PAGE  
3

МИНИСТЕРСТВО  ОБРАЗОВАНИЯ  АЗЕРБАЙДЖАНСКОЙ  РЕСПУБЛИКИ

АЗЕРБАЙДЖАНСКИЙ  ГОСУДАРСТВЕННЫЙ  ЭКОНОМИЧЕСКИЙ  УНИВЕРСИТЕТ

Кафедра: 

   Бизнес администрирование
Специальность:    Управление бизнесом

В Ы П У С К Н А Я     Р А Б О Т А
на тему: «Вопросы реструктуризации бизнеса»
Студентка группы 2555:                        


Гасанова С.В.
Руководитель:                                          
кандидат экономических наук                                    Ягубов Ш.Э.
и.о. зав. каф.:

д.э.н., профессор






Аббасов А.Б.

Баку – 2010
Оглавление

Введение   ……………………………………………………………………….   3

Глава 1. Теоретические основы реструктуризации бизнеса   ……………....    4
1.1. Сущность,  объективные причины и условия  реструктуризации бизнеса   ………………………………………..………………………..    4
1.2. Виды реструктуризации бизнеса  ……….……………………………...  9
1.3. Предпосылки реструктуризации бизнеса   …………………..…….…   22
Глава 2. Основные направления реструктуризации бизнеса в Азербайджане 28
2.1. Приватизация государственных имуществ в Азербайджане  ……….   28
2.2. Разработка программы реструктуризации бизнеса   …………...…….   34
2.3. Структурные преобразования бизнеса   ………….……………………  43
Выводы   ……………………………………………………………………….   48
Список использованной литературы   ……………………………………….   49
Введение

Понятие «реструктуризация» как процесс комплексного изменения методов и условий функционирования предприятий в соответствии с внешними условиями и стратегией ее развития вошло в бизнес относительно недавно. Реструктуризации бизнеса может стать ключом к экономическому возрождению Азербайджана, способствовать предприятий в условиях рыночных отношений, замена оборудования, внедрению передовых технологий, освоению конкурентоспособной продукции, росту производительности трудам эффективности производства

Рыночные реформы в Азербайджане законодательно закрепили многообразие форм собственности и регулирование связанных с ними гражданских правоотношений, сделали возможным развитие свободного предпринимательства. Развитие современной рыночной экономики нельзя себе представить без применения современных инструментов эффективного управления собственностью.

Процесс реструктуризации бизнеса (предприятия) до сих пор остается недостаточно изученным. Большинство робот в данной области сводится к комбинированию различных вариантов использования методик финансового анализа для реструктуризации предприятия. Однако в этих методиках отсутствуют практические рекомендации по проведению реструктуризации бизнеса для создания и реализации стратегии эффективного управления Азербайджанскими предприятиями. 
Основные положения выпускной работы базируется на научных представлениях о сущности реструктуризации как экономического инструмента, направленного на: раскрытие экономического содержания стратегической и операционной реструктуризации; определение факторов, воздействующих на стоимость предприятия, управление которыми является основой проводимой реструктуризации.
Глава 1. Теоретические основы реструктуризации бизнеса

1.1. Сущность,  объективные причины 
и условия  реструктуризации бизнеса

В силу сложившихся условий экономика Азербайджана, лишившись прежних механизмов формирования пропорций, ещё не обрела достаточно эффективных новых механизмов рыночного типа. Это, в свою очередь, порождает ситуацию, в которой трудно прогнозировать изменения в экономике и выработать методы управления этими изменениями в соответствии с национальными приоритетами. Совершенно естественно должны меняться и представления о роли важнейших секторов экономики, о путях их реорганизации для становления и стабилизации экономики, её последующего роста. Отсюда возникла необходимость в подготовке теоретических основ формирования секторов национальной экономики. Поэтому взвешенный подход к структурным вопросам, чёткое определение конечных целей, соответствующая корректировка стратегии и тактики экономического развития будет соответствовать этим требованиям.
Известно, что в структуре хозяйства выражается система разделения общественного труда, то и само понятие структуры не менее многообразно, как и понятие разделения труда. Непосредственно отражая систему общественного разделения труда, отраслевая структура создаёт материальную основу для развития всех других аспектов его структуры. Ещё Н.Туси исходным пунктом, началом своих экономических воззрений ставил тезис об общественном разделении труда как источник богатства. В его сочинениях прослеживается связь между разделением труда в обществе и ростом производства продукции, т.е. возможностью образования избыточного продукта, стало быть и выходе его на рынок. Общественное разделение труда служит основой для обмена результатами трудовой деятельности между производителями и тем самым способствуют развитию меновых отношений. Он обосновал необходимость проведения разумной экономической политики, рассматривал её в качестве существенного роста народного благосостояния.

А.Смит в своё время отмечал, что: "Величайший прогресс в развитии производительной силы труда и значительная доля искусства, умения и сообразительности, с каким он направляется и прилагается, явились, по-видимому, следствием разделения труда". Из его анализа причин возникновения разделения труда следует, что оно не является результатом чьей-либо мудрости, а представляет собой последствие определённой склонности человеческой природы к обмену, торговли, взаимодействию производителей и потребителей товаров. Чем выше уровень производительной силы общества, тем совершеннее форма общественного разделения труда.
Продолжая идеи видных учёных того времени, К.Маркс в своих трудах обогатил, дополнил и уделил особое внимание этому вопросу. Например, в "Немецкой идеологии" он отмечал: "Уровень развития производительных сил нации обнаруживается прежде всего нагляднее в том, в какой степени развито у неё разделение труда". Также к этим вопросам возвращался В.И.Ленин. Он писал, что специализация общественного труда "...по самому существу своему, бесконечна – точно также, как и развитие техники" .. и "общественное разделение труда есть основа всего процесса развития товарного хозяйства".
Процесс разделения труда выражается в том, что в различных сферах национальной экономики происходит обособление различных производственных единиц. Процесс выделения новых или прекращения существования старых отраслей всех уровней получили название отраслевой дифференциации производства. Динамика этого процесса отражается в периодически обновляемых классификациях отраслей национальной экономики. Анализ процесса общего разделения труда достаточно сложен и поэтому должен использоваться принцип конкретизации признаков общности экономической деятельности. Экономическое обособление подразделения происходит в результате постепенного накопления мелких количественных признаков, характеризующих тот или иной вид экономической деятельности и появления в определённые моменты нового качества, когда этот вид деятельности оказывает существенное влияние на величину ВНП и потребляет значимую часть ресурсов. Основной целью этого является повышение качества и уровня жизни населения страны. То есть, национальная экономика любой страны представляет комплекс взаимосвязанных между собой отраслей, возникающих и развивающихся в результате различных форм общественного разделения труда. И как правильно отмечает М.Портер, нужно исходить из принципа стратегии повышения конкурентоспособности в отдельно взятых отраслях с учётом общей стратегии развития национальной экономики.
Стратегия отрасли важна тем, что изменение структуры создаёт реальные возможности для страны внедриться в новые отрасли и достижения определённого успеха в мировом экономическом пространстве, то есть не только изменение структуры отрасли, но и правильный выбор позиции в пределах отрасли. Это следует из того, что совершенствование и обновление технологии должно давать преимущества в развитии и в выявлении успешных отраслей в национальной экономике, а для понятия динамических процессов в ходе развития промышленности необходимо изучить историю отрасли, поскольку главная цель - помочь в выборе наиболее подходящей стратегии развития ради достижения высокой продуктивности, являющейся основой национального процветания.
Объективной причиной реструктуризации промышленности послужил распад СССР, который привёл к появлению принципиально новой геополитической и экономической ситуации. Разрыв связей экономик отдельных республик, обеспечивающих их взаимосвязь и взаимозависимость единой экономической системы привело  к поиску  путей выхода  из сложившейся  ситуации вследствии наличия существенных недостатков и диспропорций:
· значительный разрыв между республиканским и средне-союзным уровнями душевого производства и потребления национального дохода;
· преобладание добывающих и первичных отраслей и производств в структуре промышленности, низкий удельный вес отраслей, определяющие научно-технический прогресс;
· низкий уровень вовлечения в общественное производство трудовых ресурсов;
· низкий уровень комплексности межотраслевых связей по добыче, первичной и конечной обработке сырья и материалов;
· неравномерное размещение производительных сил (большая концентрация в Баку-Сумгаитской зоне при низком уровне развития других регионов);
· недостаточны темпы обновления основных фондов, технического перевооружения производства;
· проведение тактики подведения экономической базы под политические предпочтения;
· усиление экологической напряжённости, вследствии концентрации промышленного производства большей частью в Апшеронском районе;
· сложившаяся территориальная дифференциация в условиях экономического и социального развития способствовало высокой интенсивности внутриреспубликанской миграции сельского населения в города, в частности в Баку и др.
Реструктуризацию промышленных и финансовых компаний можно определить как процесс, направленный на создание условий для эффективного использования всех факторов производства в целях повышения финансовой устойчивости и роста конкурентоспособности. Реструктуризация промышленных и финансовых компаний требует не отдельных разрозненных методик, а целостной концепции, требующей ответа на следующие вопросы:
·  сможет ли компания достичь положительных результатов деятельности;
· каким образом, при каких условиях это осуществимо и как долго такой процесс будет длиться;
· какие вложения капитала потребуются от инвесторов.
Цели процесса реструктуризации:
· увеличение рыночной стоимости собственного капитала компании как обязательного условия ее конкурентоспособности;
· улучшение экономических и финансовых показателей функциониро-вания компании;

