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1. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 

АJСТуальность темы нсследованв11. Неопределенность внешних и внутренних 

условий функционированИJ1 и развития, увеличение числа уrроз потери экономической 

устойчивости предпринимательских структур различного уровня, ставшие характерно!! 

чертой постиндустриального этапа развития мирово!! экономики, предполагают 

необходимость учета рисков их рыночной деятельности при решении задач оценки 

эффективности и управления производством и финансами. 

В научной литературе постановки подобных задач в основном рассмотрены для 

финансово-кредитных организаций, деятельность которых характеризуется высокой 

интенсивностью ресурсно-информационных потоков, что позволяет на основе накопленной 

статистики достоверно определять показатели и количественные характеристики 

исследуемых рисков и разрабатывать адекватные их содержанию подходы к управленшо на 

основе методов математической статистики. 

Риски производственного предпрИJIТИJI, сопровождающие его производственную и 

финансовую деятельность, с одной стороны, намного разнообразнее, но, при этом, 

статистика большинства из них не обеспечена соответствующими процедурами 

мониторинга, а, с другой, - характер их проявления в силу специфики производственной 

деятельности, характеризующейся многовариантностью принятия решений на различных 

этапах и иерархических уровНJ1Х, существенно повьnпающей субъективизм и 

неопределенность, не позволяет в полном объеме использовать арсенал традиционных 

методов планирования и управления, основанных на упрощенных процедурах учета риска. 

Это значительно снижает эффективность управленческих решений: риск либо не 

учитывается, либо, наоборот, против риска резервируется необоснованно высокие активы, 

что приводит к снижению экономической устойчивости предприятия даже в условиях 

стабильно!! ЭКОНОМИЮ!. 

В этой связи разработка и совершенствование экономико-математического 

инструментария, включающего адекватные складывающимся рыночным реалиям и 

требованиям хозяйственной практики методы и математические модели количественной 

оценки, учета и управления рисками производственной и финансовой сфер промышленного 

предпрИЯ111я, приобретает особую актуальность. 

Степень научной разработаввости проблемы. Теория планирования и управленИJ1 

производственно!! и финансово!! сферами промышленного предпрИJП11Я, функционирующего 

в условиях стабильного рыночного окружения, насчитывает более чем вековую историю, а 

ее развитие связано с исследованиями основоположников и послед~вателей ~окл~ическо!! 
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и неокейнсианской школ: Р. Аллена, Л. Валъраса, Ф. фон Визера, П. Дугласа, Дж. Кейнса, Ч. 

Кобба, А. МаршВ11Ла, К. Менrера, В. Парето, П. Самуэльсона, Р. Солоу, Дж. Хикса, А. 

Фримена, К. Эрроу и др. Их результаты базируются на построении и использовании в 

звда'lах производственного планирования и управления рыночной деятельностью 

предпрИJIТИJI производственной функции (ПФ), связывающей в аналитическом или 

табличной формах результат деятельнос-m предприятия с затратами факторов производства 1 • 

В дальнейшем метод ПФ получил широкое распространение в задачах 

математической формализации процедуры формирования оптимальной производственно!! 

стратегии предприятю1, функционирующего в условИJ!Х детерминированной 

макроэкономической среды. В это!! связи следует особо отметить работы представителе!! 

советской, а в дальнейшем - росснl!скоl! экономнко-математическоl! школы: Л.В. 

Канторовича, К.А. БliJl>иновского, М.А. Бендикова., М.Х. Блехермана., В.Н. Борисова., А.Г. 

Гранберга, Г.Б. Клейнера, Б.А. ЛarolIDI, В.Н. Лившица, В.Л. Макарова, В.В. Новожилова, 

В.М. Поmеровича, Н.П. Федореmсо, Е.Ю. Хрусталева и др. авторов. 

