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Ðàññìàòðèâàåòñÿ ïðîáëåìà óïðàâëåíèÿ îáîðîòíûì êàïèòàëîì ïðåäïðèÿòèÿ, ðåøåíèå êîòîðîé
îáåñïå÷èâàåò ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà. Ðàçðàáîòàíà
ñèñòåìíî-äèíàìè÷åñêàÿ ìîäåëü âëèÿíèÿ ôàêòîðîâ îáîðîòíîãî êàïèòàëà íà ðåíòàáåëüíîñòü
êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ, èñïîëüçîâàíèå êîòîðîé ðåàëèçóåò ïîääåðæêó ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïî
ôîðìèðîâàíèþ è âûáîðó íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé.

Ýôôåêòèâíîñòü êîììåð÷åñêîé äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íå òîëüêî çàâèñèò îò
ñïðîñà è êà÷åñòâà ïðîèçâîäèìîé èì ïðîäóê-
öèè, íî è â íå ìåíüøåé ñòåïåíè îïðåäåëÿåò-
ñÿ ðèòìè÷íîñòüþ ïëàòåæíî-ðàñ÷åòíîé äèñ-
öèïëèíû è òîãî, íàñêîëüêî ýôôåêòèâíî èñ-
ïîëüçóåòñÿ åãî îáîðîòíûé êàïèòàë, êîòîðûé,
ÿâëÿÿñü ÷àñòüþ êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ, ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ðåñóðñû â âèäå ðàçíîñòè
êðàòêîñðî÷íûõ àêòèâîâ è êðàòêîñðî÷íûõ
îáÿçàòåëüñòâ. Èõ èñïîëüçîâàíèå îñóùåñòâ-
ëÿåòñÿ â òå÷åíèå îäíîãî âîñïðîèçâîäñòâåí-
íîãî öèêëà èëè îòíîñèòåëüíî êîðîòêîãî âðå-
ìåíè è îáåñïå÷èâàåò òåêóùóþ äåÿòåëüíîñòü
ïðåäïðèÿòèÿ.

Èññëåäîâàòåëÿìè îáñóæäàþòñÿ ïðè÷èíû
èíäóöèðîâàííîé óáûòî÷íîñòè ïðåäïðèÿòèé,
êîòîðàÿ â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà
ïîðîæäàåòñÿ öåïî÷êîé íåâûïîëíåííûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ ïðåäïðèÿòèé ïåðåä äðóã äðóãîì1. Ê
÷èñëó âàæíåéøèõ èíñòðóìåíòîâ ðåøåíèÿ çà-
äà÷è óñêîðåíèÿ îáîðà÷èâàåìîñòè îòíîñÿòñÿ
êîððåêòíàÿ îöåíêà è ìîäåëèðîâàíèå ïðîöåñ-
ñà äâèæåíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà. Àëãîðèòì
óïðàâëåíèÿ îáîðîòíûì êàïèòàëîì, â îñíîâå
êîòîðîãî ëåæèò îöåíêà îòêëîíåíèÿ ïëàíèðó-
åìîé è ôàêòè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè óïðàâ-
ëåíèÿ îáîðîòíûì êàïèòàëîì, ïðèâåäåí â ïå-
ðèîäèêå, íî íå ïðåäëîæåíû èíñòðóìåíòû
îöåíêè ýòîé ýôôåêòèâíîñòè è ôàêòîðîâ, âëè-
ÿþùèõ íà íåå2. Òàêæå â ïóáëèêàöèÿõ ðàñ-
ñìàòðèâàþòñÿ îòäåëüíûå ýëåìåíòû îáîðîò-
íîãî êàïèòàëà (îáîðîòíûå ïðîèçâîäñòâåííûå
ôîíäû, ãîòîâàÿ ïðîäóêöèÿ, äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà, äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü), ôîðìóëè-

ðóþòñÿ öåëè è çàäà÷è ôèíàíñîâîãî ïëàíèðî-
âàíèÿ, ïðåäëàãàþòñÿ ìåòîäû îöåíêè ëèêâèä-
íîñòè, ïëàòåæåñïîñîáíîñòè îòäåëüíûõ îòðàñ-
ëåé è ãðóïï ïðåäïðèÿòèÿ â óñëîâèÿõ äåòåð-
ìèíèðîâàííîé èíôîðìàöèè3.