· привлечение долгосрочных вложений капитала в виде прямых инвестиций или долгосрочных долговых обязательств;
· усиление конкурентоспособности компаний за счет слияний и поглощений.
Реструктуризация проводится, если промышленная или финансовая компания:
· находится в кризисной ситуации и необходимо финансовое оздоровление, создание условий для эффективного функционирования в долгосрочном периоде;
· обеспечивает рост рыночной стоимости собственного капитала за счет централизации капитала.
Анализ практики реструктуризации азербайджанских компаний показал, что убедительная и согласованная со всеми участниками реструктуризации (управляющими, кредиторами и инвесторами) концепции реструктуризации промышленных компаний является предпосылкой для оказания помощи со стороны банков и акционеров. Концепция должна быть разработана в течение ограниченного периода, потому особенно важно, чтобы цели концепции были четко сформулированы. Нечетко сформулированные или нереальные цели неизбежно приведут к тому, что компания после успешной оперативной реструктуризации не сможет в дальнейшем развиваться и усиливать свою конкурентоспособность, в то время другие компании той же отрасли в состоянии это сделать.
Необходимо учитывать, что реализация концепции реструктуризации требует высококвалифицированного и жесткого управления материалами, трудовыми и финансовыми ресурсами. Практическая реализация концепции реструктуризации должна вызывать устойчивые положительные кратко- и долгосрочные изменения в деятельности предприятия, результатом которых будет рост рыночной стоимости собственного капитала компании и курсовой стоимости ее обыкновенных акций.
1.2. Виды реструктуризации бизнеса
Сущность оперативной реструктуризации заключается в том, что она направлена на решение проблем по восстановлению платежеспособности компании в краткосрочном периоде и реализуется за счет внутренних резервов.

Основные задачи оперативной реструктуризации обусловлены ее сущностью:

· восстановление платежеспособности компании в текущий момент времени;

· создание экономических и финансовых условий для устойчивого функционирования компании в долгосрочном периоде и обеспечения конку-рентоспособности;

· создание условий для инвестиционной привлекательности компании.

По существу, в период операционной реструктуризации должны решаться проблемы, которые сформировались системе хозяйствования и в последние десять лет практически усиливали свое разрушающее воздействие.

В «Концепции формирования отраслевых программ реструктуризации» подчеркивается, что необходимость реструктуризации отдельных предприятий и отраслей промышленности обусловлена, прежде всего:

· невостребованностью на рынке производимой товарной продукции;

· отсутствием работоспособной в условиях рынка системы управления торговой и сбытовой деятельностью;

· конкуренцией с российскими и зарубежными производителями;

· низким качеством производимой продукции;

· физическим и моральным старением основных производственных фондов;

· традиционно сложившимся в затратной экономике высоким уровнем затрат.

При разработке программ оперативного оздоровления предприятий необходимо уделять особое решения экономических проблем, стоящих перед предприятием. С этой точки зрения целесообразно проведение таких мероприятий, как:

· снижение издержек производства;

· проведение инвентаризации;

· внедрение новых прогрессивных форм и методов управления;

· сокращение численности занятых;

· временная остановка капитального строительства;

· продажа излишнего оборудования, материалов, складированных готовых изделий;

· продажа незавершенного производства;

· продажа дочерних фирм и долей в капитале других предприятий;

· реструктуризация долговых обязательств путем преобразования краткосрочных задолженностей в долгосрочные ссуды;

· оптимизация дебиторской задолженности;

· совершенствование организации труда;

· капитальный ремонт, модернизация основных фондов, замена уста-ревшего оборудования, приобретение дополнительных основных фондов.

На этих оперативной реструктуризации для выявления внутренних источников улучшения экономического и финансового положения предприятия необходимо детально проанализировать степень использования фондов производства.

Оборотные фонды плюс обращения (денежные средства в кассе, на расчетных счетах в коммерческом банке, в незавершенных платежах) составляют оборотные средства, или оборотный капитал.

Основные производственные фонды определяют фондово-оруженность труда и составляют в структуре производственных фондов промышленных российских компаний около 80-85%.

Основные производственные фонды (основной капитал) переносят часть своей стоимости на производимые товары по частям в виде износа. Необходимо иметь в виду, что износ (как и налог на имущество) начисляется независимо от объемов реализации по всем находящимся на балансе станкам, машинам и оборудованию, в том числе и не установленному или неиспользуемом (за исключением законсервированного оборудования).

Оборотные фонды переносят всю свою стоимость на стоимость производимых товаров полностью в течение одного производственного цикла. Стоимость израсходованных оборотных фондов и затрат на рабочую силу определяют потребность предприятия в оборотном капитале, которая рассчитывается по данным ретроспективного периода в процентах к выручке от реализации.

Имеющийся собственный оборотный капитал определяется как разность между текущими активами и текущими пассивами по формуле

ОСК = ТА – ТО,

где    ОСК – собственный оборотный капитал;

    ТА – текущие активы;

    ТО – текущие обязательства.

Эффективность использования основного капитала и качество управле-ния оборотным капиталом непосредственно отражаются на величие издержек производства, которые включают в себя условно-постоянные (не зависящие от объемов реализации продукции) и условно-переменные расходы (стоимость израсходованных оборотных фондов и заработная плата рабочих).

Сущность оперативной реструктуризации, т.е. этапа, на котором используются внутренние источники развития, заключается в поиске резервов для снижения издержек производства и повышения инвестиционной привлекательности промышленных компаний. 
Финансовая устойчивость – это определенное состояние счетов предприятия, гарантирующее его постоянную платежеспособность. В результате осуществления какой-либо хозяйственной операции финансовое состояние предприятия может меняться. Поток операций, совершаемых ежедневно, может стать причиной перехода предприятия из одного состояния в другое.

Анализ динамики изменения основных  коэффициентов,  характеризующих деятельность компании, позволит своевременно оценить изменения и ее производственной, финансовой или инвестиционной деятельности и разработать планы финансового оздоровления, направленные на улучшение финансового состояния, увеличение устойчивости и конкурентоспособности компании.

Цели финансового анализа:

· оценить эффективность предприятия, чтобы определить его сильные и слабые стороны;

· обеспечит основу для планирования развития предприятия в будущем.

Балансовый отчет отражает активы, долговые обязательства и собственный капитал предприятия на определенную дату по балансовой стоимости. Динамика структуры активов и пассивов отражает изменения в качестве управления компанией.

Отчет о результатах финансовой деятельности отражает затраты и доходы предприятия за определенный период, например за квартал, год. Для сопоставимости показателей баланса и отчета о результатах финансовой деятельности необходимо данные этого отчета сравнивать со среднегодовыми показателями баланса. Например, если рассчитывается ставка доходности активов, то показатель прибыли за год необходимо сопоставлять со  среднегодовой стоимостью активов.

Отчет о движении денежный средств отражает движение денежный потоков (в противоположность двум предыдущим формам финансовой отчетности, основанным на методе начислений). Отчет о движении денежных средств имеет три раздела:

· Денежные потоки от операционной деятельности (включают всю производственную деятельность,  генерирующую поток доходов,  расходы и изменения в оборотном капитале).

· Денежные потоки от инвестиций (включают результаты деятельности компании по покупке или продаже реальных (материальных) или долгосрочных финансовых активов, которые не рассматриваются как эквивалент денежных средств – например привилегированная акция, использованная как инвестиции).

· Денежные потоки от финансовой деятельности (включают увеличение фондов за счет инвесторов (акционеров и кредиторов) и выплату доходной инвесторам).

Анализ баланса позволяет ответить на следующие вопросы:

· Превышают ли активы обязательства?

· Как меняется структура активов и обязательств?

· Каков удельный вес основных статей актива – основных средств, товарных запасов, расчетов с дебиторами?

· Являются ли эти показатели характерными для данной сферы бизнеса?

· Какова доля быстрореализуемых активов?

· Происходит ли рост или сокращение запасов, могут ли они выступать в качестве залога?

· Как продается продукция компании?

Анализ отчета о финансовых результатах дает возможность ответить 
на вопросы:

· Растут или падают валовые доходы?

· В какой степени эти изменения связаны с показателями инфляции за этот же период?

