числа следую щего за отчетным месяца справку о выполнении плана по реализации товарной продукции по внутризаводским ценам.
Для определения прибыли ЦФО вести "Книгу прибылей и убытков" за отчетный период.
Производить с бухгалтерией сверку расчетов книги по правильности определения прибыли ЦФО.
7.8. Представлять в соответствующие службы АО достоверную отчетность по установленной форме.

7.9. Не позднее чем за
дней до окончания текущего месяца

представлять в диспетчерскую службу АО информацию о прогнозируемых остатках незавершенного производства.
7.10. Использовать имущество, переданное акционерным обществом, в строгом соответствии с его назначением, обеспечивать его надежную работу и сохранность.

7.11. Нести полную ответственность за соблюдение правил техники безопасности, пожарной безопасности и промсанитарии в ЦФО и работниками ЦФО.

8.
Конфиденциальность отношений
8.1. ЦФО сохраняет строгую конфиденциальность информации, полученной от акционерного общества, а также в результате своей технической, оригинальной и иной деятельности, принимает все возможные меры к охране такой информации от разглашения.

8.2. Директор ЦФО при заключении контрактов с работниками предусматривает их обязанность сохранять конфиденциальность ин формации, полученной при осуществлении деятельности ЦФО.

9.
Реорганизация и прекращение деятельности
9.1. Реорганизация (слияние, присоединение, разделение, выделение, преобразование) и прекращение деятельности (ликвидация) ЦФО производится по решению общего собрания АО.
10.
Вступает в силу
10.1. Настоящее положение вступает в силу с момента утверждения генеральным директором и директором ЦФО.
Приложение 3. Программа семинара-совещания по развитию персонала финансовой службы
Семинар-совещание (управленческие курсы)
Финансово-экономическая стратегия, управление финансами и управленческий учет
1. Финансово-экономическое состояние и тенденции развития предприятия. Ключевые проблемы и пути их решения.

2. Цели функционирования и развития предприятия, критерии их достижения. Формулировка целевых установок подразделений.

3. Уточнение стратегии и тактики развития предприятия. Финансово-экономическая стратегия.

4. Комплекс мер и опыт повышения финансово-экономической эффективности предприятий.

5. Технология управления по результатам. Методы оценки финансового состояния.

6. Комплекс задач по управлению финансами, их распределение по подразделениям. Процедуры финансово-экономического планирования, контроля результатов и корректировки решений.
7. Оценка финансово-экономической эффективности бизнеса: проектов, направлений деятельности и др.

8. Методы принятия выгодных финансовых решений:
8.1. По формированию внешней инвестиционной и кредитной политики

8.2. По внутренней инвестиционной политике

8.3. По распределению оборотных средств по товарным группам (выбор ассортиментной политики)

8.4. По управлению движением капитала

8.5. По оценке целесообразности получения заемных средств и др.

9.
Методы и формы документов для решения типовых задач финансового планирования:
9.1. Финансовые потоки (движение денежных средств) на уровне подразделения и предприятия

9.2. Прибыли и убытки

9.3. Перспективный баланс и изменение структуры капитала.
10. Регламенты (технологии) финансового планирования.

11. Контроль выполнения финансовых планов. Соединение финансовой и бухгалтерской информации.

12. Регламент проведения еженедельной планерки у директора.

13. Управленческий учет: требования и реализация.

14. Формирование временной целевой группы из сотрудников предприятия и плана ее работы по совершенствованию системы управления финансами предприятия.
� Эволюция позиции менеджеров предприятия охарактеризована докт. техн. наук, проф. СВ. Хайнишем и канд. псих, наук П. В. Барановым.


� Следует сразу оговорить, что основные акценты данной книги посвящены вопросам управления финансами, поэтому методы диагностики только обозначаются и детально не рассматриваются. Более детально с перечнем методов проведения диагностики можно ознакомиться в литературе, приведенной к гл.1 в ссылках по теме "Анализ состояния управления финансами на предприятии".


� Метод голосования предполагает, что все голосующие одинаково разбираются в сути возникающих сложностей и имеют равные веса при голосовании. В действительности, на предприятии имеется значительная дифференциация работников по квалификации, доступу к информации, пониманию проблем. Будучи методом экспресс-диагностики, голосование не всегда позволяет получить правильные выводы.


� Понятие маржинальной прибыли описывается в гл. 3. Маржинальная прибыль представляет собой разницу между выручкой и переменными затратами.


� В данном разделе приведены некоторые наиболее характерные выразительные фрагменты финансового анализа конкретного предприятия. Наименование предприятия не указано из соображений конфиденциальности.


� В написании данного раздела принимал участие канд.техн. наук СВ. Леонтьев.


� На русском языке общепринятые названия этих показателей пока не устоялись, в разных книгах они переводятся по -разному. Например, понятие "чистая стоимость капитала " на английском языке называется Net Present Value, или сокращенно NPV. На русский язык каждое из трех слов переводят по-разному. Например, слово "Value" переводят как "стоимость", "значение", "капитал" и т.п., и всегда имеет смысл уточнить, о каком показателе идет речь. В скобках приведены англоязычные наименования показателей


� Маркс К. Капитал. Критика политической экономии, т.1.-М.: Политиздат, 1988, с. 770.


� Коэффициент дисконтирования не используется в вычислениях, но может использоваться как отправная точка для принятия решения.


� Н. Bierman, "Capital Budgeting in 1992: A Survey", Financial Management, 1993.


� Компании рассматривают не один метод оценки инвестиций.


� Robert Howell, et ah. Management Accounting in the New Manufacturing Environment. Institute of Management Accountants, 1987, p. 24


� G. Bell with McNamura. High-Tech Ventures: The Guide for Entrepreneurial Success. Addison-Wesley, 1991.


� Руководство компании IBM считает, что они не делают хороших проектов. Они делают проекты хорошими.


� Детальное сопоставление оценки проектов в рублях и твердой валюте при высокой инфляции приводится в статье О. И. Дранко, О.Ю. Солодчеикова "Об оценке инвестиционных проектов при девальвации твердой валюты ". Межведомственный сборник "Моделирование управляемых динамических систем ". М.: Московский физико-технический институт, 1997.


� COmputer Model for Feasibility Analysis and Reporting (COMFAR)


� Естественно, оба варианта должны совпасть при полном учете всех затрат, в том числе по социальной сфере, налогам, пеням и штрафам, и т.п.


� Предполагается, что использование амортизации па ремонт оборудования отсутствует. Иначе необходимо учитывать величину неиспользованной амортизации.


� Реформирование предприятий: концепция, модель, программа. Серия "Бизнес Тезаурус" - М.: КОНСЭКО, 1998 и "Разработка концепции реформирования предприятия в рыночной экономике ": Отчет Института стратегического анализа и развития предпринимательства, 1997.


� Сочетание "Средневзвешенная цена капитала " более правильно с теоретической точки зрения, но "Средняя цена капитала " проще, его легче использовать на предприятиях.


� В западных книгах по финансовому менеджменту принято множитель (1 - Т) выносить па уровень расчета средней цепы капитала. В дайной книге этот множитель учтен в цене собственно источника финансирования главным образом для единообразия.


� Как правило, реальное предприятие дивидендов не платит, и текущая цена собственного капитала принимается равной 0%.


� Источник - отчеты компаний, обработанные автором.


� Указ Президента РФ от 31.12.97№1391.
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