Îäíîé èç îñíîâíûõ çàäà÷ óïðàâëåíèÿ
îáîðîòíûì êàïèòàëîì ÿâëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå
â óñëîâèÿõ íåïîëíîé è íåòî÷íîé èíôîðìà-
öèè (â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè) íàèëó÷-
øåãî ñîîòíîøåíèÿ â óðîâíÿõ êðàòêîñðî÷íûõ
àêòèâîâ è êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ ïî
êðèòåðèÿì îáåñïå÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè è ïðè-
åìëåìîé ðåíòàáåëüíîñòè àêòèâîâ. Ïðè ðåøå-
íèè äàííîé çàäà÷è òðåáóåòñÿ íàõîäèòü êîìï-
ðîìèññ ìåæäó ïðèáûëüþ, ðèñêîì ïîòåðè ëèê-
âèäíîñòè, ñîñòîÿíèåì îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è
èõ èñòî÷íèêàìè ïîêðûòèÿ. Äëÿ ýòîãî íåîáõî-
äèìî ñâÿçàòü â åäèíîé ìîäåëüíîé êîíñòðóê-
öèè ïëàòåæåñïîñîáíîñòü è ðåíòàáåëüíîñòü ñ
ñîîòíîøåíèåì êðàòêîñðî÷íûõ àêòèâîâ è îáÿ-
çàòåëüñòâ.

Ñóùåñòâóþùèå ïîäõîäû ê ðåøåíèþ äàí-
íîé çàäà÷è íå îáåñïå÷èâàþò íà äîñòàòî÷-
íîì óðîâíå äîñòîâåðíîñòü è ýôôåêòèâíîñòü
ðåçóëüòàòîâ, òàê êàê íå ó÷èòûâàþò íåëèíåé-
íîñòü âçàèìîñâÿçåé ôàêòîðîâ îáîðîòíîãî êà-
ïèòàëà è âûñîêóþ íåîïðåäåëåííîñòü è èç-
ìåí÷èâîñòü âíóòðåííåé è âíåøíåé ñðåäû.
Ïîýòîìó ïîäõîä ê óïðàâëåíèþ îáîðîòíûì
êàïèòàëîì, áàçèðóþùèéñÿ íà èñïîëüçîâàíèè
èíñòðóìåíòàðèÿ ñèñòåìíî-äèíàìè÷åñêîãî ìî-
äåëèðîâàíèÿ, ÿâëÿåòñÿ îáîñíîâàííûì è àê-
òóàëüíûì â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðè-
çèñà, êîòîðûé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïåðåæè-
âàåò Ðîññèÿ.
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1. Ðåíòàáåëüíîñòü êàïèòàëà êàê èíäè-
êàòîð ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ

Ïðèáûëü êàê àáñîëþòíûé ïîêàçàòåëü, èçìå-
ðÿþùèé â ñòîèìîñòíîé ôîðìå ðåçóëüòàòèâíîñòü
ïðåäïðèÿòèÿ, ìàëî ïðèãîäåí äëÿ ïðîñòðàíñòâåí-
íî-âðåìåííîãî àíàëèçà. Ïîêàçàòåëè ïðèáûëè ïðè-
íÿòî ñîïîñòàâëÿòü ñ íåêîòîðûìè áàçàìè ñðàâíå-
íèÿ, à ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ýòèõ ñîïîñòàâëå-
íèé äàííûå îòðàæàþòñÿ â õàðàêòåðèñòèêàõ ðåí-
òàáåëüíîñòè. Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, ñ ÷åì ñðàâ-
íèâàåòñÿ ïðèáûëü (ñ âåëè÷èíîé ðåñóðñîâ èëè ñ
âåëè÷èíîé äîõîäà), ïðèíÿòî ðàçëè÷àòü äâå ãðóï-
ïû ðåíòàáåëüíîñòè: ðåíòàáåëüíîñòü èíâåñòèöèé
(êàïèòàëà) è ðåíòàáåëüíîñòü ïðîäàæ.

