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В последние годы государством поставлена задача модернизировать способы воздействия на экономику и бизнес, повысить их результативность на основе передовых методов управления. Настоятельная необходимость коренных преобразований в системе государственного регулирования отраслей и секторов экономики возникла в аграрной сфере, где на уровне национальных приоритетов выделена финансовая устойчивость аграрного бизнеса. 
Слабая изученность и обобщенность методологических основ оценки текущего положения дел и финансово-экономического предвидения в сельском хозяйстве не позволяет органам власти аргументированно прорабатывать меры стабилизации финансового положения и результатов сельскохозяйственной деятельности в регионах. Именно этим проблемам было посвящено данное изыскание.
Широкий спектр методов финансового менеджмента в совокупности с эконометрическими и статистическими инструментами позволяет не просто провести анализ эффективности, ликвидности, платежеспособности, оборачиваемости и устойчивости, но выявить определенные закономерности, установить допустимые границы рисков, определить оптимальные параметры развития.
Использование выше названных методов позволило провести аналитику состояния ликвидности товаропроизводителей, диагностику эффективности сельскохозяйственной деятельности, оценку финансовых рисков и корректировку, на этой основе, инвестиционной привлекательности аграрного бизнеса.
В результате проведенного исследования обобщены важнейшие показатели финансового положения и результаты деятельности сельское хозяйство за период 2013 – 2015 годы.
На основе оценки имущественного состояния товаропроизводителей можно сделать ряд основополагающих выводов об ухудшении их финансового положения. В частности, установлены негативные тенденции по превышению заемного капитала над собственным, как по абсолютной величине, так и по темпам роста, а доля собственных средств в оборотных активах ниже 10%. Увеличение активов сопровождается одновременным увеличением обязательств аграриев. Так как платежеспособность зависит от покрытия обязательств сельхозпредприятий их активами, можно утверждать, что вследствие увеличения задолженности организаций без эквивалентного роста активов, отношение текущих пассивов к текущим активам изменилось и повлекло ухудшение их платежеспособности.
Оценка значения коэффициента обеспеченности собственными средствами говорит о том, что оборотные активы организаций полностью формируются за счет заемных источников, они не имеют возможности осуществления бесперебойной финансово-хозяйственной деятельности.
Уровень коэффициента автономии за анализируемый период снизился до уровня 0.3. Такое значение показателя дает основание предполагать, что обязательства сельхозпредприятий не могут быть покрыты их собственными средствами. Снижение показателя свидетельствует об уменьшении финансовой независимости, снижает гарантии погашения предприятиями своих обязательств, а также шансы аграриев справиться с непредвиденными обстоятельствами, возникающими в рыночной экономике. Оценка значения коэффициента концентрации заемного капитала подтверждает этот вывод. 
В конце отчетного периода собственные средства предприятий составляли отрицательную величину, т.е. финансовая устойчивость аграриев значительно снизилась. При этом как в начале, так и в конце анализируемого периода уровень коэффициента капитализации выше отношения стоимости мобильных средств к стоимости иммобилизованных, что говорит о недостаточной финансовой устойчивости сельхозпредприятий. Этот вывод подтверждает и значение коэффициента финансирования.
Отношение суммарной стоимости собственных и долгосрочных заемных средств к суммарной стоимости внеоборотных и оборотных активов за анализируемый период снизилось на 7.1 пунктов (в пределах диапазона допустимых значений) и составило 65.9%. Это говорит об уменьшении стоимости активов, финансируемых за счет устойчивых источников, т.е. возрастает зависимость аграриев от краткосрочных заемных источников покрытия. 
По состоянию на 01.01.2016 г. товаропроизводители отрасли имеют неустойчивое финансовое состояние, сопряженное с нарушением платежеспособности. Но при этом сохраняется возможность восстановления равновесия путем пополнения источников собственных средств и дополнительного привлечения заемных средств. Данное финансовое состояние характеризуется перебоями в поступлении денежных средств на расчетный счет, снижением доходности сельскохозяйственной деятельности. 
Можно отметить удовлетворительное финансовое состояние близкое к банкротству. Риск взаимоотношений партнеров с предприятиями сельского хозяйства очень значителен. Более того, в пределах данного класса финансовой устойчивости происходит ее снижение.
Предприятия сельскохозяйственной деятельности в Пензенском регионе придерживается умеренной политики управления текущими активами. Об этом свидетельствует ряд показателей, значения, которые находится на средних уровнях. Среди них экономическая рентабельность активов, риск технической неплатежеспособности, период оборачиваемости мобильных активов.
На предприятиях сельскохозяйственного бизнеса Пензенской области наблюдается абсолютное преобладание краткосрочного кредита в общей сумме всех пассивов, что является признаком агрессивной политики управления текущими пассивами. При реализации такой политики на предприятиях аграрного производства повышается эффект финансового рычага. При этом постоянные затраты отягощаются процентами за кредит, что увеличивает силу воздействия операционного рычага.