· Как изменяются динамика себестоимости продукции, расходы на содержание административного аппарата, аренду помещений и т.д.?

Анализ отчета о движении денежных средств позволяет оценить из-менения денежного потока. При расчете денежного потока, который в отли-чие от прибыли более полно отражает финансовое положение предприятия, необходимо учитывать, что уменьшение активов (дебиторских задолжен-ности или товарно-материальных запасов) увеличивает денежный поток, а сокращение суммы обязательств предшествующего периода его уменьшают.

В соответствии с нормативными документами, регулирующими реструктуризацию промышленных предприятий целесообразно проводить вертикальный и горизонтальный анализ.

Таблица 1.

Вертикальный анализ баланса Х (% к итогу)

	Показатели 
	На начало года
	На конец года
	Изменение 

	1. Собственные средства и прочие внеоборотные активы
	2,4
	5,1
	+ 2,7

	1. Оборотные средства:

запасы и затраты

расчеты с дебиторами

денежные средства и прочие активы
	97,6

66,2

15,8

15,6
	94,8

71,6

3,7

19,5
	- 2,8

+ 5,4

- 12,1

+ 3,9

	ИТОГО активы
	100,0
	100,0
	

	1. Собственный капитал:

уставный капитал

нераспределенная прибыль
	12,0

1,3

10,7
	12,7

3,5

9,2
	+ 0,7

+ 2,2

- 1,5

	2. Заемный капитал:

долгосрочные ссуды

краткосрочные ссуды и займы

расчеты с кредиторами и прочие пассивы
	88,0

–

–

88,0
	87,3

–

–

87,3
	–

–

–

–

	ИТОГО пассивы
	100,0
	100,0
	–


Вертикальному анализу (таб.1) можно подвергать исходную бухгалтер-скую отчетность с целью определения динамики структуры активов и пассивов, поскольку вследствие инфляции сопоставление абсолютных бухгалтерских данных на начало и конец года провести довольно сложно. На основе вертикального анализа балансового отчета взятого условного примера можно сделать вывод о снижении дебиторской задолженности и об изменениях в структуре привлеченного капитала (собственного и заемного).

Вертикальный анализ необходимо дополнит горизонтальным анализом. А именно построить одну или несколько аналитических таблиц, в которых абсолютные данные бухгалтерской отчетности дополняются относительными темпами роста (снижения). Степень агрегированности показателей зависит от целей анализа и определяется аналитиком.

Таблица 2.

Горизонтальный анализ баланса (руб.: %)
	Показатели 
	На начало

	
	года n (базисные данные)
	года n + 1
	года n + 2

	1. Основные средства и прочие внео-

боротные активы:
основные средства

прочие внеоборотные активы
	125,0 : 100%

125,0 : 100%

–
	1000,5 : 800%

9890,5 : 784

20,0
	

	2. Оборотные средства – всего

В том числе:

запасы и затраты

расчеты с дебиторами

денежные средства и прочие активы
	5110,5 : 100

3466,6 : 100

828,7 : 100

815,2 : 100 
	18229,6 : 357

13764,6 : 100

713,0 : 86

3752,0 : 460
	

	ИТОГО активы
	5110,5 : 100
	19230,1 : 367
	

	1. Собственный капитал – всего

В том числе:

собственные средства

нераспределенная прибыль
	626,3 : 100

65,3 : 100

561,3 : 100
	2448,1 : 391

680,2 : 1042

1767,9 : 315
	

	2. Заемный капитал – всего

В том числе:

долгосрочные ссуды и займы

краткосрочные ссуды и займы

расчеты с кредиторами
	46609,2 : 100

–

–

4609,2 : 100
	16782,0 : 364

–

–

16782,0  : 364
	

	ИТОГО пассивы
	5235,5 : 100
	19230,1 : 367
	


Таким образом, используя данные баланса, возможно оценить инвести-ционную привлекательность предприятия.

Оперативная и стратегическая реструктуризация направлены на повыше-ние инвестиционной привлекательности предприятия, так как обязательным условием его устойчивости и конкурентоспособности независимо от сферы дея-тельности является непрерывный рыночной стоимости собственного капитала предприятия.

Инвестиционную привлекательность компаний-эмитентов следует рас-сматривать с точки зрения определенной группы потенциальных инвесторов. Возможные потенциальные инвесторы показаны на рисунке 1.








Рис.1. Потенциальные инвесторы 
Инвестиционная привлекательность предприятия для государства определяется более широком кругом показателей, чем для частного капитала, поскольку государству необходимо учитывать влияние инвестиционного проекта на общее социально-экономическое развитие и уровень занятости трудоспособного населения региона, а также на смежные отрасли и экологию.

Иностранные инвесторы помимо ставки доходности и приемлемого уровня риска рассчитывают уровень странового риска, обусловленного сле-

дующими факторами:

· политикой экспроприации;

· политикой национализации;

· политической стабильности;

· отношением к иностранным инвестициям;

· отношением к частному капиталу;

· влиянием организованной преступности;

· ограничениями на движение капитала;

· конвертируемость валюты;

· устойчивостью налогового законодательства;

· уровнем инфляции;

· стабильностью валютного курса;

· темпами развития экономики.

Однако в основном интересы инвесторов сходятся – инвестиции на долгосрочной основе производятся с целю получения устойчивого потока доходов в будущем.

Инвестиционная привлекательность компаний-эмитентов определяется такими показателями, как:

· относительные – сравнительная доходность акций по сравнению с облигациями, валютой, депозитными вкладами и доходной недвижимостью;

· факторные – потоки доходов, выплата дивидендов, отношение цены акции к чистой прибыли, отношение чистого дохода на акцию к дивидендам на акцию, т.е. коэффициент покрытия. Если коэффициент покрытия равен 1, то это плохой признак, означающий, что в следующем году доходы упадут, и дивиденды окажутся не покрытыми. У стабильно работающей компании коэффициент покрытия должен быть не мене 2. если компания не финанси-рует свой рост, то она должна выпускать новые акции или брать кредит.

Оценивая компанию, необходимо учитывать отношение текущей цены акции  к  чистой  прибыли,  которое  говорит о том, сколько  лет  необходимо для   окупаемости   затрат.  В  оптимальном  варианте  оно  должно  быть  равно или выше 10.

Если отношение цены к чистой прибыли меньше 10, то это дешевая компания, что можно объяснить одной из двух причин: 

1) фондовой рынок недостаточно эффективен и не оценил перспективную компанию;

2) это умирающая компания, не имеющая перспектив для развития, и потому рынок не дал ей должную цену.

Текущая стоимость акций находится в прямой зависимости от величины дивидендных выплат, и в обратной – от требуемой ставки доходности:


где V – текущая стоимость акций;

D – дивиденды, выплаченные в последнем периоде;

R – требуемая ставка доходности.

Данный подход к оценке стоимости акций основан на методе капитали-зации потока доходов и применим при условии, что имеется устойчивый поток доходов в неопределенно длительном периоде.

Рассчитанная на основе доходного подхода (метода капитализации потока доходов или метода дисконтированных денежных потоков) фундаментальная (внутренняя) стоимость отличается от цены купли-продажи, поскольку отражает способность компании производить поток доходов. В течение некоторого времени рыночная цена акций стремится к фундаментальной стоимости, поскольку связь между текущей ценой акций и способностью компании выплачивать дивиденды является двусторонней. Фундаментальная стоимость акций является основой для формирования цен, которые под влиянием спроса и предложения колеблются вокруг стоимости, но цена акций в значительной степени определяется экономическим и финансовым положением компании-эмитента.

В то же время устойчивый рост курсовых цен акций воздействует на стоимость собственного капитала компании. Акции компании обладают инвестиционной привлекательностью, если внутренняя стоимость акции превышает ее курсовую цену, определяемую соотношением спроса и предложения и ситуацией на финансовом рынке.

Из сказанного можно сделать вывод, что текущие цены акций не только определяются в значительной степени устойчивостью и хорошим финансо-вым положением компаний-эмитентов, но и влияют на положение таких компаний и на рыночную стоимость собственного капитала компании. Возникает устойчивая причинно-следственная связь: сложное финансовое положение многих российских компаний-эмитентов является причиной низ-ких текущих цен акций и низкой ликвидности фондового рынка, что в свою очередь отрицательно сказывается на финансовом положении компаний.

Оценка бизнеса – это прежде всего оценка способности компании произ-водить поток доходов в будущем, устойчивый рост которого приводит к росту рыночной стоимости собственного капитала компании независимо от сферы бизнеса. Однако в условиях повышенной неопределенности, характерной для современного этапа рыночной экономики, прогнозирование потока доходов российскими оценщиками требует особенно тщательно учета уровня рисков – как управляемых, так и неуправляемых. В этом заключается одна из наиболее существенных особенностей оценки бизнеса в российских условиях.

