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Глава 3. Управление финансовыми рисками коммерческих организаций в условиях кризиса

В.А. Гамза

Коммерческие организации в рыночной экономике функционируют в условиях постоянного риска. Сам бизнес можно определить как деятельность по принятию риска с целью получить за это премию, соответствующую риску и труду предпринимателя. Риски возрастают всякий раз, когда усиливается нестабильность в экономике. Такая ситуация характерна для российской экономики, которая уже двадцать лет пытается построить рыночную среду. Безусловно, ситуация обострилась с началом мирового  XE "Финансово-экономический кризис" финансово-экономического кризиса в 2008 году, который оказал сильнейшее негативное влияние и на Россию. События последних двух лет доказали: только системное управление рисками позволяет корпорациям избегать потерь, несовместимых с жизнеспособностью бизнеса. 

3.1. Сущность управления рисками

Риск – это неопределенность в отношении опасности возможных потерь на пути к цели. Любое вложение денег в бизнес с целью получить доход ставит вопрос о соотношении риска и потенциального дохода, которое должно быть достаточно привлекательным для инвестора. Это один из самых незыблемых законов рыночной экономики. Риск всегда включает в себя, по крайней мере, три элемента:

1) Небезразличность. Риск должен задевать интересы конкретной организации, которая стремились бы не допустить нежелательное для нее развитие событий.

2) Неопределенность. Риск – это многовариантность развития событий: стоимость акций или процентная ставка могут и вырасти, и упасть, и остаться прежними. 

3) Потери. Хотя бы один исход должен принести утраты: пожар может уничтожить имущество; при падении акций их держатели потерпят убытки. 

Область знаний и деятельности, противостоящая потерям, - и есть управление рисками или  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмент. Цель этой деятельности состоит в том, чтобы рационально минимизировать разрушительные последствия потерь.

Нередко сферу  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента ограничивают только случайными потерями. Здесь имеют дело, в основном, с чистыми рисками (это - риски потерь), которые имеют только два возможных исхода: потери или отсутствие потерь. В современном бизнесе все чаще имеют место явления и экспозиции, в которых возможны три исхода: потеря, выигрыш, отсутствие потери или выигрыша. Возможности выигрыша – это спекулятивные риски (или риски возможностей). 
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Рис.3.1. Соотношение между видами риска с точки зрения  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента 
Этапы становления и развития  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента в системе корпоративного управления можно описать следующим образом:

Исходное состояние. Акционеры компании, развивающейся с нуля, на начальной стадии нуждаются лишь в оценке рисков бизнес-плана. 

Базовое состояние. Состояние более или менее развитой организации. Контроль за рисками ведется топ-менеджерами на основе внутреннего учета и аудита.

Профессиональное осознание. У акционеров наступает понимание того, что управление рисками – это особая сфера деятельности, способная защитить активы. 
Мониторинг. Всеми органами управления общества начинается систематический сбор и анализ информации о рисках, а также попытки их оценки и прогнозирования.

Моделирование. Системный  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмент в сфере корпоративного управления становится фактором конкурентных преимуществ коммерческой организации. 
Интеграция. Функция риск-менеджмента становится неотъемлемой частью принятия решений во всех элементах системы корпоративного управления компании. 

В целях определения динамики нахождения российских фирм в той или иной стадии становления  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента Русским обществом управления рисками проводятся опросы среди 1000 российских предприятий - участников конкурса «Лучшие российские предприятия», ежегодно проводимого Российским союзом промышленников и предпринимателей. Тенденция совершенно явная: лучшие предприятия вступили на путь профессионального управления рисками, прежде всего – финансовыми, уже приведший некоторых из них к интегративному риск-менеджменту. Здесь нельзя не отметить ГМК «Норильский никель» и другие предприятия группы «Интеррос», группы «Газпром», «Альфа», «Лукойл», «Внешторгбанк», «АФК Система», «Северсталь», «Аэрофлот». 

3.2. Рисковый профиль в системе управления рисками

Потери от рисков в коммерческой деятельности можно разделить на четыре класса:

А. Утрата имущества и ресурсов.
В. Утрата положения коммерческой организации в конкурентной среде. 

С. Утраты в рамках текущих проектов.
D. Расходы на управление рисками.
В общем определении риска следует выделять две компоненты:

1. Деловой риск, определяемый как возможность того, что фирма не сможет успешно конкурировать на рынке, используя те активы, которые она приобрела. 
2. Финансовый риск – это возможность того, что инвестиции не смогут обеспечить денежный поток, достаточный для обслуживания кредита и вложений в капитал. 

