
МИНИСТЕРСТВО ОБРАЗОВАНИЯ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 

Гомельский государственный университет имени Франциска Скорины

РОССИЙСКАЯ АКАДЕМИЯ НАУК

Институт проблем управления им. В. А. Трапезникова РАН

МИНИСТЕРСТВО ОБРАЗОВАНИЯ И НАУКИ РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

ФЕДЕРАЛЬНОЕ АГЕНТСТВО ПО ОБРАЗОВАНИЮ

Московский государственный институт электроники и математики 
(ТЕХНИЧЕСКИЙ УНИВЕРСИТЕТ)

МЕЖДУНАРОДНАЯ ПЕДАГОГИЧЕСКАЯ АКАДЕМИЯ

ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ И ПРАКТИЧЕСКИЕ ПРОБЛЕМЫ 
ФОРМИРОВАНИЯ ИННОВАЦИОННОЙ ЭКОНОМИКИ

Восьмые Друкеровские чтения, 
посвящённые 100-летию со дня рождения П. Друкера

19-20 ноября 2009 г.

СБОРНИК НАУЧНЫХ СТАТЕЙ

ГОМЕЛЬ
ЦИИР
2009



УДК 330.341.1:001.895:658(063)
ББК 65.011.151:65.291.551.434

Т338

РЕДАКЦИОННАЯ КОЛЛЕГИЯ:

доктор экономических наук, профессор Б. В. Сорвиров (гл. ред.);
доктор экономических наук, профессор И. М. Лемешевский;
доктор экономических наук, профессор Р. М. Нижегородцев;

доктор технических наук, профессор, член-корреспондент РАН Д. А. Новиков;
доктор экономических наук, профессор О. С. Сухарев;
доктор экономических наук, профессор Б. К. Тебиев;

доктор физико-математических наук, профессор В. М. Четвериков;
кандидат экономических наук, доцент О. С. Башлакова

Т338 Теоретические и практические проблемы формирования инновацион­
ной экономики : Восьмые Друкеровские чтения, посвящ. 100-летию со дня 
рожд. П. Друкера : сб. науч. ст. / Гомельский гос. ун-т им. Ф. Скорины, Ин-т 
проблем упр. им. В. А. Трапезникова РАН, Московский гос. ин-т электрони­
ки и математики (техн, ун-т) ; редкол. : Б. В. Сорвиров (гл. ред.) [и др.]. - Го­
мель : ЦИИР, 2009. - 407 с.

ISBN 978-985-6790-31-0.

В сборник вошли научные статьи представителей научных школ Белоруссии, 
России, Украины, Литвы, Казахстана.

В сборник включены статьи научной конференции, посвящённой 40-летию эко­
номического факультета Гомельского государственного университета 
им. Ф. Скорины, которая состоялась в рамках Восьмых Друкеровских чтений.

УДК 330.341.1:001.895:658(063)
ББК 65.011.151:65.291.551.434

ISBN 978-985-6790-31-0 © УО «Гомельский государственный 
университет им. Ф. Скорины», 2009

© Оформление. ЧУП «Центр исследо­
вания институтов рынка, 2009



                                                                                             
                                                                                            
                                                                                           
                                                                                            
                                                                                                
                                                                                           
                                                                                            
                                                                                           
                                                                                             
                                                                                            
                                                                                             
                                                                                          
                

                                                                                       
                                                                                               
                                                                                           
                                                                                             
                                                                                             
                                                                                            
                                                                                   

                                                                                      
                                                                                             
                                                                                            
                                                                                              
                                                                                             
                                                                                           
                                                                                             
                                             

                                                                                      
                                                                                            
                                                                                          
                                                                                       
                                                                                          
                                                                                           
     

          

                                                                                                  
                                          

                                                                                                       
                                                                                                    
             

Бучик Т. А.
Гомельский государственный университет им. Ф. Скорины

г. Гомель, Республика Беларусь

ОСОБЕННОСТИ УПРАВЛЕНИЯ ОБОРОТНЫМ КАПИТАЛОМ
В СОВРЕМЕННЫХ УСЛОВИЯХ

Управление оборотным капиталом является неотъемлемой частью управления предприятием в
целом. От того, насколько рационально используются оборотные средства предприятия, зависит его
финансовое состояние, размер получаемой прибыли.