В работах этих авторов ПФ предпрИJIТИJI получается в процессе математического 

моделирования оптимального варианта его производственной деятельности с учетом 

объемных и, как следствие, детерминированных факгоров внешней (рыночной) и внутренней 

(производственно-технологической) сред. Игнорирование или неудовлетворительный учет в 

этих моделях высокой динамичности, неопределенности и связанных с ними рисков внешне!! 

и внутренней сред предприятия значительно снижают качество принимаемых на основе этих 

моделей управленческих решений. 

Проблемы учета рисков в управлении функционированием экономических объектов 

различного уровня рассмотрены в работах Г. Марковица., М. Миллера, Дж. Милля, Ф.Х. 

Найта, А. Пиrу, И.У. Сениора, У. Шарпа, О.С. Виханского, В.Ю. Королева, М.А. Рогова, В.С. 

Ступакова, Н.П. Тихомирова, А.Н. Ширяева и др. исследователе!!. 

Однако в научно!! литературе проблематика управления рыночной деятельностью 

промышленных предприятий в условиях риска потери их производственной и финансово!! 

устойчивости рассмотрена явно недостаточно. Например, до сих лор не решены проблемы 

определения элементного состава, методов количественно!! оценки и учета в моделях 

формирования производственной стратегии предприятия рисков, инициированных не только 

высокой изменчивостью внешней среды, но и обусловленных состоянием его 

производственно-технолоmческой и фннансово-ресурсноl! баз. Нерешениость этих проблем 

предопределила цель и задачи исследования. 

•U~(cuic·~: ~-,~•К"•~",~"""~" РС::с".;::<1:.-: '.:;f'>.t.",11 
1 Д11я каждого допустимого набора п:роиэводственнwх факторов о · 'filUdI0.1~1(\/l~dih\i!JM 1 

выражении) значение рыночного рсзул1tn.та. ФI .11 ~~·~~ 1 ~ 1;1;;~~~~,1~;~~-1 ТП'~, 
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Цель, направленна и задачи исследования. Целью диссертационного исследования 

ЯВЛJ1стс11 разработка и совершенствование теоретических подходов, экономико

математических методов и математических моделей формировани11 производственной 

стратегии предпрИJ1Ти11 с учетом рисков производственной и финансовой сфер его рыночной 

деятельности. 

ДЛ1 достижении поставленной цели в работе сформулированы и решены следующие 

зад11чи: 

- структурированы риски рыночной деятельности предприятия, учитываемые при 

формировании его производственной стратегии, проведена их классифИJ(ацИЯ и группировка 

по производственной и финансовой сферам; 

- определен минимально полный и 

экономических показателей, характеризующих 

финансовой сфер предприятии; 

непротиворечивый набор финансово

уровень риска производственной и 

- разработаны теоретические подходЫ, методЫ и чисненные процедуры 

формирования барьерных значений финансово-экономических показателей-индикаторов 

риска; 

- обоснованы адекватные задаче формирования производственной стратеmи 

предприятии, фующионирующего в условиях динамично изменяющихся внешней и 

внутренней сред, методЫ моделирования ПФ с учетом производственно-технологических, 

финансово-ресурсных, рыночных и «рисковых» оrраничений; 

- разработаны постановка задачи, теоретический подход и метод экономико· 

математического моделировання производственной стратегии предприятия, включающий: 

• процедуры количественной оценки и учета рисков производственной и 

финансовой сфер; 

• математическую модель формировани11 оrпимального варианта производственной 

стратегии с учетом рисков его рыночной деятельности; 

• численные процедуры поиска оптимального решения и определения интервала его 

устойчивости; 

- разработан информационный и проrраммный инструментарий процедур 

формироваиия оптимального варианта производственной деятельности и проведена его 

опытная эксплуатация на машиностроительном предприятии. 

Объект исс:ледовани11: промышленное предприятие акционерной формы 

собственности, функционирующее в условиях неопределенности внешней (рыночной) и 

внутренней (производственно-технологической) сред. 
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Предмет исследованн11: экономико-математические методы и модели формирования 

производственной стратегии предприятия с учетом рисков его рыночной деятельности. 