Зная возможные потери и причины их возникновения, можно создать рисковый спектр коммерческой организации. Модель дает возможность  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджерам, топ-менеджерам и членам совета директоров фирмы не ограничиваться анализом лишь привычных, наиболее часто возникающих рисковых ситуаций, а просматривать весь ряд потенциально возможных рисков, включая их последовательные цепочки, сложные комбинации и даже целые системы рисков. 
Каждая конкретная организация, понятно, имеет свой уникальный рисковый профиль, но все они содержат нечто фундаментально общее. Этому общему соответствует и общий спектр рисковых экспозиций
. Каждый вид риска характеризуется в трех измерениях: 1) ценность, находящаяся под угрозой; 2) опасность, которая может вызвать потерю этой ценности; 3) финансовые последствия потери. Изменение по любому из этих направлений изменяет экспозицию. 
Анализ и обобщение современного российского и зарубежного опыта управления рисками
 позволяет предложить следующую последовательность формирования  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента в системе корпоративного управления:

1)   Диагностика рисков коммерческой организации.
2)
Выработка стратегии управления рисками.
3)
Организационные механизмы минимизации рисков.
4)
Бюджетирование системы управления рисками.
Ключевым звеном в построении системы управления рисками является стратегическая оценка рисков, включающая выявление существующих и потенциальных рисков, которые могут препятствовать достижению поставленных стратегических целей компании, оценка этих рисков, определение “слабых мест”. В этом плане примером для подражания может служить работа, проведенная в ЗАО «ВТБ Капитал»
.
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O1&8-R23 Loss of key staff

O1-R24 Loss of clients/reduction in business

O1-R25 profit challenge from key products

O1-R26 Inability to recruit key staff 

O1&2&8-R27 Risk of not responding to a shift in the market place

O1-R28 Migration of accounts to other booking centers

O1-R29 System constraints infrastructure and hardware

O1-R30 Risk appetite exceeds controls (including credit risk)

O1-R31 Deployment  of resources (esp revenue generating)

O1-R32 Catastrophic destruction to business

O1&4-R36 Impact of group decisions

O1-R37 Increased risk of money laundering

O1&2&3-R38 Increased regulatory and legal risk arising from new product

O2-R39 Missed marketing or products opportunities 

O3&8-R42 Unsuitable products for target market

O5-R45 Poor hiring decisions

O5-R46 Poor staff competencies

O5-R47 Inappropriate incentives

O6-R49 Lack of perceived career opportunities 

O5&6-R50 Lack of competitive compensation

O1&7-R51 Increased risk of fraud

O4-R52 Increased risk of data protection and information security

O6-R53 Unclear or conflicting staff goals

O6-R54 Employee concerns not addressed

O7-R55 Increased cost of being compliant

O7-R56 Increased cost due to updating system and technologies

O7-R58 Increased cost due to rising market compensation packages

O4-R59 Excessive cost reduction impacting quality

O7-R60 Risk of high fixed cost base vs revenue volatility

O7-R61 High variable costs

O7-R62 Lack of coordination and agreement of priorities

O9-R63 Poor change management

O1-R64 Global illiquidity

O1&2&3&4-R78 Risk of brand damage caused by other AXP entities

O7-R82 Business interruption due to external events

O1&7-R84 Increased risk of external fraud

O1&7-R85 Poor performance by Outsourcing Providers

O1&7-R86 Lack of formal governance over outsourcing arrangements

Risk Score Avg Ctrl Score


Рис. 3.2. Пример диаграммы соотношения рисков и контролей

3.3. Антикризисные инструменты управления финансовыми рисками

Функции управления финансовыми рисками чрезвычайно близки к комплексу функций финансового управления
, это, прежде всего:
1) функции обеспечения ликвидности: планирование и прогнозирование денежных потоков компании и ее контрагентов; поиск и привлечение фондов извне; мобилизация и оптимизация внутренних фондов; управление внутрикорпоративными денежными потоками;

2) функции обеспечения прибыльности: контроль за издержками; ценообразование; планирование и прогнозирование прибылей; обеспечение требуемой доходности;

3) функции обеспечения финансовой безопасности: прогнозирование негативных изменений параметров внешней среды; разработка сценариев и вариантов реагирования на эти изменения; оптимизация структуры активов и обязательств; управление конкретными финансовыми рисками.

Рассмотрим инструменты, активно и эффективно используемые в управлении финансовыми рисками, особенно в условиях кризиса: уклонение от риска; воздействие на источник риска; сокращение времени нахождения в зоне риска; снижение величины потенциальных потерь; уменьшение величины фактических потерь; изоляция опасных синергетических факторов рисков; трансфер крупного риска с высокой степенью неопределенности; применение финансовых инструментов хеджирования рисков. 
Наиболее развитые методики и положительный опыт управления финансовыми рисками имеют отечественные и зарубежные кредитные организации
. Так, Газпромбанк, Альфабанк, ВТБ-24, Московский кредитный банк, Райффайзенбанк, Юникредитбанк и многие другие российские банки создали такие надежные методики и системы риск-менеджмента, которые позволили им успешно противостоять мировому финансовому кризису.  Банковский опыт может быть успешно использован в других отраслях экономики, так как банк всегда функционирует как виртуальный финансово-инвестиционный холдинг в сфере управления рисками, занимаясь этим постоянно и комплексно. Огромную полезную работу по формированию современной системы управления рисками в кредитных организациях проводит Базельским комитетом по банковскому надзору при Банке международных расчетов. Базельские соглашения (особенно Базель-2) в части управления рисками могут успешно применяться и небанковскими коммерческими организациями
. 