С развитием предпринимательства улучшение управления оборотными средствами приобретает
актуальное значение, так как высвобождаемые при этом материальные и денежные ресурсы являют­
ся дополнительным внутренним источником дальнейших инвестиций, что особенно важно в усло­
виях мирового финансового кризиса.
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Рациональное и эффективное использование оборотных средств способствует повышению фи­
нансовой устойчивости организации и её платёжеспособности. В этих условиях организация свое­
временно и полностью выполняет свои расчётно-платёжные обязательства, что позволяет успешно 
осуществлять коммерческую деятельность.

Важнейшим этапом управления оборотным капиталом на предприятии является оптимизация 
его величины и структуры.

Работа по оптимизации структуры капитала заключается прежде всего в определении пропор­
ции распределения имеющихся у предприятия ресурсов между основным и оборотным капиталом. 
Другими словами, важной задачей на предприятии является определение имеющихся финансовых 
ресурсов, которые будут направлены на прирост основного капитала, на финансирование прироста 
оборотного капитала.

Решение данной задачи возможно на основе применения производственной функции Кобба- 
Дугласа, параметры которой можно установить с помощью математических методов.

После того как определена оптимальная сумма оборотных средств, обеспечивающих получение 
предприятием максимального эффекта от своей деятельности, должна быть проведена работа по оп­
ределению и поддержанию их оптимальной структуры. Оптимальным будет такой вариант распре­
деления ресурсов по статьям оборотных активов, при котором достигается максимальная эффектив­
ность их использования при минимальном уровне риска, то есть соблюдаются в совокупности два 
условия:

W (xi, х2... хп) —> max,

R (xi, х2... хп) —> min,

где W (xi, х2... хп ) - функция эффективности (рентабельности) использования оборотного капита­
ла;

R (xi, х2... хп) - функция уровня риска по оборотным активам.
Риск рассматривается по каждому составляющему элементу оборотного капитала. Под риском 

можно рассматривать возможные потери, возникающие в результате проведения управленческих 
решений. Причём целесообразно рассматривать не только реальные потери, но и трансакционные 
издержки, то есть потери, возникающие в результате упущенных возможностей. Относительно де­
нежных средств - это риск ликвидности, то есть недостаток ресурсов для погашения своих обяза­
тельств, относительно дебиторской задолженности -возможность несвоевременного погашения фи­
нансовых обязательств партнерами, относительно сырья и материалов - потери от возможной оста­
новки производства в случае нехватки данных компонентов оборотных средств, относительно гото­
вой продукции - риск потери доверия контрагентов, а также штрафы за нарушение хозяйственных 
договоров.

Помимо определения риска при управлении оборотными средствами, важным является опреде­
ление эффективности использования оборотного капитала в результате изменения его структуры.

На основании предположения, что общая сумма оборотного капитала остаётся неизменной, из­
меняется только его структура, рентабельность оборотного капитала может быть изменена только за 
счёт изменения прибыли, а изменение оборачиваемости будет происходить в результате роста вы­
ручки от реализации продукции, которая будет получена в результате изменения структуры оборот­
ного капитала.

При определении оптимальных пропорций распределения имеющихся финансовых ресурсов по 
статьям оборотных активов необходимо исходить из того, что имеющаяся сумма финансовых ре­
сурсов является ограниченной и её значение определено на плановый период. Исходным условием 
является также неполное использование производственного потенциала на предприятии и, как след­
ствие, возможность увеличения объёма производства продукции.

Первым этапом проводимой работы является определение рентабельности основной деятельно­
сти предприятия. Если данный показатель выше, чем ставка по вложениям финансовых ресурсов на 
финансовом рынке, это свидетельствует о целесообразности имеющихся ресурсов в работу пред­
приятия. В обратном же случае, финансовые ресурсы целесообразно направить на увеличение фи­
нансовых вложений, так как это позволит получить максимальный эффект от их инвестирования. 
Таким образом, рентабельность производства является важным параметром, определяющим целесо­
образность вложения средств в деятельность предприятия.

Распределяя ресурсы, приходящиеся на увеличение оборотного капитала, по элементам оборот­
ных активов, их целесообразно направлять как на увеличение нормируемых, так и ненормируемых 
статей оборотных активов.
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Базой для оптимального распределения финансовых ресурсов является величина платёжеспо­
собного спроса на продукцию, выпускаемую предприятием. Если в планируемом периоде спрос на 
выпускаемую продукцию растёт, это создаёт предпосылки для увеличения нормируемых статей 
оборотных активов, так как основная масса нормативов рассчитывается исходя из объёма выпуска 
продукции.