В развитой рыночной экономике оценщики исходят из предпосылки, что управляемые на уровне компании риски диверсифицированы в результате высокого качества управления финансовыми ресурсами и инвестициями.

Учет рисков возможен двумя методами:

· расчетом денежных потоков на многовариантной основе;

· учетом возможных уровней рисков в ставке дисконтирования.

Использование любого из этих методов требует качественного анализа рисков, характерных для компании.

Качественный анализ риска, характерного для компании. Риск – это неопределенность получения (или неполучения) дохода и вероятность утраты собственного  капитала  компании.  В самом общем виде характерные для компании риски возможны по причинам:

· финансовой нестабильности, обусловленной значительными колебанииями курсов валют;

· внезапно наступивших непредвиденных изменений окружающей среды партнера, вынуждающих его изменить условия договора с данной компанией (повышение цен, изменение налогового законодательства, социально-политической ситуации и т.п.) либо отказаться от заключения или выполнения прежнего соглашения;

· появления более выгодных предложения, что побуждает партнеров отказаться от заключения или выполнения прежних соглашений;

· перемены в целевых установках партнеров вследствие повышения статуса, накопления позитивных результатов деятельности, изменения ориентации и т.д.;

· изменения условий перемещения товарных, финансовых и трудовых ресурсов между компаниями (появления новых таможенных условий, новых границ и т.д.).

в хозяйственной практике нередки ситуации, когда решения уже изначально содержат явно необоснованный риск. Подобный риск называется «авантюра» – рискованное, сомнительное дело, начатое без учета реальных сил, условий и возможностей в расчете на случайный успех, но в большинстве случаев обреченное на провал. Таким образом, авантюра – это разновидность риска, объективно содержащая значительную вероятность неосуществления задуманной цели (хотя лица, принимающие такие решения, могут этого и не осознавать).

Выделяют три основных виды риска в деятельности промышленных компаний.

Производственный риск. Он связан с производством продукции (това-

ров, услуг), с осуществлением любых видов производственной деятельности. Среди главных причин возникновения производственного риска – возможное снижение  предполагаемых  объемов  производства, рост материальных или других затрат, уплата повышенных отчислений и налогов.

Коммерческий риск. Такой риск возникает в процессе реализации товаров и услуг, произведенных или закупленных компанией. Причинами коммерческого риска являются: снижения объема реализации вследствие изменения конъюнктуры и повышения закупочной цены товаров; непредвиденное снижение объема закупок; потери товара в процессе обращения; повышение издержек обращения.

Финансовый риск. Подобный риск характерен для сферы отношений предприятия с банками и другими финансовыми институтами. Финансовый риск деятельности предприятия измеряется чаще всего отношением величины заемных средств к собственному капиталу. Чем выше доля заемного капитала, тем в большей степени предприятия зависит в своей деятельности от кредитов, тем больше и финансовый риск, ибо прекращение кредитования или ужесточение условий предоставления кредита может повлечь за собой остановку производства.

Анализ риска необходимо начинать с выявления его источников и причин. По источнику возникновения приятно различать риски:

· финансовые;

· собственно хозяйственные;

· связанные с личностью человека;

· обусловленные природными факторами.

По причинам возникновения целесообразно выделять риски, обуслов-ленные:

· неопределенностью будущего;

· непредсказуемостью поведения партнеров;

· недостатком информации.

1.3. Предпосылки реструктуризации бизнеса
В силу сложившихся условий, решение важнейших социально-экономических задач становится возможным путем усиления тенденций к глубокой внутренней перестройке народнохозяйственных пропорций. Это способствует становлению современной индустриальной структуры, направленной на создание универсального набора отраслей, подотраслей и производств, удовлетворяющее не только внутренний, но и внешний рынок; созданию базы для формирования наукоемких отраслей и производств, которые не требуют напряжения материально-энергетических ресурсов, не требуют непрерывное обновление на новой технической основе, предопределяют повышение роли интенсивных факторов его воспроизводства. Но самое главное – создают основы экономического роста и развития, поскольку устойчивый потенциал формируется на структурно-технологически обновленной базе. Все это происходит под влиянием многих факторов и условий, которое неодинаково, постоянно меняется.
Источник богатств нации заключается в ее природных ресурсах, способствующие развитию отечественной промышленности, которые можно рассматривать с двух аспектов – глобальный и национальный. Вследствии глобализации происходящих процессов, проблем информатики, экологии и минерально-сырьевых ресурсов с появляющимися новыми технологиями и расширения форм применения полезных ископаемых – это, конечно, глобальный аспект. В то же время, Азербайджан имеет все возможности, чтобы занять определенное место в мировой экономике по природно-сырьевым условиям (но это не приемлемо Азербайджану), важно обеспечить экономическую безопасность, независимость от внешнего контроля за использованием собственных ресурсов. Это связано с тем, что транснациональные компании, международные банки, МВФ, международная финансовая элита активно участвует в составлении программ разработок минерально-сырьевых ресурсов и котором трудно оказать сопротивление в сложившейся ситуации. Поэтому большее преимущество делается развитию Азербайджана как минерально-сырьевой стране. Но Азербайджан должен определиться в этом вопросе – стать экономически самостоятельной страной с гармонично развитыми минерально-сырьевыми отраслями и наукоемкими технологиями.
Известно, что роль минерально-сырьевого обеспечения определяется следующими факторами: состояние собственной ресурсной базы, уровнем экономического развития страны, участием его в мировых интеграционных процессах, политической ориентацией и др. на первом этапе ресурсная база выступает мощным ускорителем социально-экономического развития (период создания основ СССР и комплексного развития республик). Но, с достижением определенных преимуществ меняются задачи и становится потребностью переход с экстенсивного пути развития к интенсивному. В этих условиях имеющиеся минерально-сырьевые ресурсы становятся тормозом экономического развития, усиливают негативные социальные и экологические проблемы (пример Азербайджана).
Как во всяко развитой экономике, так и в экономике Азербайджана имеется определенный потенциал ее реформирования. Использование имеющихся возможностей способствовало бы формированию новой структуры экономики, ориентированной на устойчивое, социально-экономическое развитие. Промышленно развитые страны перестроили собственную экономику в соответствии со сложившейся ресурсной ситуацией, которая свидетельствовала о качественно новом этапе их развития, характеризующийся неуклонным снижением значимости ресурсного фактора для экономического роста. В этом процессе влияние оказали научно-технический прогресс и изменения в структуре экономике в сторону роста сферы услуг.
В Азербайджане этот прогресс изначально пошел другим путем. Существенное изменение внешних и внутренних условий развития экономики резко актуализировало проблему ее перехода с экстенсивного пути развития на преимущественно интенсивный. В свою очередь, это требует коренной перестройки всего хозяйства и, прежде всего, промышленности. Необходимость перестройки усиливается существующими структурными диспропорциями воспроизводства и выяснение влияния факторов и условий исходит из того, что помогает определению уровня развития страны. Поэтому потребность в системном и последовательном подходе к выбранному пути, так как отсутствие одного или другого приводит к бесплодности проводимых мероприятий (пример Азербайджана и многих республик бывшего СССР).
Сложившаяся ситуация свидетельствует о том, что мы не смогли использовать имеющиеся положительные опыты стран, проходившие через адекватную ситуацию. Переходный период оказался более сложным и противоречивым, что еще более свидетельствует о целесообразности преодоления структурной и технико-технологической отсталости производства, решения многих макроэкономических проблем. Для этого у нас есть определенные природные богатства, но сегодня важен не факт их наличия, а эффективное использование и сохранение; простаивающие производственные мощности заводов, фабрик и др.; имеющийся производственный и научно-технический потенциал, вынужденные безработные квалифицированные специалисты и рабочие; финансовый потенциал; потенциал интеграционных процессов, который формирует предпосылки для полноценной реализации возможностей экономического роста; экспортные возможности.
То есть, имеются природно-экономические (минерально-сырьевые, водные, лесные, топливно-энергетические, сельскохозяйственные) и социально-экономические (население и трудовые ресурсы, научно-технический потенциал, транспортные условия, развития инфраструктуры и др.) ресурсы, рациональное использование которых способствует улучшению качества экономического роста как важнейшего условия устойчивого повышения благосостояния людей в долгосрочной перспективе. На глобальном уровне важна деятельность на повышение результативности мер содействия развитию, так как исследование потенциальных возможностей способствует не только выявлению особенностей и закономерностей, но и правильному определению стратегии дальнейшего совершенствования структуры промышленности.
Это исходит из того, что преимущества в глобальных отраслях определяют роль страны на мировом рынке. При этом важно также определить влияние страны на развитие отрасли с учетом определенной стратегии развития, почему именно развитие глобальной отрасли приемлемо в этой стране, то есть сочетание преимуществ, имеющиеся в стране с тем, которые обеспечивают прочные позиции страны в мире. В этом процессе также определенная роль принадлежит обновлению и улучшению состояния отраслей, то есть не только создание основ преимуществ для отраслей, а их эффективное использование и расширение, так как совершенствование и обновление отрасли непрерывный процесс. Важно не только выявлять, а обосновывать имеющиеся преимущества развития отрасли для укрепления позиций страны в мировом экономическом пространстве; важно, для определения перспектив развития отрасли, изучение ее в течении определенного отрезка времени и в результате понимания процессов, благодаря которым она возникла в данной стране, достигла успеха в международном масштабе (например, нефть Азербайджана способствовала развитию нефтепереработки, металлургии, машиностроения, химии и нефтехимии, легкой и пищевой отраслей), так как база сложившихся отраслей влияет на их развитие.
Вложившаяся отраслевая структура может способствовать реальному в качественно улучшенном составе восстановлению структуры промышлен-ности, поскольку Азербайджан с имеющимися преимуществами способен достичь определенных приемлемых ему экономических результатов.
Азербайджан обладает богатейшими природными ресурсами и благодаря особенностям географических условий развития, наличию разнообразных естественных ресурсов и экономических условий, выгодному транспортно-географическому положению имеются определенные преимущества для развития производства в различных отраслях экономики. Экономика Азербайджана – многоотраслевой организм, но и сильно гипертрофированный. Соответственно становится важным более полное использование запасов природных ресурсов и повышение уровня комплексности переработки сырья и полуфабрикатов, в больших масштабах вывозимых за пределы Азербайджана. Формирование его началось еще до революции на мощной топливной базе, почти все отрасли опираются на разнообразную местную сырьевую базу и на местные трудовые ресурсы. Основными отраслями являются нефтегазохимия, машиностроение и металлообработка, цветная металлургия, легкая и пищевая промышленность. Поэтому так важно рассмотрение природно-экономических факторов и условий, так как их правильный учет способствует расширению промышленного производства и формированию ее эффективной структуры.
Появляется важный вопрос – как правильно распорядится своими богатствами, особенно сегодня в силу коренной смены хозяйствования в целом. Во времена СССР обеспечивались потребности не только собственной экономики, но и экспортные объемы. Освоению природноресурсного потенциала способствовал курсу на индустриализацию путем опережения производства средств производства. Добыча сырья и топлива являлись трудоемким производством не требующим значительной квалификации, что давало применение большому количеству работников. Также закрытость экономики не позволяла участвовать в международном разделении труда. В итоге, использование природноресурсного потенциала позволяло решению следующих задач – повысить уровень индустриального развития и экспорт природных ресурсов возмещал отставание в сферах высокими технологиями и конечным потреблением.
По нашему мнению, имея вышеперечисленные потенциальные возможности мы не можем просто следовать за конъюнктурой мирового рынка, ослабляющие наши позиции. Важно обосновать приоритеты структурной политики исходя из перспективных направлений нового технологического уклада и имеющихся потенциальных возможностей с помощью анализа и экономической оценки структуры промышленности, поскольку дает возможность реально подойти к решению проблем и выявлению причин их появления. Поэтому проведен анализ сложившегося состояния и экономическую оценку структуры промышленности Азербайджана.
Глава 2. Основные направления 
реструктуризации бизнеса в Азербайджане