Методолоrическа11, теоретическая и информационная основа исС.11едовани11. 

Теоретико-методолоrическоl! основой исследования являются положения ](J!ассической 

теории производства, разработанные отечественными и зарубежными учеными подходы и 

методы оценки и учета рисков производственно!! и финансовой деятельности предприятия, а 

также математический инструментарий задач моделирования его производственной и 

финансово!! сфер. 

В работе использовались методы дифференциальных уравнений, эконометрики, 

нейронных сетей и математического программирования, финансового анализа, теории риска 

и математики нечетких множеств. 

Информационную основу исследования составили информационные и справочные 

материалы, отражающие актуальное положение предприятий в различных отраслях 

промьnплеяности, законодательные акты, регламентирующие производственную и 

финансовую деJJТеЛЬяость предпрИJIТИЙ, а также данные бухгалтерскоll и финансово!! 

отчетности российских предприятий, собранные и систематизированные автором. 

Научна11 новизна результатов нсследованИ11 состоит в разработке теоретического 

подхода и метода математического моделирования оптимальной по критерию интегрального 

результата рыночной деятельности производственно!! стратегии предприятия с учетом 

производственно-технологических, финансово-ресурсных и рыночных ограничений, а также 

рисковой составляющей ero производственной и финансовой сфер, учитываемой в 

функционале модели н системе ограничений. 

Наиболее важными результатами. полvченными лично автором и выносимыми на 

защиту. являются следующие: 

- выявлены риски производственной н финансовой сфер предприятия, а также 

характеризующий их уровень набор финансово-экономических показателей, В](J!Ючающий 

коэффициенты рентабельности собственного капитала (как индикатора производственного 

риска) и автономии (как индикатора финансового риска), дпя которого обоснованы полнота 

и непротиворечивость индикаторов риска; 

- разработаны подход, методы и численные процедуры формирования и отражения 

в целевой функции и системе ограничений модели предприятия барьерных значений 

индикаторов риска производственной и финансовой сфер, харакrериэующих условия его 

рЫhочноl! деятельности, а также состояние производственно-технологической и финансово

ресурсной баз; 
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- разработан метод моделирования производственной деятельности предпрИJl"l'ИЯ, 

основанный на использовании сценарного подхода, позволяющего учесть динамику 

изменения параметров внешней и внутренней сред предприятия, влияющих на уровень риска 

его рыночной деятельности; 

- разработаны теоретичесхий подход и метод количесnенной оценки 8./llUНИЯ 

фахторов внешней и внуrревией сред прсдпрИJ1ТИЯ на результаты его рыночной 

деятельности, основанные на использовании в коэффициентах ПФ двойсnенных оценок 

производственно-технологических, финансово-ресурсных, рыночных и <<рисковых» 

ограничений; 

- для задач дискретной оптимизации большой размерности разработана численная 

процедура поиска квазиоптимального решения соответствующего непрерывного аналога с 

использованием процедуры локальной оптимизации получаемого на очередном шаrе 

решени.я, позволяющая существенно повысить скорость сходимости итерационного 

алгорИТh!а. 

Теоретическа11 и практическая значимость нсследованн11. Теоретическая 

значимость результатов исследования заключается в разработке и совершенствовании 

теоретических подходов, экономико-математических методов и математических моделей 

формирования оптимальной ароизводственной стратеrии предnриятWI с учетом рисков 

производственной и финансовой сфер его рыночной деятельности. 

Прахтическая значимость результатов исследования заключается в том, что 

разработанные автором подходы, методы и численные процедуры формирования 

производственной стратегии промышленного предприятия могут бьrrь использованы в его 

практической деятельности при планировании производства и выборе тактики поведенWI на 

материальных и финансовых рынках. 

