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РИСКИ И КРИЗИСЫ ИНВЕНСТИЦИЙ В АКЦИОНЕРНЫХ ОБЩЕСТВАХ
     Предпринимательская деятельность во всех странах мира, но особенно в России, связана с кризисами и рисками. Большинство российских предприятий реального сектора экономики функционируют в экстремальных финансовых условиях и не имеют достаточного опыта и знаний для обеспечения своей жизнедеятельности и финансовой устойчивости в ситуациях кризисного характера. В условиях острого дефицита производственных и финансовых ресурсов, состояния глубокой стагнации, в которых находится реальный сектор экономики России, привлекательность акционерной формы производства значительно возрастает. Как известно, акционерная форма явилась уникальной находкой в истории предпринимательства, позволившей преодолеть ограниченность частной и группой форм собственности и соответствующих им принципов ведения хозяйства. При применении акционерной формы проявляются три эффекта:
1. Вовлечения в сферу бизнеса временно свободного капитала;

2. Снятия опасений субъектов неинкорпорированного капитала, связанных с риском утраты собственности в результате неудачного самостоятельного бизнеса;

3.  Возможность переложить ответственность обладателя имущества на корпорацию, уменьшив тем самым свои риски.

        Главное противоречие, возникающие в акционерных обществах, состоит в доминировании единоначалия в текущем управлении и сугубо частного характера права собственности на акции. Некоторые противоречия могут привести к кризисам и рискам инвестиций в акционерных обществах. Такими противоречиями являются, например:

-  противоречия частных и нечастных начал акционерной собственности;
-  противоречия между собственностью на акцию как на документ особого рода, выражающий и подтверждающий право инвестора на владение корпорацией и собственностью на акцию, но уже как на документ, закрепляющий обширную совокупность прав акционера в отношении акционерной компании, ее частей, других акционеров, а также регуляторов корпоративных взаимоотношений.
        Российская инвестиционная практика «буквально считывает» сущность акции как сертификата участия в реальном бизнесе и в сфере «ценноформирования», что противоречит экономической основе акции. 
       Теория агентских отношений рассматривает конфликт интересов, которые возникают между акционерами и кредиторами. Акционеры (принципалы) стремятся повысить свои доходы от вложенного капитала, в то время как менеджеры (агенты) больше озабочены получением причитающихся им привилегий. Конфликт с кредиторами порождается риском финансирования проектов фирмы.
     Корпоративные риски имеют некоторую специфику и значимость именно для этих организационно-правовых форм. К ним относятся:

1. Спекулятивный риск, который допускает шанс как выигрыша, так и потери. Этот риск характерен инвестициям в новые проекты и ценные бумаги.

2. Чистый риск предполагает только перспективу потери, например, от пожара, от штрафных санкций и т.д. 

3. Риск спроса определен спросом на продукцию или услуги фирмы. Этот риск является одним из самых значимых для всех фирм, так как реализация продукции это основа ведения любого бизнеса.
4. Риск затрат связан с невозможностью перенесения роста цен факторов производства на своих потребителей, повысив цену своей продукции.

5. Финансовый риск характерен для финансовых сделок. Например, трудности размещения своих ценных бумаг на рынке, потери из-за колебаний валютного курса и т.п.

6. Имущественный риск связан с возможностью разрушения производственной базы фирмы из-за стихийных бедствий или беспорядков.
7. Личностный риск зависит от действий персонала, например, обман, присвоение имущества, растрата и т.п.

8. Риск потерь в связи с ответственностью, имеющий отношение к ответственности за качество продукции и действия наемных работников.  

9. Страхуемый риск, который в типичном случае может быть покрыт путем страхования.

         Это не полный перечень рисков, с которыми могут встретиться фирмы. Но он дает представление об их многообразии и подходах к управлению рисками, которое может осуществляться в три этапа: 
1. Определение типов рисков.

2. Измерение потенциального влияния идентифицированных рисков.

3. Решение вопроса минимизации каждого риска.
Все эти подходы для своей реализации требуют определенных расходов. Поэтому все решения по управлению рисками должны содержать серьезный анализ схемы затраты-выгоды по каждой достижимой альтернативы. Они представляют инвестиционные решения и с экономической точки зрения выбор следует делать на базе чистого приведенного эффекта альтернативы.
        Одним из лучших способов защиты от рисков является диверсификация производства по рынкам, продуктам и т.д. Для хеджирования против роста цен на расходуемые сырье и материалы могут быть использованы товарные фьючерсы. Рынок финансовых фьючерсов и опционов позволяет фирме создавать позиции хеджирования для самозащиты от ущерба, вызываемого колебанием процентных ставок, цен акций и обменных курсов. Портфель долговых обязательств может быть иммуницирован против риска изменения процентных ставок и ставки реинвестирования путем сочетания горизонта инвестиций со сроком возмещения данного портфеля. В ряде случаев применяются операции своп-обмена обязательств по денежным платежам. Они используются в тех случаях, когда вовлеченные в эту сделку стороны предпочитают разные виды платежных средств или схемы платежа.
       В современный период глобализации экономики и мировой экспансии корпоративных структур (ТНК) на первом плане управления рисками и антикризисного управления многих акционерных обществ должны стоять проблемы реорганизации, слияния, покупки и дробления. Именно реорганизационные процедуры являются наиболее эффективными для преодоления финансовой несостоятельности и банкротства. Мотивы реорганизации очень многообразны и могут объясняться экономической ситуацией в стране, переделом сфер влияния и собственности и т.д. Главным мотивом многих слияний считается рост капитализированной стоимости объединенного предприятии и появления эффекта синергии (2+2=5). Синергический эффект может возникнуть благодаря:
· Операционной экономии, возникающей в результате возрастающей отдачи от масштабов производства, маркетинга, управления или распределения;

· Финансовой экономии, позволяющей снизить трансакционные затраты и улучшить подготовку сделок аналитиками;
· Дифференцированной эффективности, означающей, что управление одной из фирм было не эффективным и после слияния активы фирмы станут более производительными;
· Возросшей рыночной мощи, из-за снижения конкуренции.
     Основными мотивами слияния могут также быть:

1. Налоговые мотивы;

2. Покупка активов ниже цены их возмещения;

3. Диверсификация;

4. Получение контроля над более крупным предприятием;

5. Личные мотивы управляющих.

       Все вышеизложенное позволяет выделить акционерную форму производства как наиболее выгодную в венчурном бизнесе. Так как в акционерном бизнесе исчезает всякое персональное начало. На «идеальном» акционерном предприятии нет акционеров, обладающих именами, национальностью и гражданством; оно открыто для инвестирования средств любого желающего стать его совладельцем на определенных условиях, заранее понятных и гарантированных законом.