2.1. Приватизация государственных имуществ в Азербайджане

В Азербайджане, как и во всех странах с переходной экономикой, в процессе проводимых преобразований уменьшился уровень государственно-го регулирования экономики. Но, в экономической литературе часто идёт противопоставление государственного регулирования и либерализации экономики. С этим нельзя согласиться вследствии того, что на каком-то уровне они могут дополнять друг друга. И в этом процессе не надо смешивать понятия "государственное регулирование" и "государственное вмешательство" в экономику. Только в 1994г. в Азербайджане стала складываться система государственного регулирования экономики, создающая основы экономического роста. Поэтому основной экономической проблемой становится способность экономики развиваться так, чтобы получать более глубокие конкурентные преимущества и повышать производительность, что способствует повышению уровня жизни населения и экономическому развитию страны.
Для достижения роста производительности экономики целесообразно непрерывно совершенствоваться, что предполагает неуклонные улучшения и нововведения в существующих отраслях и способность конкурировать в новых отраслях; создавать рабочие места для тех, кто пополняет состав рабочей силы вследствии роста производительности в успешно работающих отраслях и компенсации потерь рабочих мест в менее производительных отраслях. Результатом этого становится динамизм и прогресс, то есть последовательный рост производительности, поскольку это будет исходить из правильно выбранной цели и шагов правительства по подкреплению определённого курса. Новые экономические реалии требуют более взвешенного подхода к отраслям промышленности. Поэтому, наряду с технологической модернизацией важны институциональные изменения. Их суть - создание рынка производителей. В этом процессе появляются определённые проблемы и решение их требует использования определённых рычагов регулирования экономики.

Известно, что основными регуляторами экономики являются - налоговая политика; регулирование валютного и в целом финансового рынка; регулирование рынка труда; регулирование процедур приватизации и правового статуса предприятий; регулирование заключаемых сделок, лицензирование определённых видов деятельности; регулирование внешней торговли; регулирование денежного обращения; регулирование рынка ценных бумаг; регулирование естественных монополий. Важно правильно использовать экономические регуляторы, способствующие выходу из сложившейся ситуации путём реструктуризации с учётом имеющихся преимуществ в развитии экономики.
Либерализация валютных операций создала основу для регулирования валютного и в целом финансового рынка, которая на определённом этапе стала одной из сфер наиболее эффективного применения государственных регулирующих приёмов. Регулирование рынка труда развивалось по пути обеспечения условий повышения динамики рабочей силы и борьба с безработицей, но организация системы переподготовки и переквалификации осталась без внимания. Регулирование процедур приватизации и правового статуса предприятий создали условия для постепенного изменения мотива-ций хозяйствования, способствующие повышению его эффективности. Постепенно возрастала доля стратегических инвесторов в капитале предприятий, что также приводило к повышению эффективности принимае-мых управленческих решений и первоначально распыленная собствен-ность стала концентрироваться. Концентрация производства и капитала является одним из приоритетов проводимой экономической политики. 
Регулирование заключаемых сделок, лицензирование определённых видов деятельности ещё неразвита до должного уровня, что создаёт благоприятную среду для чиновничьего класса и ухудшая ситуацию для предпринимателей. Регулирование внешней торговли путём установления определённого таможенного тарифа и разрешения вывоза или ввоза товаров в соответствии с полученной лицензией или квотой не способствовало стабильности в торговых операциях вследствии завышенности тарифов и частых их пересмотров. Регулирование денежного обращения, ценных бумаг, естественных монополий также не отвечало поставленным требованиям. Поэтому незаконченность проводимых мероприятий привела к неэффективности государственного регулирования, что привело к снижению степени управляемости на всех уровнях и во всех звеньях функционирования государства. Вследствии изложенного появляется потребность в модернизации, где действуют механизмы социального регулирования.