Ìíîãîôàêòîðíàÿ ìîäåëü ðåíòàáåëüíîñ-
òè êàïèòàëà ROE â ñîîòâåòñòâèè ñ ìîäåëüþ
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ãäå NI - ÷èñòàÿ ïðèáûëü;
S - âûðó÷êà (îáúåì ïðîäàæ);
A - ñîâîêóïíûå àêòèâû;
E - ñîáñòâåííûé êàïèòàë;
LTD - çàåìíûé êàïèòàë;
ÑL - êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà.

Ïåðå÷èñëåííûå ôàêòîðû îáîáùàþò âñå
ñòîðîíû ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ - äèíàìèêó ïðèáûëè, àê-
òèâ è ïàññèâ áàëàíñà.

Ëèêâèäíîñòü è ïðèåìëåìàÿ ýôôåêòèâ-
íîñòü èñïîëüçîâàíèÿ îáîðîòíûõ àêòèâîâ êàê
ýëåìåíòà ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ îïðåäåëÿåòñÿ
÷èñòûì îáîðîòíûì êàïèòàëîì WC, êîòîðûé
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàçíîñòü îáîðîòíîãî êà-
ïèòàëà CA è êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ CL:
WC = CA - CL = Inv + AR+ cash - CL, (2)
ãäå Inv - ïðîèçâîäñòâåííûå çàïàñû;

AR - äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü;
cash - äåíåæíûå ñðåäñòâà.
Ëèêâèäíîñòü (ïëàòåæåñïîñîáíîñòü) ïðåä-

ïðèÿòèÿ îïðåäåëÿåòñÿ ñîîòíîøåíèåì îáîðîò-
íîãî êàïèòàëà è êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ:

CL

cashARInv

CL

CA
L


 .

2. Èìèòàöèîííàÿ ìîäåëü äâèæåíèÿ
îáîðîòíîãî êàïèòàëà

Ñóùíîñòü èìèòàöèîííîãî ìîäåëèðîâàíèÿ
îáîðîòíîãî êàïèòàëà ñîñòîèò â ðåàëèçàöèè ñïå-
öèàëüíîãî àëãîðèòìà, êîòîðûé âîñïðîèçâîäèò
ïðîöåññ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ êàê
ñëîæíîé ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêîé ñè-
ñòåìû. Ìîäåëèðóþùèé àëãîðèòì ïîçâîëÿåò ïî
èñõîäíûì ñòàòèñòè÷åñêèì äàííûì î ôèíàíñî-
âûõ, òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèõ è ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ ïîêàçàòåëÿõ (ïî âõîäíîé èíôîðìàöèè) ïî-
ëó÷èòü äàííûå î ñîñòîÿíèÿõ ìîäåëèðóåìîãî
ôèíàíñîâîãî ïðîöåññà â ïðîèçâîëüíûå ìîìåíòû
âðåìåíè. Ïðèìåíåíèå èìèòàöèîííîé ìîäåëè
äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîé
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ñ öåëüþ ïîääåðæêè
ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé îáîñíîâû-
âàåòñÿ ñëåäóþùèìè ïðè÷èíàìè:

ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü
ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ ñëîæíûì ìíîãîôàêòîð-
íûì ñòîõàñòè÷åñêèì è íåëèíåéíûì ïðîöåññîì;

íåîáõîäèìî íàáëþäåíèå çà õîäîì ôè-
íàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîöåññà â òå÷åíèå
îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà âðåìåíè;

 öåëåñîîáðàçíî ïðîâîäèòü ñèòóàöèîí-
íûå ýêñïåðèìåíòû, âûÿâëÿòü íîâûå ñèòóàöèè,
ïàðàìåòðû êîòîðûõ íåèçâåñòíû èëè íå èñ-
ñëåäîâàíû;

ñëåäóåò ïðîâåðÿòü íîâûå ñòðàòåãèè è
ïðàâèëà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïåðåä ïðîâåäåíè-
åì ýêñïåðèìåíòîâ íà ðåàëüíîì ïðîöåññå.

Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ äâèæåíèÿ îáîðîòíî-
ãî êàïèòàëà è åãî âëèÿíèÿ íà ðåçóëüòàòèâíîñòü
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïðèìåíÿþòñÿ ñèñ-
òåìíî-äèíàìè÷åñêèé ïîäõîä5 è ïðîãðàììíàÿ
ñðåäà Vensim. Èñïîëüçóþòñÿ ñòàòèñòè÷åñêèå
ïîìåñÿ÷íûå äàííûå î ôóíêöèîíèðîâàíèè êðóï-
íîãî ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ ã.
Óôû çà 2012-2015 ãã., î äâèæåíèè åãî ôè-
íàíñîâîãî êàïèòàëà: î ðåíòàáåëüíîñòè ïðîäàæ,
îáîðà÷èâàåìîñòè àêòèâîâ, ñîîòíîøåíèè ñîá-
ñòâåííûõ è çàåìíûõ ñðåäñòâ; î ïîêàçàòåëÿõ
ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñ-
òè (îáúåì ïðîèçâîäèìîé ïðîäóêöèè ïî âèäàì,
öåíû ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè, çàòðàòû íà ïðî-
èçâîäñòâî è ðåàëèçàöèþ ïðîäóêöèè). Àäåê-
âàòíîñòü ìîäåëè îöåíèâàåòñÿ ïî ìàêñèìàëüíî
ïîëíîìó ñîîòâåòñòâèþ ðåçóëüòàòîâ ìîäåëèðî-
âàíèÿ ôàêòè÷åñêèì äàííûì.

Ïîñòðîåíà èìèòàöèîííàÿ ìîäåëü ôîðìè-
ðîâàíèÿ ðåíòàáåëüíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïè-
òàëà (ðèñ. 1), êîòîðàÿ çàâèñèò îò ìíîæåñòâà

(1)

(3)
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âçàèìîñâÿçàííûõ ôàêòîðîâ. Îñíîâíîå íàçíà-
÷åíèå äàííîé ìîäåëè ñîñòàâëÿþò àíàëèç
ñëîæíûõ ïðè÷èííî-ñëåäñòâåííûõ ñâÿçåé ôàê-
òîðîâ îáîðîòíîãî êàïèòàëà, âëèÿþùèõ íà
ROE, èññëåäîâàíèå ôèíàíñîâûõ ïðîöåññîâ â
óñëîâèÿõ ñòîõàñòè÷íîñòè ôàêòîðîâ è ïðîâå-
äåíèå ðÿäà ýêñïåðèìåíòîâ ïðè ðàçëè÷íûõ
çíà÷åíèÿõ âõîäíûõ ïåðåìåííûõ è ïàðàìåò-
ðîâ îáîðà÷èâàåìîñòè ðåñóðñîâ: êðåäèòîðñ-
êîé çàäîëæåííîñòè (ÊÇ), äåáèòîðñêîé çàäîë-
æåííîñòè (ÄÇ), çàïàñîâ (Ç). Áûëè ïðîâåäåíû
ñëåäóþùèå ýêñïåðèìåíòû (ñöåíàðíûå ðàñ÷å-
òû) íàä èìèòàöèîííîé ìîäåëüþ (òàáë. 1).