Апробаци11 в внедрение результатов нсследовани11. Основные результаты 

дмссертационной работы обсуждены и одобрены на заседаниях кафедры математических 

методов в ЭIСОНОМИJСе РЭА им. r.в. Плеханова, докладывались на XXll Между11ародных 

Плехановских чтениях (r. Москва, 2009 r.), на Ш международной научно-прахтической 

конференции «Упрвв.ление в XXI веке)) (r. Киров, 2009 г.). 

Постановка задачи и математическая модель формированИJ1 оптимальной по 

рыночному критерию производственной cтparentи предпрИJ1тия с учетом фахторов риска 

использованы при подrотовке рукописи учебного пособия «Моделирование 

микроэконоМИJСЮ) (часть вторая: <<Нелинейные модели производства и потребленюш). 

Методы и модели количественной оценки и упрвв.ления рисками производственной и 

финансово!! сфер промышленного предприятия использовались при разработке рабочего 
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пpoeimi автоматизированно!! системы управления производственно!! и фннансовоll 

деятельностью ОАО «СаJПс:хприбор» (r. Казань, Республика Татарстан). 

Публикации по теме дисеертации. Основные: положении диссертационной работы 

отражены в шести авторских публикацИllХ общим объемом 3,51 п.л. (из них авторских - 2,42 

п.л.). в том числе в трех работах, опубликованных в изданиях, рекомендованных ВАК. 

Структура, объем и содержание диссертации. Диссертационнаи работа включает 

введение, три главы, заключение, список литературы и шесть приложений. Объем 

диссертации - 252 м.л" в том числе 212 м.л. основного текста, 26 таблиц и 8 рисунков. 

Список цитируемой литературы включает 133 источника, в том числе 31 - на иностранном 

изыке и 9 - интернет-сайтов. 

Во введении обоснована актуальность выбранной темы, проведен анализ степени е! 

разработанности, определены цель, задачи, объект и предмет исследованИ11, раскрыты 

научнаи новизна, теоретическая и практическая значимость диссертационной работы. 

В первой главе (<Производственные функции объектов микроэкономики: методы 

построенн11 и сфера применению>: определены место и роль теории ПФ в задачах 

планированИ11, пропюзированИ11 и управления производственной деятельностью 

промьпnлеиных предприятий; проведен сравнительный анализ подходов и численных 

процедур экономико-математического моделированИll ПФ предпрИllТИ11 с использованием 

методов дифференциальных уравнений, математического программирования, эконометрики 

и нейронных сетей, и выявлены присущие перечисленным методам достоинства и 

недостатки; предложена концепция экономико-математического моделирования ПФ с 

учетом факторов риска рыночной деятедьности предприятия на основе методов 

математического программирования. 

Во второй главе (<Анализ, классификаци11 и методы формализации рисков 

рыночной деательности промышленного предпри11тн11»: выявлены риски рыночной 

деятельности предпрюпия, проведена их классификация по признакам сферы возникновении 

и степени формализуемости; выделены риски, характеризующие производственную и 

финансовую сферы предприитИll, предложены методы их количественной оценки и учета в 

моделях производствеююrо планированИ11 и управленИ11, определен минимально подный и 

непротиворечивый набор индикаторов риска; представлены теоретический подход и методы 

формирования барьерных значений показателей риска, отражающих динамику изменения 

экзогенных и эндогенных параметров внешней и внуrреннеli сред предпрюпия. 

В третьей rлаве «Методолоrи11 моделироваина производственной деательиостн 

nрrдприатва с учетом факторов риска>> представлены: описание: и математический 

инструментарий решс:нИll задачи моделировании оптимальной производственно!! стратегии 
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предприятия с учетом рисков его производственной и финансовой сфер, вклюЧIUI методы 

формализации предполагаемого сценария изменения внешней и внутренней сред 

предприятия; описание структуры и элементного состава модели формирования 

оптимальной производственной стратегии предприятия; содержание численной процедуры 

поиска решения в генерируемой задаче дискретной оптимизации; описание метода и 

численного алгоритма восстановления аналитического образа ПФ предприятия на основе 

двойствеlПIЫХ оценок ресурсных, рыночных и «рисковых» ограничений; описание методов и 

числе1П1ых процедур экономико-математического аналнза эффективности и планирования 

производственной деятельности предприятия с учетом факторов риска. 