3.4.  XE " Риск-менеджмент " Риск-менеджмент в системе корпоративного управления в условиях кризиса

Несовершенство корпоративного управления некоторых мировых и российских компаний явились одной из причин мирового экономического кризиса. Акционеры и менеджеры сконцентрировались на росте финансовых показателей бизнеса фирмы (выручки, прибыли, стоимости), забыв о необходимости выстроить эффективную структуру управления в компании, способную обеспечивать стабильность развития, противостоять системным рискам и даже кризисам
. 

В условиях кризиса в целях преодоления возможного воздействия разрушительной концентрации финансовых рисков компании необходимо, прежде всего:

1) повысить роль совета директоров в управлении существенными рисками,  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмент должен стать главным элементом системы корпоративного управления;

2) реорганизовать систему принятия управленческих решений - установить жесткую «вертикаль власти»;
3) ввести режим чрезвычайного положения в системе управления рисками, усилив ее необходимыми специалистами антикризисного управления;

4) снизить до приемлемого уровня виды деятельности, которые ведут к значительным обязательным расходам на страхование рисков;

5) сократить до минимального уровня, а если возможно – временно остановить, финансирование инвестиционных, особенно – венчурных, проектов;

6) ликвидировать непрофильные активы, переведя их в чистую денежную ликвидность (в условиях кризиса самый дорогой актив – свободные деньги);

7) диверсифицировать денежные и финансовые активы, подняв уровень их мгновенной ликвидности и защищенности от курсовых рисков;
8) сократить до минимума внутрихозяйственные расходы и фонд оплаты труда;

9) обеспечить непрерывность бизнеса на основных сегментах рынка «любой ценой» – даже снижением рентабельности до приемлемых отрицательных значений;

10) избавиться от краткосрочной кредиторской задолженности путем ее  XE "Реструктуризация" реструктуризации в долгосрочную, погашения, внесения в капитал фирмы и т.п.;

11) создать абсолютно ликвидные финансовые резервы в целях обеспечения ликвидности в критических ситуациях;

12) пересмотреть отношения со всеми контрагентами, приняв необходимые меры гарантирования исполнения ими обязательств поставщика и покупателя;

13) активизировать работу службы безопасности по выявлению и пресечению мошеннических действий, а также возмещению причиненного ущерба;

14)  усилить работу службы маркетинга в целях решения задач обеспечения необходимого уровня продаж и поиска новых ниш на рынках.

Сфера корпоративного управления оказывает решающее влияние на систему управления рисками фирмы, особенно в условиях кризиса. Следует выделять три аспекта подхода к управлению рисками в корпоративном управлении:

1.   XE " Риск-менеджмент " Риск-менеджмент как элемент системы корпоративного управления.

2. Управление специфическими рисками акционеров как инвесторов. 

3. Управление рисками, формируемыми внутри системы корпоративного управления.
Одной из важнейших задач построения эффективной системы корпоративного управления является формирование внутри такой системы обязательного элемента управления рисками акционеров как инвесторов и рисками, источниками которых могут быть сами акционеры. 

Интегрированный процесс антикризисного управления по всем трем названным алгоритмам представляет собой технологию планирования и осуществления изменений  XE "Реструктуризация"  (реструктуризации) в корпорации с целью вывода ее из зоны кризиса. Подготовка советом директоров плана необходимых изменений требует проведения тщательного анализа: целевой функции предприятия; его крупных рисков и кризисных состояний; элементов системы, находящихся под воздействием опасных рисков; вариантов проведения изменений; необходимых бюджетов времени, кадровых ресурсов и финансовых средств; собственных рисков  XE "Реструктуризация" реструктуризации
. Примером тщательно проработанной системы управления рисками в сфере корпоративного управления может служить «Концепция корпоративного  XE " Риск-менеджмент " риск-менеджмента» ГМК «Норильский никель»
.
Учитывая, что кризисное состояние – это отрицательное (негативное) отклонение основных показателей функционирования компании от плановых, естественной задачей антикризисного управления рисками является создание условий стабилизации бизнеса и выхода на плановую деятельность, даже если для этого придется его значительно реструктурировать. Фирма, успешно прошедшая через кризис и сформировавшая эффективную и риск-ориентированную систему корпоративного управления, имеет все шансы быстрого восстановления докризисного уровня бизнеса и дальнейшего развития. 
В заключение следует еще раз отметить, что кризис – это не только колоссальные риски, но и колоссальные возможности для эффективной системы корпоративного управления.
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