Èññëåäîâàëîñü âëèÿíèå ôàêòîðîâ “êðåäè-
òîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü”, “äåáèòîðñêàÿ çàäîë-
æåííîñòü”, “çàïàñû” íà èçìåíåíèå ROE â ñðàâ-
íåíèè ñ áàçîâûìè çíà÷åíèÿìè ôèíàíñîâûõ ïî-
êàçàòåëåé: ROE, ðåíòàáåëüíîñòè ïðîäàæ, îáî-
ðà÷èâàåìîñòü ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà, ôèíàí-
ñîâîãî ëåâåðèäæà. Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ
ýêñïåðèìåíòîâ ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 2-5.

Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ
ïîêàçàëè, ÷òî ðîñò êðåäèòîðñêîé çàäîëæåí-
íîñòè â îòäåëüíîñòè èëè â ñîâîêóïíîñòè ñ
èçìåíåíèåì äðóãèõ ôàêòîðîâ îáîðà÷èâàåìî-
ñòè âëèÿåò ïîëîæèòåëüíî íà èçìåíåíèå ðåí-
òàáåëüíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà (ýêñïåðè-
ìåíòû 2, 18), ïðè êîòîðûõ çíà÷åíèå ROE ðà-
ñòåò áîëüøå, ÷åì â ðåçóëüòàòå ðåàëèçàöèè
äðóãèõ ýêñïåðèìåíòîâ. Íàèõóäøèì îáðàçîì
íà çíà÷åíèè ROE ñêàçûâàåòñÿ ñîâîêóïíîå
ñíèæåíèå êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè, ðîñò
âåëè÷èíû çàïàñîâ è èçìåíåíèå äåáèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè (ýêñïåðèìåíòû 4, 13, 14).

3. Îöåíêà ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ
îáîðîòíûì êàïèòàëîì

Àíàëèç ðåçóëüòàòîâ ýêñïåðèìåíòàëüíûõ
äàííûõ îïðåäåëÿåò íåîáõîäèìîñòü ðàçðàáîòêè
êîìïëåêñà ìåð ïî óïðàâëåíèþ äåáèòîðñêîé è
êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ è ïî êîíòðîëþ
çà âåëè÷èíîé çàïàñîâ ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ. Ê
èçâåñòíûì ïîäõîäàì ê óïðàâëåíèþ äåáèòîðñ-

Òàáëèöà 1
Õàðàêòåðèñòèêà èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ

Номер эксп. Характеристика эксперимента Номер эксп. Характеристика эксперимента 
1 Рост КЗ на 5 % 11 Снижение З на 4 % 
2 Рост КЗ на 10 % 12 Снижение З на 7 % 

3 
Снижение КЗ  
на 5 % 13 

Рост КЗ на 5 %, снижение ДЗ на 1 %, 
рост З на 0,5 % 

4 
Снижение КЗ на 10 % 

14 
Снижение КЗ на 5 %, рост ДЗ на 3 %, 
рост З на 7 % 

5 
Рост ДЗ на 2 % 

15 
Снижение КЗ на 3 %, рост ДЗ на 7%, 
снижение З на 7 % 

6 
Рост ДЗ на 3 % 

16 
Рост КЗ на 2 %, рост ДЗ на 0,8 %, 
рост З на 4 % 

7 
Снижение ДЗ на 2 % 

17 
Снижение КЗ на 1,7 %, снижение ДЗ  
на 3 %, снижение З на 0,5 % 

8 
Снижение ДЗ на 3 % 

18 
Рост КЗ на 3,7 %, рост ДЗ на 2,8 %, 
снижение З на 1 % 

9 
Рост З на 4 % 

19 
Снижение КЗ на 4 %, снижение ДЗ на 2 %, 
рост З на 5 % 

10 Рост З на 7 % 20 Снижение КЗ на 10 %, снижение ДЗ на 7 % 
 

Òàáëèöà 2
Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ (1-6)