В замючевии представлены основные результаты диссертационного исследования и 

вытекающие из них выводы. 

11. ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ И РЕЗУЛЬТАТЫ ДИССЕРТАЦИОННОГО ИССЛЕДОВАНИЯ 

В работе обоснована целесообразность использования в задачах формировВННJI 

оmимального по рыночному критерию варианта производственной деятельности 

предприятия (вкmочающего, в том числе, варианты производственной программы и 

финансировВННJ1 основной производственной деятельности) методов математического 

проrраымирования. Эти методы позволяют решать широкий круг задач производственного и 

финансового планированИJI с учетом ВЛИJ1НИJ1 разнообразных факторов внешней и 

внутренней сред предприятия, вкточая и риски производственной и финансовой сфер, на 

результат его рыночной деятельности. 

Существенной особенностью методов математического программирования является 

возможность формирования на основе оmималъного решения аналитического представления 

ПФ предприятия в форме линейной свертки двойственных оценок используемых в модели 

ограничений, включая и «рисковые»: 

F(в) = f.ь,. и, , (!) 
l•I 

r де: п - число учитываемых 0111аничений no объемам привлекаемых ресурсов кли испопьзуе"ых активов; 

11,(i= l,11)- дllOllCТВCHllU оценка /-го оrраниченu; b1(i = \,п)- вепичнна i -ГО оrраничени~. 

На основе представления (!) возможна организация процедур экономико

математического анализа оптимального решения и определения количественных 

харахтсриСТИJС эффективности деятельносп~ предприятия на товарных, сырьевых и 

финансовых рынках. 
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Автором предложено модифицироваn. традиц11онное «ресурсное» представление ПФ 

эа счет вкточени.ч «рисковой» составляющей, что позволяет расширить набор учитываемых 

в модели предприятия рисков, а также провести анализ корреl\пюсти их включения в 

систему ограничений и (или) целевую функцию. 

В этой связи отметим, что такой подход встречался и ранее. Например, в научно

практической литературе по проблематике экономико-математического моделирования 

производственных инвестиций эффективность собственного участия инвестора в проекте 

или допустимый уровень риска заемного финансирования отражались в системе 

ограничений, конкретизирующих структуру источников финансирования. 

Однако указанные и другие методы учета рисков в задачах производственного и 

инвестиционного планирования предполагали их управление на основе возможного 

демпфирования пуrем регулируемого изменения элементного и объемного составов 

производственной программы. Такой подход, однако, учитывает только часть внешних 

рисков и не предусматривает учета влияния всей совокупности рисков производственной и 

финансовой сфер предприятия на результаты его рыночной деятельности. 

В работе уточнен состав и приведена классификация рисков предприятия по сфере 

возникновения (рис. !). При этом отмечено разнообразие подходов к оценке и учету риска 

соответствующей сферы. Общим в этих подходах является отождествление рискового 

события с велИЧЮ1ой упущенной выгоды, что характеризует риск производственной сферы, 

либо с полной или частичной потерей платежеспособности, что характеризует риск 

финансовой сферы. 

В рамках традиционного вероJ1Т11.остного подхода известны следующие 

аналитические выражения риска: 

Rist "М[ Х] либо (2) 

Р{Х s VaRr)" r' (2') 

где: Rlsk - количеспенн11.11 оuенка но3можноrо ущерба; Х - с.пучаАн11.11 величина во3можных потерь (в 

стоимостном выражении), м• которой Р(Х) - функuи• плаrности распределения, м[х] - математическое 

ожИJ1анне; VaR, - величина возможных потер~., дn• котороА предпопаrаС'ТСя, что она не будет преаыwена с 

наперед заданной веропностью r ' 
согласно которым под риском понимается среднее значение потерь (в первом случае), либо 

максимально возможнаJ1 величина потерь, реализуемая с вероятиостью r (во втором случае). 