Матрица определения типа стратегии управления текущими потребностями показывает, что на сельхозпредприятиях Пензенской области сочетаются умеренная политика управления текущими активами и агрессивный тип политики управления текущими пассивами, что позволяет умеренно охарактеризовать комплексную политику оперативного управления.  Чтобы увеличить размер чистого рабочего капитала и повысить финансовую устойчивость сельскохозяйственных организаций рекомендуется перейди с агрессивной на умеренную политику управления текущими пассивами, что, однако, повлечет снижение эффекта финансового рычага и спровоцирует рост средневзвешенной стоимости капитала.
Эконометрическое исследование стратегии управления текущими финансовыми потребностями в сельском хозяйстве Пензенской области показывает высокую зависимость экономической рентабельности как от элементов политики управления текущими активами (92%), так и от элементов политики управления текущими пассивами (89%). Оценка параметров полученных моделей указывает на их адекватность и значимость.
Анализ эластичности модели управления оборотных активов свидетельствует о том, что при увеличении доли текущих активов на 1%, экономическая рентабельность увеличится на 0.24%, а при росте оборачиваемости на 1 оборот, изучаемый показатель вырастет на 1.13%. Показатели эластичности модели управления текущих источников финансирования показатель экономической рентабельности увеличивается только при росте показателя собственных оборотных средств. В тоже время увеличение доли текущих пассивов ведет к снижению исследуемого показателя на 0.04%.
Диагностика результативности позволяет заключить, что в исследуемом периоде наблюдается рост всех коэффициентов доходности, что свидетельствует о росте эффективности использования средств, привлекаемых для осуществления финансово-хозяйственной деятельности товаропроизводителей.
В отчетный период рентабельность собственного капитала увеличилась на 5 пунктов, т.е. отдача на инвестиции собственников возросла, что увеличило инвестиционную привлекательность аграрного бизнеса.
В рассматриваемом случае отмечается рост показателя рентабельности продаж на 3.1%, что, несомненно, является положительным результатом.
Увеличение рентабельности собственного капитала предопределили все три фактора – маржа прибыли (вклад 8.83%), оборачиваемость активов (вклад 84.47%) и мультипликатор собственного капитала (вклад 7.02%). 
Расчеты выявили рост эффективность аграрной деятельности одновременно с ее рискованностью. Увеличение выручки на 1% могло привести к увеличению прибыли на 2%, а в прошлом периоде - на 3%.
В последние годы наблюдается неустойчивая тенденция формирования показателей рентабельности с определенной амплитудой колебаний, как, в строну, увеличения, так, и в строну, снижения. Основная причина связана с тем, что рост прибыльности обеспечен только небольшой частью финансово крепких сельхозорганизаций, небольшие вариации показателей результативности которых приводят к изменениям по отрасли в целом. Чтобы показатели эффективности и результативности имели стабильный и устойчивый рост, нужно обеспечить их увеличение в основной массе товаропроизводителей.
Доля сельхозорганизаций, имеющих рентабельность собственного капитала выше среднего уровня по региону составляет лишь 42%. Остальные 58% имеют более скромные результаты. Так, у 14% хозяйств изучаемый показатель ниже 0%, что говорит о «проедании» собственного капитала. 26% хозяйств имеют рентабельность выше нуля, но ниже уровня инфляции, что не обеспечивает им даже простого воспроизводства материальных и трудовых ресурсов. Доля сельхозорганизаций, обеспечивших показатель рентабельности чуть выше уровня инфляции, но ниже приемлемого уровня альтернативной доходности, составляет 4%.
Моделирование рентабельности собственного капитала по функции Кобба-Дугласа позволяет выявить, что при увеличении мультипликатора собственного капитала на 1% рентабельность собственного капитала увеличится на 0.86%, при увеличении рентабельности продаж на 1% рентабельность собственного капитала снизится на 0.09%, а при росте оборачиваемости активов на 1%, изучаемый показатель рентабельности снизится на 0.04%. 
Анализ деловой активности показывает, что совокупная длительность операционного цикла товаропроизводителей в отчетном периоде составляла 298 дн. При этом в течение 87 дн. он обслуживался капиталом поставщиков, а в течение 211 дн. – за счет иных источников.
Доходность капитала за отчетный год выросла на 1.5%. В связи с ускорением оборачиваемости капитала она возросла на 1.36%, а за счет увеличения уровня рентабельности – на 0.22%. Эффективность использования функционирующего капитала при этом повысилась на 3.4% за счет ускорения его оборачиваемости и роста рентабельности продаж.