Номера эксперимента 
Показатель Базовое  

значение 1 2 3 4 5 6 

ROE 0,28 0,126 0,127 0,124 0,123 0,125 0,125 
Рентабельность 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 
Оборачиваемость 0,615 0,267 0,267 0,268 0,267 0,268 0,268 
Финансовый леверидж 2,11 2,13 2,13 2,13 2,13 2,11 2,11 
Чистая прибыль 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 
Выручка 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 
Платежеспособность 2,44 2,49 2,33 2,20 2,18 2,45 2,49 
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êîé çàäîëæåííîñòüþ ìîæíî îòíåñòè ââåäåíèå
öåíîâûõ ñêèäîê çà äîñðî÷íóþ îïëàòó ðåàëèçó-
åìîé ïðåäïðèÿòèåì ïðîäóêöèè è ââåäåíèå øòðà-
ôîâ çà íåñâîåâðåìåííóþ îïëàòó ïîòðåáèòåëÿ-
ìè ñòîèìîñòè ïðèîáðåòàåìîé ïðîäóêöèè. Óï-
ðàâëåíèå êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ
îñóùåñòâëÿåòñÿ ïîñðåäñòâîì ðàñòÿãèâàíèÿ ñðî-
êîâ îïëàòû çà ïðèîáðåòàåìóþ äàííûì ïðåä-
ïðèÿòèåì ó ïîñòàâùèêîâ ïðîäóêöèþ.

Îöåíêà ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-
÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè àíàëèçèðóåìîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ êàê ðåçóëüòàòîâ ðåàëèçàöèè ñöåíà-
ðèÿ 1 “Ïðåäîñòàâëåíèå ïîòðåáèòåëÿì öåíî-
âîé ñêèäêè â ðàçìåðå 0,5 % îò öåíû ïðîäóê-
öèè” è ñöåíàðèÿ 2 “Ðàñòÿãèâàíèå ñðîêîâ îï-

ëàòû çà ïðèîáðåòàåìóþ ïðîäóêöèþ íà
10 äíåé” ïîêàçàíà íà ðèñ. 2.

Ñîâìåñòíàÿ ðåàëèçàöèè ñöåíàðèåâ 1 è 2 äàåò
ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò â ðàçìåðå 264 726 ðóá.,
îáóñëîâëåííûé óñêîðåíèåì îáîðà÷èâàåìîñ-
òè äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè íà 70 äí è
ðàñòÿãèâàíèå ñðîêîâ îïëàòû êðåäèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè íà 10 äí (òàáë. 6).

Â ðàáîòå ïðåäëîæåí ïîäõîä ê ðåøåíèþ
çàäà÷è óïðàâëåíèÿ îáîðîòíûì êàïèòàëîì ïðåä-
ïðèÿòèÿ â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà.
Ïîñòðîåíà ñèñòåìíî-äèíàìè÷åñêàÿ ìîäåëü âëè-
ÿíèÿ ôàêòîðîâ îáîðîòíîãî êàïèòàëà íà ôè-
íàíñîâóþ ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ, ïîçâîëÿþùàÿ ïðîâîäèòü èìèòàöèîí-

Òàáëèöà 3
Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ (7-12)

Номера эксперимента 
Показатель Базовое  

значение 7 8 9 10 11 12 

ROE 0,28 0,126 0,126 0,124 0,124 0,125 0,126 
Рентабельность 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 
Оборачиваемость 0,615 0,270 0,270 0,266 0,265 0,268 0,269 
Финансовый леверидж 0,765 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 2,11 
Чистая прибыль 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 
Выручка 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 
Платежеспособность 2,44 2,47 2,40 2,45 2,48 2,36 2,33 

 
Òàáëèöà 4

Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ (13-16)

Номера эксперимента 
Показатель Базовое  

значение 13 14 15 16 

ROE 0,28 0,107 0,123 0,124 0,126 
Рентабельность 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 
Оборачиваемость 0,615 0,2700 0,2660 0,267 0,268 
Финансовый леверидж 2,11 1,8 2,1 2,1 2,12 
Чистая прибыль 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 
Выручка 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 
Платежеспособность 2,44 2,47 2,50 2,49 2,33 

 
Òàáëèöà 5

Ðåçóëüòàòû èìèòàöèîííûõ ýêñïåðèìåíòîâ (17-20)