Применение выражений (2) и (2') в задачах оценки и учета риска предполагает 

наличие репрезентативной статистической базы, позволяюшей с приемлемой степенью 

точности подобрать звкон распределения Р(Х) потерь, инициируемых рисковым событием, 
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Рве. 1. Класс:вtвкацнв риехов оровзводствевиоrо оредпривтвв (по сферам в01ввхвове11нв). 

что, однако, не всегда возможно по причинам отсутствия необходимой информации о 

реализации рисковых событий и ущербах, а также взаимной обусловленности различных 

рисков. По этой причине автором предложено в процедурах оценJСR и учета рисков 

исподьзовать нормативный подход, основанный на использовании интервалов возможных 
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отклонений значениll финансовых коэффициентов структуры капитала, ликвидности, 

рентабельности и др., характеризующих результаты рыночной деятельности предприятия, от 

их нормативных (заранее определенных) значениl!. 

В работе на конкретных примерах показано, что условием корректного применения 

такоrо подхода к оценке рисков рыночной деятельности предприятия является 

использование минимально избьrrочноrо и непротиворечивого набора финансово

экономических показателе!!, выделяемого из все!! совокупности показателей, 

характеризующих финансовую устойчивость, платежеспособность и ликвидность, 

рентабельность и деловую акrивность, а также инвестиционную привлекательность бизнеса. 

Это позволяет уменыш~ть эффекты коррелированности значений показателей риска и 

«поглощения» оценок одних рисков другими. 

Анализируя состав рисков конкретной сферы рыночной деятельности предприятия, 

автором отмечено, что показатель-индикатор риска финансово!! сферы следует выде:1ить из 

группы коэффициентов структуры капитала, финансовой устойчивости, ликвидности и 

платежеспособности (являющихся первичными показателями риска этой сферы). 

Установлено, что выбор показателя-индикатора частных рисков этой сферы следует 

осуществить среди коэффициентов автономии (К А = а1 ), финансовой устойчивости 

(К у = а2 ), маневренности собственных средств (Км = а3 ), обеспеченности оборотных 

средств собственными источниками финансирования ( К 0 =а 4 ) и текущей ликвидности 

(Кт, =а5 ), для которых, в свою очередь, доказана взаимосвязь их значений2 : фиксировав 

значения тобых трех показателей из пяти, удается получить значения оставшихся двух 

показателей. Это обстоятельство позволило констатировать, что риски финансовой сферы 

предприятия в полной мере характеризуют любые три из показателей а1 -а5 (например, 

а1 ,а2 и а4 ). 

При этом а1 является в тройке основным, определяющим также и динамику 

поведения коэффициента а4 , что обусловлено приоритетом показателя удельного веса 

собственных средств в общем объеме источников финансирования как основного показателя 

финансовой устойчивости предприятия. На этом основании в работе сделан вывод, что риск 

финансовой сферы в моделях предприятия целесообразно учитывать на основе 

коэффициента автономии К А = а1 • 

Его значение, характеризующее уровень конфликтности интересов собственников и 

кредиторов и, следовательно, являющееся измерителем риска финансовой сферы 

предприятия, рассчитывается по формуле: 

':Л-От ре3ультат получен автором совместно с ХечумовоА Э.А. 
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КА =СС/ВБ, (З) 

где: СС - собственные средства; ВБ - валюта бапанса. 

Толкование показателей рентабельности и деловой ll!СТИlЗНости как ИНДИКllторов риска 

производственной сферы обосновано содержанием процедуры их расчета., основанной на 

приведении интегрального результата производственной деятельности к ед. анализируемого 

в рассматриваемом показателе актива или пассива., что в полной мере характеризует риск 

этой сферы. 