При этом важен поиск новых методов и средств управления, позволяющие лучшей адаптации предприятий к рыночным условиям. Вследствии того, что имеют место ограничения юридической и экономической самостоятельности органов управления предприятия, действующая система управления (функциональная подчиненность с централизацией органов управления) не может рационально решать поставленные задачи. Новые условия требуют изменений действующих структур управления и организации производства для придания им гибкости, эластичности и способности максимально использовать имеющийся творческий потенциал работников. Это исходит из того, что организационные структуры управления предприятия должны служить инструментом для выработки и реализации как стратегических, так и оперативных вопросов; использования методов экономического и административного воздействия для обеспечения практической реализации стратегии предприятия, текущие вопросы; обеспечения четкости, быстроты реагирования на функционирование предприятия.
Реализация всего этого дает возможность решению поставленных задач, рационально использовать имеющиеся материальные, энергетические, трудовые и финансовые ресурсы, что в итоге приводит к финансовому оздоровлению предприятия, дальнейшему совершенствованию и развитию производства. Целесообразно установление таких тарифов на импортную готовую продукцию, при которой наши аналогичные стали бы нормативно рентабельными и повысили бы процент своей реализации. 
Важность этого процесса определяется тем, что при переходе к рынку большинство предприятий оказалось неконкурентоспособным даже на внутреннем рынке, не говоря о мировом. У нас конкурентоспособными    оказались    предприятия    топливно-энергетического и сырьевых отраслей, составляющие основу экспорта (75% нефть и 15% нефтепродукты). Их продукция почти соответствует мировым стандартам, приемлемость издержек достигается практической остановкой геологоразведочных работ и работой на износ оборудования. Также сократилось национальное потребление продукции экспортных отраслей, что способствует росту их экспорта. В этих условиях становятся выгодным развитие сырьевых отраслей, но Азербайджан не может и дальше идти по этому пути, поскольку обладает научно-техническим  и  трудовым   потенциалом,   имеет  большую сырьевую базу. Надо чётко выяснить, что есть и что нужно, на развитие каких отраслей следует опираться сегодня и завтра. Это функция государства, так как рыночный механизм не может выявить сравнительные преимущества в данный момент, ни быстро концентрировать необходимые ресурсы для приоритетного развития соответствующих отраслей, проведения ускоренной структурной перестройки промышленности. Государство может брать на себя только то, что не способен осуществить рыночный механизм, при этом не конкурировать с рынком, а помогать в решении многих проблем.
Государство может осуществлять активную структурно-инвестиционную политику, которая опираясь преимущественно на экономические методы, обеспечила бы необходимые структурные сдвиги в хозяйстве. Необходим отход от отраслевого подхода к направлению инвестиций, так как важно не только изменение структуры отрасли, но и правильный выбор позиции в пределах отрасли вследствии необходимости структур по управлению продукцией. Инвестиционная политика должна соответствовать общей стратегической цели развития промышленности, тогда будет сочетание структурно-инвестиционной политики со стратегической целью и в целом будет нужное направление в развитии экономики. Это исходит из того, что финансово-кредитная политика, наряду с созданием условий для устойчивого денежного обращения и платёжного баланса должна способствовать появлению благоприятного инвестиционного климата с целью трансформации накоплений в инвестиции, как основы будущего экономического роста.
Правительство не может создавать конкурентоспособные отрасли, оно формирует или оказывает влияние на контекст и институциональную структуру, позволяющее достигать конкурентное преимущество, но не вовлекая правительство в этот процесс непосредственно. Создавая условия тем самым правительство даёт основу непрерывному обновлению. Динамичное обновление ведёт к конкурентному преимуществу, но не к краткосрочным выигрышам на уровне снижения издержек. При этом, конкурентное преимущество, основанное на имеющихся источниках - природные ресурсы, низкая стоимость рабочей силы - сопровождается низкой производительностью и нестабильностью.
Особенность сегодняшнего периода - реструктуризация, что требует активной структурной политики, но не противоречающей основной линии на развитие рыночной экономики, на модернизацию посредством частной инициативы. Целью структурной политики является опережающее развитие производства и экспорта готовых изделий, высоких технологий. Механизм проведения структурной политики следующий: анализ экспорта готовых изделий и услуг с целью выявления имеющих перспективу и требуют оказания поддержки; создание условий для малого бизнеса, являющийся резервом роста экономики; поддержание малого инновационного бизнеса; перспективные продукты, способные проникнуть и закрепиться на рынках, получали возможность развития, т.е. последующая поддержка.
Для всего этого нужны соответствующие институты и учреждения (основы которых у нас заложены), так как важно не предопределять политику, а решать проблемы, способствующие эффективному развитию. Важно поддержание таких отраслей, которые имеют или могут иметь элементы национального конкурентного преимущества, так как мы должны идти по линии замены импорта, что влечет за собой возрождение реального сектора экономики. Тем самым снижается уровень зависимости страны от других государств и создаются условия для обеспечения экономической безопасности. Поэтому рассмотрим некоторые вопросы обеспечения экономической безопасности с учётом проводимой реструктуризации промышленности.
Главными целями приватизации были:
· формирование слоя частных собственников, содействующих созданию социально-ориентированной рыночной экономики;
· повышение эффективности деятельности предприятий;
· социальная защита населения и развитие объектов социальной инфраструктуры за счет средств, поступивших от приватизации;
· содействие процессу стабилизации финансового положения в Российской Федерации;
· создание конкурентной среды и содействие демонополизации народного хозяйства;
· привлечение иностранных инвестиций.

Таким образом, цели, поставленные в государственной программе приватизации, не учитывали реального социально-экономического положения в стране и потому не были выполнены.
Надо признать всю сложность ситуации, неизбежность системного кризиса и необходимость структурной перестройки. В этих условиях программа государственной приватизации могла выполнить только одну из основных задач – создать определенный социальный слой, заинтересованный в рыночных реформах. Эта задача была тем более актуальна, что со стороны директорского корпуса, трудовых коллективов, воспитанных на идеях уравнительного распределения, местных органов власти было проявлено неприятие и сопротивление идеям реформ.
Интересно, что по оценке аналитиков Всемирного банка программа массовой приватизации была призвана ускорить приватизацию крупных и средних предприятий, обеспечить политическую поддержку самой программы и увеличить капитал предприятий благодаря распределению акций среди широких слоев населения. 
Данная задача, решенная в процессе приватизации, обусловлена специфическим положением России, необходимостью перехода к рыночной экономике, которая в отличие от планово-административной экономики показала свою жизнеспособность в течение длительного периода.
Если говорить о целях приватизации в условиях сложившейся рыночной экономики, то очевидно, что во всем мире приватизация проводится с целью повышения эффективности деятельности предприятий и привлечения инвестиций от новых собственников.

2.2. Разработка программы реструктуризации бизнеса   
Реструктуризация предприятия является длительным процессом, осуществляемым при помощи специалистов самого разного профиля и направленным на повышение эффективности использования собственного внутреннего потенциала организации и адаптации к новым рыночным условиям.
Разработка программы реструктуризации – это целый комплекс работ, начиная от проработки концепции реструктуризации предприятия, целей и стратегий его развития до формирования конкретного бизнес-плана реструктуризации.
Качественная программа реструктуризации, основанная на реальном представлении о внутренней и внешней среде предприятия, является залогом дальнейшей ее реализации.
Рассмотрим подробно последовательность этапов проработки программы реструктуризации.
Основные этапы работы по созданию программы реструктуризации:
1. Проведение комплексного анализа состояния предприятия.
2. Выявление внутренних резервов и возможностей экономии материально-технических ресурсов.
3. Детальная проработка возможностей сокращения просроченной кредиторской задолженности.
4. Проработка целесообразности и возможности реструктуризации имущественного комплекса предприятия.

5. Проработка возможностей и наиболее реальных перспектив развития предприятия.
6. Разработка предложений по оптимизации системы управления предприятием.

7. Проработка целесообразности и возможности привлечения внешнего финансирования для обеспечения текущей финансово-хозяйственной деятельности и перспективного развития предприятия.

8. Оформление основных предложений по результатам выполненных предшествующих этапов работы в виде «Бизнес-плана реструктуризации».
Этапы 1-7 осуществляются в рамках диагностики предприятия.
Этап 1. Проведение комплексного анализа состояния предприятия. 
В рамках этого этапа работ проводится анализ следующих основных ха-

рактеристик бизнеса:
· юридического статуса предприятия;
· сильных и слабых сторон предприятия, благоприятных возможностей и угроз (SWOT-анализ);
· основных направлений деятельности;

· рыночного потенциала (платежеспособного спроса, покупателей и поставщиков, конкурентов и партнеров и т.д.);

· имеющейся стратегии ведения бизнеса (система сбыта, снабжения, 
особенностей расчетов и т.д.);
· видов выпускаемой продукции (или услуг), уровня качества продукции;
· экономических характеристик продукции (цен реализации, себестоимости и рентабельности по видам продукции);
· финансовых показателей деятельности предприятия (структуры затрат, прибыли и т.д.);

· наличия непроизводственной сферы деятельности и затрат на ее содержание;
· имеющихся технологий производства, инженерных сетей и коммуникаций;
· состава оборудования, машин и механизмов и ресурсных возможностей их использования;
· осуществляемых капитальных вложений в развитие предприятия;
· запасов товарно-материальных ценностей всех видов и возможностей их реализации;
· состава прочих активов предприятия (дебиторской задолженности, финансовых вложений, денежных средств);
· формирования собственного капитала предприятия;
· состава кредиторской задолженности;
· системы  управления  и  организационной  структуры  подразделений 
предприятия;
· кадрового потенциала предприятия.

По результатам анализа составляется аналитический отчет.
Этап 2. Выявление внутренних резервов и возможностей экономии материально-технических ресурсов.
По данным проведенного анализа выявляются и оцениваются все потенциальные внутренние резервы предприятия. Примерами таких резервов являются:
· излишние запасы товарно-материальных ценностей;
· свободные площади зданий и территорий;
· неиспользуемое или незагруженное оборудование;
· невостребованная дебиторская задолженность;

· неэффективные капитальные вложения;
· сверхнормативные расходы на содержание производства и непроизводственной сферы;
· избыток персонала предприятия.