На основании предполагаемого объёма реализации, рассчитываются новые оптимальные значе­
ния для сырья и материалов, готовой продукции и незавершенного производства и именно на уве­
личение рассчитанных нормативов, в первую очередь, и целесообразно направлять финансовые ре­
сурсы. При этом целесообразно определить коэффициент изменения объёма реализации продукции 
в плановом периоде в сравнении с базовым. Именно на данный коэффициент целесообразно скор­
ректировать рассчитанные далее нормативы.

Рост объёма реализации приведет также к росту суммы дебиторской задолженности, источники 
покрытия которой должны быть также запланированы. Если сумма имеющихся финансовых ресур­
сов после направления их на увеличение нормируемых элементов оборотных средств, окажется не­
достаточной для финансирования роста дебиторской задолженности, это приведёт к ухудшению ус­
ловий реализации вновь изготовленной продукции по сравнению с остальными продуктами пред­
приятия и, следовательно, к снижению планируемого уровня платёжеспособного спроса на выпус­
каемую продукцию.

Если после вышерассмотренных мероприятий у предприятия останутся свободные финансовые 
ресурсы, они могут быть направлены на увеличение объёма денежных средств, финансовых вложе­
ний и прочих оборотных активов.

Если же объём спроса на выпускаемую продукцию остается неизменным, то увеличение норми­
руемых статей оборотных активов приводит только к росту издержек на финансирование рассмат­
риваемых статей оборотных активов, и, как следствие, снижению прибыли от реализации, следова­
тельно, является нецелесообразным.

В этом случае финансовые ресурсы целесообразно направлять на финансирование дебиторской 
задолженности предприятия. Увеличение объёма финансирования дебиторской задолженности по­
зволяет предприятию предоставлять своим покупателям более выгодные условия реализации, такие 
как отсрочка (рассрочка) оплаты за поставленную продукцию. Это, в свою очередь, создает предпо­
сылки для увеличения платёжеспособного спроса на выпускаемую продукцию и, следовательно, для 
увеличения объёма продаж.

Таким образом, можно утверждать, что при ограниченности объёма финансовых ресурсов, на­
правляемых на увеличение оборотного капитала предприятия, варьируя пропорциями их распреде­
ления можно изменять величину платёжеспособного спроса на выпускаемую продукцию и, тем са­
мым, оказывать существенное влияние на финансовый результат от деятельности предприятия.

Принимая во внимание тот факт, что в основе расчёта оптимальных значений нормируемых 
статей оборотных активов лежит объём реализации выпускаемой продукции, можно вывести зави­
симость необходимой суммы финансовых ресурсов, направляемых на пополнение данного элемента 
оборотных активов от платёжеспособного спроса.

N, = f(S)-No,

где f(S) - функция зависимости норматива оборотных средств от платёжеспособного спроса на вы­
пускаемую продукцию;

Ni „расчётная сумма нормативов при планируемом уровне спроса;
No - сумма нормируемых статей оборотных активов на начало планируемого периода.
В то же время изменение объёма реализации закономерно ведет к изменению суммы дебитор­

ской задолженности, следовательно, можно вывести функцию зависимости данного показателя от 
платёжеспособного спроса.

N2 = g(S),

где g(S) - функция зависимости суммы дебиторской задолженности от платёжеспособного спроса 
на выпускаемую продукцию;

N2 -сумма средств, необходимых для финансирования роста дебиторской задолженности.
Принимая во внимание тот факт, что сумма финансовых ресурсов ограничено, получаем 

N| + N2 = N, где N определено до начала планового периода и представляет собой сумму средств, 
направляемых на финансирование оборотных активов в этом периоде.
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Таким образом, исходя из ограниченности финансовых ресурсов, можно определить, в какой 
степени предприятие в ближайшей перспективе может удовлетворять платёжеспособный спрос на 
выпускаемую продукцию.

В целом можно утверждать, что определение оптимального объёма и структуры оборотного ка­
питала на предприятии является неотъемлемой частью системы управления. Это помогает прини­
мать такие решение в управлении предприятием, которые позволяют получить максимальный эф­
фект от осуществляемой деятельности.

При этом для определения наиболее оптимальных пропорций распределения финансовых ре­
сурсов целесообразно использовать математические методы, которые позволяют наиболее точно 
определить параметры такого распределения.
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