Номера эксперимента 
Показатель Базовое  

значение 17 18 19 20 

ROE 0,28 0,127 0,127 0,125 0,128 
Рентабельность 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 
Оборачиваемость 0,615 0,270 0,271 0,269 0,272 
Финансовый леверидж 0,765 2,13 2,13 2,1 2,08 
Чистая прибыль 615 107 615 107 615 107 615 107 615 107 
Выручка 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 2 784 421 
Платежеспособность 2,44 2,20 2,18 2,45 2,49 
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Ïîñòóïèëà â ðåäàêöèþ 10.11.2016 ã.

íûå ýêñïåðèìåíòû â óñëîâèÿõ âûñîêîé èçìåí-
÷èâîñòè è íåîïðåäåëåííîñòè ôàêòîðîâ è ôîð-
ìèðîâàòü íà îñíîâå ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ
ïðèåìëåìûå äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñöåíàðèè óïðàâ-
ëåíèÿ ýëåìåíòàìè îáîðîòíîãî êàïèòàëà - êðå-
äèòîðñêîé è äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ, çà-
ïàñàìè. Âíåäðåíèå â ïðàêòèêó îïåðàòèâíîãî
ôèíàíñîâîãî óïðàâëåíèÿ ïðåäëàãàåìûõ ðåøå-
íèé ïîçâîëèò ïîâûñèòü ðåçóëüòàòèâíîñòü åãî
äåÿòåëüíîñòè, ïðîÿâëÿþùóþñÿ â ðîñòå îáî-
ðà÷èâàåìîñòè àêòèâîâ è ïðèáûëè.

1 ×àëäàåâà Ë.À. Óïðàâëåíèå îáîðîòíûì êàïè-
òàëîì â óñëîâèÿõ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêè //
Ôèíàíñû è êðåäèò. 2009. ¹ 17 (353). Ñ. 49-52.

2 Ïèîíòêåâè÷ Í.Ñ. Óïðàâëåíèå îáîðîòíûì êàïè-
òàëîì îðãàíèçàöèè: òåîðèÿ è ìåòîäîëîãèÿ // Âåñòíèê
Âîðîíåæñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî óíèâåðñèòåòà. Ñåðèÿ
“Ýêîíîìèêà è óïðàâëåíèå”. 2016. ¹ 2. Ñ. 19-26.
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Òàáëèöà 6
Ðåçóëüòàòû ðåàëèçàöèè ñöåíàðèåâ ïî óïðàâëåíèþ äåáèòîðñêîé

è êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ

Ðèñ. 2. Èçìåíåíèå ROE â ðåçóëüòàòå ðåàëèçàöèè ñöåíàðèåâ
ïî óïðàâëåíèþ äåáèòîðñêîé è êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ

Финансовый показатель Сценарий 1 Финансовый показатель Сценарий 2
1. Выручка от продаж S, руб. 2 784 421 1. Выручка от продаж S, руб. 2 784 421 
2. Дебиторская задолженность ARb, руб. 1 256 153 2. Кредиторская задолженность CLb, руб. 1 053 048 
3. Срок погашения дебиторской 
задолженности до введения скидок 

äí,O AR
b  

 
 
 

140 

3. Срок погашения кредиторской 
задолженности до проведения 
мероприятия  

äí,CL
bO  

 
 
 

136 
4. Дебиторская задолженность после 
применения политики скидок ARn, руб. 541 415 

4. Кредиторская задолженность после 
проведения мероприятия CLn, руб. 1 106 033 

5. Срок погашения дебиторской 
задолженности после введения скидок: 

äí,360
S

AR
O bAR

n   

 
 
 

70 

5. Срок погашения кредиторской 
задолженности после проведения 
мероприятия  

äí,360
S

CL
O bCL

n   
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6. Эффект от ускорения оборачиваемости: 
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244 251 

6. Эффект от ускорения оборачиваемости 
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20 475 

 