По результатам этого этапа составляются отчет о выявленных резервах и свободные прогнозные расчеты показателей эффективности использования этих резервов.
Этап 3. Детальная проработка возможностей сокращения просрочен-ной кредиторской задолженности.
Этот этап не является обязательным; если нет просроченных задолженностей, то он не проводится. При необходимости на этом этапе по результатам проведенного анализа изучаются возможности следующих действий по сокращению просроченной кредиторской задолженности:
· реструктуризации задолженности по срокам ее оплаты;
· скупки задолженности (через посредника) за часть стоимости долга;

· проведения взаимозачетов;
· списания сумм штрафов и пени.
По результатам этого этапа оформляются отчет о целесообразности и возможности сокращения сумм просроченной кредиторской задолженности, прогнозные расчеты затрат и эффективности таких действий.
Этап 4. Проработка целесообразности и возможности реструктури-зации имущественного комплекса предприятия.
По результатам анализа могут быть выявлены необходимость и целесообразность реструктуризации предприятия, т.е. разделения имущественного комплекса или выделения структурных подразделений в ряд самостоятельных юридических лиц.
Необходимость реструктуризации возникает в связи с прогнозируемыми вероятными потерями (по причине банкротства) наиболее ценного имущества либо для повышения эффективности работы структурных подраз-

делений и предприятия в целом.
В процессе выполнения этого этапа работы рассматриваются технические, экономические и юридические аспекты процесса реструктуризации, выполняются необходимые сопоставительные расчеты вариантов и оценивается вероятность практического осуществления всех необходимых юридических процедур.
По результатам этапа составляется аналитический отчет о целесооб-разности реструктуризации имущественного комплекса предприятия.
Этап 5. проработка возможностей и наиболее реальных перспектив развития предприятия.

Этот этап напрямую связан с вероятной необходимостью корректировки стратегии развития предприятия, которая основывается на результатах анализа ситуации на рынках сбыта продукции, а также на технологических и ресурсных возможностях производства.
Кроме того, на этом этапе вносятся предложения по результатам анализа реализуемых на предприятии инвестиционных проектов, а также могут быть предложены новые, более эффективные и перспективные проекты.
По результатам этапа составляется аналитический отчет с предложе-ниями о целесообразности корректировки стратегии развития предприятия и выполненными расчетами эффективности предлагаемых мероприятий.
Этап 6. Разработка предложений по оптимизации системы управления предприятием.

По данным проведенного анализа прорабатываются целесообразность и возможность оптимизации существующей на предприятии системы управления.
Особенно детально изучаются возможности более эффективного функционирования коммерческих (осуществляющих сбыт и снабжение), а 
также финансово-экономических служб предприятия.
Оптимизация деятельности указанных служб и применяемых методов осуществления коммерческой деятельности может привести к существенной экономии материальных и финансовых ресурсов предприятия (за счет удешевления закупок, увеличения объемов продаж, ускорения оборачиваемости денежных средств, экономии на расходах по содержанию персонала и т.д.).
По результатам этапа формируется аналитический отчет с рекомендациями по оптимизации существующей системы управления и изменению организационной структуры служб управления, а также с расчетами и оценками целесообразности изменения методов осуществления коммерческой деятельности.
Этап 7. Проработка целесообразности и возможности привлечения внешнего финансирования для обеспечения текущей финансово-хозяйственной деятельности и перспективного развития предприятия.
В ряда случаев, несмотря на текущее критическое финансовое состояние (если таковое имеет место), отдельные предприятия имеют потенциальные возможности для привлечения внешнего финансирования (в виде кредитов, займов или путем продажи пакета акций).
На этом этапе работы оцениваются по результатам по результатам проведенного анализа целесообразность и возможность привлечения внешнего финансирования для предприятия.
Кроме того, проводятся сравнительные расчеты экономической эффективности и оценка рисков различных способов привлечения внешнего капитала. На этом этапе работы возможно также проведение рыночной оценки стоимости предприятия (бизнес) или отдельных объектов его имущества (недвижимость, машин, оборудования, интеллектуальной собственности). Результаты оценки будут необходимым основанием для проведения переговоров с потенциальными кредиторами или инвесторами.
По итогам этого этапа работы составляется аналитический отчет с обос-

нованием целесообразности и потенциальной возможности привлечения внешнего финансирования для нужд предприятия, а также с результатами выполненных расчетов эффективности заимствования.
Этап 8. Оформление основных предложений по результатам выполненных предшествующих этапов работы в виде «бизнес-плана реструктуризации».
На данном этапе программа и бизнес-план оформляются в виде единого документа, проводится их окончательное согласование с руководством предприятия и утверждаются график реализации программы и ответственные за это должностные лица.
По итогам этого этапа работы формируется оформленный окончательный вариант программы реструктуризации предприятия.
Заключительным этапом данной работы являются процессы реализации утвержденной программы реструктуризации предприятия.
Следует отметить, что программы может включать как все перечисленные этапы работы, так и только часть их, наиболее актуальную (с точки зрения руководителей предприятия) для данного конкретного предприятия.
Материалы, обосновывающие инвестиции в проекты реструктуризации, рекомендуется подготавливать в принятой во всем мире форме бизнес-плана (бизнес-проспекта), который должен дать возможность инвестору сделать комплексную оценку проекта и в первую очередь показать, что инвестирование проекта выгодно.
Разделы каждого их представленных бизнес-планов в том или ином виде присутствуют во всех приведенных выше методиках. Исходя из этого, можно рекомендовать инвестируемому субъекту строить свой бизнес-план по блочному типу и только при представлении материалов конкретному инвестору формировать бизнес-план из заготовленных разделов под требуемую методику.
Именно эти основополагающие разделы, органично связанные организа-

ционным планом (конкретной схемой реализации проекта), соответ-ствующим расчетам рисков и определению компенсационных мероприятий, и заложили фундамент российских стандартов формирования бизнес-планов.
Бизнес-план является основой проекта реструктуризации. В нем определяются цели и задачи, которые необходимо решить в процессе реструктуризации, способы достижения поставленных целей, технико-экономические показатели проекта, оценка предприятия и его внешней среды. 
Формирование бизнес-плана дает возможность:
· определить жизнеспособность проекта реструктуризации в сложившихся внутренних и внешних условиях;
· определить, как должен развиваться проект реструктуризации;

· представить финансовые затраты на реализацию проекта и определить необходимость привлечения внешних инвесторов, дать возможность внешним инвесторам оценить эффективность проекта.
Успех реструктуризации предприятия во многом определяется качеством разработанного бизнес-плана, который включает: определение стратегии и тактики поведения, выделение перспективных целей в рамках реализуемого проекта, механизмов их достижения и ресурсного обеспечения. Решение триединой задачи – что, как и для производить – базируется на систематической разработке управленческих решений о целях, средствах и действиях путем сравнительного анализа и оценки альтернативных вариантов в прогнозируемом периоде. Основу такой деятельности составляет бизнес-планирование.
Бизнес-планирование – это процесс разработки и детального обоснования концепции реализации предпринимательской идеи, который включает анализ информации о предстоящих действиях, определение наилучших способов достижения поставленных целей.
Бизнес-план – это документ, в котором представлено комплексное исследование основных сторон предпринимательского проекта; описание механизма создания и функционирования нового или реконструированного предприятия. Бизнес-план в отличие от плана отражает развитие какого-либо 
одного направления.
Выделяют два вида бизнес-планов:

· бизнес-план для привлечения внешнего финансирования (внешний бизнес-план);
· бизнес-план для решения внутренних проблем действующего предприятия (внутренний бизнес-план).
Утвержденный бизнес-план развивается в виде плана реструктуризации, конкретизирующего систему мероприятий, предусматривающих цели, содержание, сбалансированность ресурсов, объем, методы, последовательность и сроки выполнения работ в рамках проекта реструктуризации.
Бизнес-план, как правило, разрабатывается итерационным путем с различной степенью детализации. Приведем три варианта бизнес-плана, отработанные в российской практике.
I. Бизнес-план-проспект (2-7 стр. текста, подкрепленного финансовыми расчетами). Основное назначение – предельно сжатая аналитическая информация, необходимая для принятия решения о целесообразности дальнейшего рассмотрения проекта реструктуризации.
II. Краткий бизнес-план инвестиционного проекта (30-50 стр. и приложения). Основное назначение – достаточно детальная оценка предложений, представление структурированной информации инвестору и отбор проектов для дальнейшей проработки с целью инвестирования. Продолжительность разработки – до месяца. Работают 2-3 эксперта по различным аспектам проекта и координатор. В дальнейшем возможно формирование краткого бизнес-плана как «выжимки» наиболее существенной информации из полного бизнес-плана.
III. Полный бизнес-план инвестиционного проекта (от 100 стр.). Основное назначение – необходимое для окончательного решения комплексное, детально проработанное обоснование использования инвестиций и формирование рабочего плана действий по реализации проекта. Разрабатывается с привлечением консультантов для проектов, предварительно отобранных инвестором и по которым он затребовал дополнительную информацию. Продолжительность разработки – 3-5 мес. (в зависимости от масштаба проекта) командой в 7-10 человек. Финансирование разработки (и корректировка в процессе реализации проекта) бизнес-плана включается в запрашиваемые инвестиции (3-7% инвестиций в зависимости от масштаба проекта). Составы полного и краткого бизнес-планов совпадают, но степень их детализации, глубины проработки и достоверности данных различается. Например, в полном бизнес-плане производственный раздел доведен до уровня техпроекта, а в маркетинг-плане проанализированы все конкуренты и проведена многоуровневая сегментация рынка.
2.3. Структурные преобразования бизнеса 
В конце 90-х годов в США был проведен опрос руководителей про-мышленных фирм о практике коренной реорганизации. В целом опрошенные признают ее большие преимущества и необходимость. Основными мотивами, побудившими их пойти на осуществление коренной перестройки, опрошенные руководители назвали, прежде всего, стремление удовлетворить запросы потребителей (33%), намерение устоять в конкурентной борьбе (33%), стремление добиться наилучших финансовых показателей (21%).
Для многих руководителей становится все более очевидным, что в настоящее время нельзя управлять фирмой, как в прошлом, независимо от того, насколько успешным было это прошлое. Прошлый успех еще не гарантирует выживание в будущем. Преобразования, в том числе и структурные, вызваны необходимостью постоянной адаптации к быстроменяющимся условиям внешней среды.
В других промышленно развитых странах 90-е годы также были ознаме-