На сельхозпредприятиях продолжительность оборота совокупного капитала уменьшилась на 81.4 дней, а коэффициент оборачиваемости соответственно увеличился на 0.085. Ускорение оборачиваемости совокупного капитала произошло как за счет укрепления структуры капитала (увеличения доли оборотного капитала в общей сумме), так и за счет ускорения оборачиваемости последнего. В связи с ускорением оборачиваемости оборотного капитала на 81.4 дней произошло относительное высвобождение средств из оборота на сумму 8 млрд. 730 млн. 601 тыс. руб.
Оценка структуры капитала говорит о том, что достигнутый уровень рентабельности собственного капитала за 12 месяцев 2014 г. – 19.776% - был на 49.722% обеспечен за счет использования заемных средств и на 50.28% - за счет собственного капитала. В 2015 году ситуация изменилась в пользу агрофирм. Рентабельность собственного капитала возросла до уровня 24.8%; эффект финансового рычага составил 11.7%. Таким образом достигнутый уровень рентабельности собственного капитала был на 47.2% получен за счет заемных средств и на 52.7% - за счет собственного капитала.
Оценка показателя предельной эффективности капитала свидетельствует об укреплении финансового состояния товаропроизводителей при росте рентабельности и цены капитала.
Эконометрическая оценка структуры капитала позволяет подтвердить постулаты о том, что наиболее рационально формировать оборотные средства за счет собственных источников финансирования, а заемные источники привлекать на долгосрочной основе для пополнения основных фондов, а не наоборот, как сложилось в аграрном бизнесе региона, так как стоимость заемного капитала сельхозпредприятия за исследуемый период значительно превышает стоимость собственного капитала. 
Значение показателя средневзвешенной стоимости капитала довольно низкое, что может свидетельствовать о повышении стоимости данного бизнеса во времени. В целом за исследуемый период инвестированный капитал и его доходность растут, что является благоприятной тенденцией.
Исследования, проведенные по данным Пензенской области, свидетельствуют о приросте рыночной стоимости сельхозпредприятий над балансовой стоимостью активов в последние годы и положительной тенденции в этом направлении. Так, если в 2013 г. собственники теряли вложенный капитал за счет потери доходности, то по результатам оценки в 2014 и 2015 гг., можно констатировать о существующем стимуле для вложения собственниками дополнительных средств в предпринимательскую деятельность и бизнес данной отрасли.
Трендовый анализ спрэда доходности от инвестированного капитала, проведенный по данным 220 аграрных предприятий Пензенского региона, показал степенную зависимость рыночной стоимости от вложенного капитала. С вероятностью 98% каждый инвестированный рубль будет способствовать росту рыночной стоимости, причем эластичность модели свидетельствует, что при увеличении инвестированного капитала на 1%, рыночная стоимость вырастет на 1.04%.
Измерение финансовых рисков в агарном бизнесе показывает, что с вероятностью 65% уровень финансово-экономического риска в сельском хозяйстве Пензенской области средний. Сельскохозяйственные организации региона относятся к предприятиям, обладающими возможностью исполнять обязательства в настоящее время, но из-за ряда негативных тенденций в деятельности периодически могут иметь ослабленную способность исполнять свои обязательства. Приток денежных средств подвержен значительным колебаниям.
Высокое влияние на финансовую систему товаропроизводителей аграрной сферы оказывает риск рыночной стабильности, что подтверждает многочисленные исследования ведущих ученых. На среднем уровне влияния находятся риски кредитной истории, деловой репутации, потери платежеспособности. Несмотря на их среднюю величину, они по сути определяют слабый интерес кредитных организаций к сельскому хозяйству даже в условиях усиленных государственных гарантий по субсидированию процентной ставки по кредитам банков. Основные причины связаны с высокой закредитованностью и низкой ликвидностью залоговой базы сельхозпредприятий.
Оптимизационные мероприятия позволяют обобщить важнейшие результаты по укреплению финансовой устойчивости аграрного бизнеса. Среди таких рекомендаций можно выделить:
-Увеличение доли собственного капитала до 58 % от всего капитала. Это позволит обеспечить достаточную финансовую независимость.
-Снизить сумму краткосрочной кредиторской задолженности, переведя ее в состав долгосрочной задолженности, примерно на 7 млрд. 780 млн. руб., что позволит повысить обеспеченность краткосрочных обязательств текущими активами.
-Увеличить сумму остатка денежных средств и краткосрочных финансовых вложений почти на 660 млн. руб., что позволит повысить бесперебойность текущих расчетов.
-Стабилизировать ситуацию по формированию прибыльности товаропроизводителей.
Резервами увеличения прибыли являются полное использование земельных ресурсов, улучшение структуры посевов, дополнительное внесение удобрений, рост окупаемости удобрений, уборка урожая в оптимальные сроки, рост поголовья животных, повышение уровня кормления и т.п.
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