нованы волной крупных преобразований в компаниях. Кризис британской промышленности и необходимость обновления продемонстрировали ключевую роль стратегического лидерства. Целое поколение лидеров британского бизнеса завоевало свою репутацию благодаря проведенной ими реорганизации и перестройке многих крупных корпораций (среди них Kurtolds, ICI, British Steel, Rover). Новых лидеров бизнеса, достигших ярких успехов, отличает ряд общих черт: они появились в период кризиса, под их руководством перестройке подверглись все аспекты бизнеса – стратегия, организационная структура, методы финансирования, корпоративная культура.
В результате изучения современных тенденций в области теории и практики управления можно выделить следующие наиболее актуальные концепции и подходы, которые могут быть использованы при реструктуризации предприятий:
· реструктуризация на основе создания бизнес-единиц;
· концепция «ключевой компетентности»;
· «ресурсный» подход;

· концепция «минимализма»;

· концепция «совершенного предприятия».

Организационная структура бывших государственных предприятий, как правило, строилась на функциональной основе, где все решения принимались централизованно. Такая система была предназначена для работы в условиях стабильной экономики.
В условиях новой экономической реальности управлять предприятием из центра становится все труднее. Многие предприятия еще до приватизации были широко диверсифицированы, т.е. выпускали различные виды продукции. Их руководители сталкиваются с необходимостью решать вопросы в совершенно различных областях, отслеживать положение дел сразу на нескольких рынках и осваивать весь спектр навыков, необходимых для успеха на этих рынках.
Для сохранения конкурентоспособности предприятия организационная структура должна быть такой, чтобы вся работа была сфокусирована на конкретном конечном потребителе. Успех невозможен без компетенции в производстве отдельных видов и групп продукции.
В то же время децентрализация подразделений в некоторых случаях может стать тормозом на пути стратегического развития предприятия и укрепления сфер «ключевой компетентности». Можно назвать следующие негативные моменты, возникающие в результате децентрализации:
1.  Руководители отдельных подразделений, конкурирующих между со-

бой за финансовые показатели деятельности, не хотят нести ответственность за создание и производство базовых продуктов и не имеют достаточных средств для развития сфер ключевой компетентности.
2. Отсутствует должная координация между подразделениями, что препятствует поиску новых возможностей.
3. Руководители отдельных подразделений рассматривают талантливых специалистов, обладающих нужными для развития ключевой компетент-ности знаниями как свою «собственность» и препятствуют их перемещению.
4. Руководители отдельных подразделений поощряют лишь те разработки, которые могут привести к усовершенствованию выпускаемой ими продукции, и не способствуют осуществлению «гибридных» разработок – основы базовых продуктов и ключевой компетентности.
Ведущий американский теоретик стратегического управления М.Портер, задаваясь вопросом, почему многим фирмам не удается выработать или осуществить стратегию, подчеркивает, что основная угроза зачастую исходит не извне, виде технологических изменений или действий конкурентов, а изнутри. Ее подрывают неправильные представление о конкуренции, организационные недостатки и стремление к диверсифицированному росту, неоправданное расширение масштабов, отказ от альтернатив, сдерживающих рост. Новая стратегия должна определяется как «создание уникальной позиции, вытекающей из специфического набора операций. Сущность стратегического позиционирования состоит в выборе операций, отличных от конкурентов».
Данный опыт должен учитываться и российскими руководителями: совмещение положительных моментов дивизиональной структуры с необходимостью сохранения единства предприятия для обеспечения устойчивости и конкурентоспособности.
В 90-е годы одной из новых и перспективных стала концепция «ключевой компетентности» (одними из первых концепцию описали Г.Хэмэр, профессор Лондонской школы бизнеса, и К.Прэхалд, профессор Университета штата Мичиган).
Формальное определение понятия отсутствует. В поисках ответа руководители и ведущие специалисты фирмы должны задать себе вопросы: «В чем наша основная специализация, преимущество? Что мы умеем делать лучше других? В какой сфере мы способны удерживать технологическое и инженерное лидерство?». Можно сказать, что «ключевая компетенция» - это уникальная технология плюс приспособленный для ее реализации хорошо отлаженный высококачественный производственный процесс и высококвалифицированный персонал. В основе организации деятельности компании – принцип поиска, развития, интеграции передовых технологий с целью их воплощения в «ключевые базовые продукты», которые затем находят применение в конечных продуктах, выпускаемых компаний. Таким образом, если раньше основой организационной структуры ведущих западных компаний была «совокупность видов бизнеса», то теперь – «набор сфер основной компетентности». Для определения сфер ключевой компетенции рекомендуется проинвентаризовать все имеющиеся на фирме технологии и ноу-хау.
Переход к современным методам управления связан с сетевыми организационными структурами. Это обусловлено тем, что производственная и коммерческая деятельность все более усложняется, и предприятия для своего выживания и развития должны искать методы адаптации к изменении-

ям среды.
«Сетевой» характер нарождающейся организации будущего в настоящее 
время обсуждается в научной литературе. Первые работы по сетям применительно к вопросам управления организациями связаны с анализом поведения индивидов и значения неформальных связей. В последних работах рассматривается влияние межфирменного сотрудничества на стратегию предприятий, а также основы формирования сетей предприятий.
Создание сетевой структуры крупной компании призвано обеспечит благоприятные условия для высокоэффективного развития, стимулировать совместный рост. Выбор сетевой организационной структуры становится условием реализации особого вида роста, когда он в прямом понимании слова не предусматривается, поскольку речь идет о кооперационных соглашениях.
Стратегия сетизации сравнима с методами сужения собственной производственной деятельности, когда предприятие перестает заниматься какими-то видами производства и перепоручает их внешним исполнителям.
Подобная стратегия представляется уместной и на многих крупных диверсифицированных российских предприятиях или некоторых новых частных фирмах, которые могут сконцентрироваться на приоритетных для себя областях специализации, а другие виды деятельности передать внешним исполнителям, справляющимися с ними успешнее, чем внутренние подразделения.
Организация в форме сети – гибридное решение, объединяющее три типа структур (функциональную, дивизиональную, матричную), обеспечивающее более эффективный вариант разграничения деятельности и связей, а также пропорций между автономией и контролем.
Выводы

Реструктуризация – это процесс внедрения структурных изменений в производственную деятельность предприятия для сохранения или увеличения прибыльности под давлением изменяющихся внешних экономических условий. Реструктуризация обычно приводит к ликвидации убыточных производств, созданию новых функциональных служб, хозяйственному обособлению технологических мало связанных друг с другом подразделений, концентрации ресурсов и условий на стратегических перспективных направлениях.

Процесс организации осуществления реструктуризации носит достаточно универсальный характер,   свойственный реализации сложных проектов. Реструктуризация является сложным и ответственным делом для организации и ее руководства.
Проведанной анализ  и обобщение подходов и методов, используемых в процессе формирования концепции и программы реструктурирования показали, что универсальный набор средств и методов выбора стратегии реструктурирования отсутствует. Каждый инструмент имеет свои достоинства и недостатки. Наиболее приемлемым является подход, в рамках которого используемые методы определяются в зависимости от ситуации, внешних и внутренних условий функционирования.     

Успех реструктуризации предприятия во многом определяется качеством разработанного бизнес-плана, который включает: определение стратегии и тактики поведения, выделение перспективных целей в рамках реализуемого проекта, механизмов их достижения и ресурсного обеспечения. Решение триединой задачи – что, как и для производить – базируется на систематической разработке управленческих решений о целях, средствах и действиях путем сравнительного анализа и оценки альтернативных вариантов в прогнозируемом периоде. 
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