По это!! причине показатель-индикатор риска производственно!! сферы следует 

выбирать из группы коэффициентов рентабельности продаж ( а6 ), оборачиваемости 

оборотных 8.К'ПfВОВ ( а7 ), оборачиваемости внеоборотных активов ( а8 ) и ROE -

рентабельности собс'Пlенного капитала ( а9 ). В работе установлено, что на основе 

показателей а6 -а8 возможно рассчитать значения коэффициентов оборачиваемости активов 

(КоА =а1 +as) И рентабельности активов (ROA = аб · (а7 + аа)). 

Анализ численных процедур формирования и экономической интерпретации 

показателей К оА , ROA и ROE приведенной группы с учетом того обстоятельства, что 

основной целью акционеров и других собственников предприятия является обеспечение 

максимальной отдачи на инвестированный капитал (без уточнения способа его участия в 

финансировании производственно!! деятельности), позволил автору обосновать вывод, ~по 

коэффициент ROE , рассчитываемый по формуле: 

RОЕ=2·ЧП/(2·СС. +ЧП), (4) 

где: ЧП - ЧНСТВJI прибыль; се" - собственные средства на начало рассмвтриввемого периода, 

претендует на роль индикатора риска производственной сферы. 

Этот вЬIВод обусловлен также содержанием процедуры расчета коэффициента ROE, в 

которой экономический результат производственно!! деятельности увязывается с величиной 

собственной доли производственного капитала, финансирующего эту сферу. 

Дополнительным мотивом выбора в пользу использования показателе!! ROE и К А как 

индихаторов риска соответственно производственной и фи11ансовой сфер предприятия 

является совпадение информационно-справочной базы их расчета с базой оценки рисков 

указанных сфер деятельности. 

Использование нормативного подхода к учету рисков производственной и 

финансовой сфер предприятия в процедурах математического моделирования его 

производственной стратегии в работе предполагается осуществить на этапе формирования 

системы ограничений модели, что отхрЬIВает возможность на основе двойственных оценок 

ограничений оценить влияние величины риска на функционал модели. 
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В рамках используемого в работе нормативного подхода к оценке и учету рисков 

рыночной деnельности предприятия необходимо определить диапазоны приемлемых 

значений показателей, оценивающих их величину. В качестве последних можно 

рекомендовать значения показателей-индикаторов риска, предлагаемых контрольно

финансовыми органами исполнительной власти регионального и федерального уровней. 

Однако такой подход игнорирует особенности изменения пара.>,jетров внешней и 

внуrренней сред конкретного предприятия, влвяющих на состояние товарных и финансовых 

рынков, а также его производственно-технологической и финансово-ресурсной баз. По этой 

причине указанные нормативы финансовых коэффициентов не могут бьпъ приняты в 

качестве универсальных. 

В работе предложено использовать специальные методы и численные процедуры 

определения барьерных (пороговых) значений показателей-индикаторов риска ROE и к А • 

Барьерное значение коэффициента ROE в работе предлагается определять по 

правилу3 : 

ROE 0 ;max{r,v,µ}, (5) 

где: r - безрисковая ставка доходности; v - среднеоЧJвслевая доходность инвестированного капитала; µ -

планируемая собс-mенниками отдача на вложенный капитал. 

При этом величину v предпагается определить на основе модели средневзвешенной 

стоимости капитала WACC (weighted average cost of capital): 

v;(WACC-Bш ·ш·(l-о))Щ, (6) 

где: WACC - средневзвешенная стоимость капитала (средняя за наблюдаемый горизонт nланнровани•); в. -

доля собственных средств в активах; Bw ; \-В. - доля заемных средств в активах; ш - uена заемного 

капитала; о - ставка налога на прибыль. 

Целесообразность применения правила (5) обосновьшается следующими фактами: 

ориентация на объективную рыночную информацию, возможность сопоставительной оценки 

показателя с его среднеотраслевым значением, возможность рассмотрения собственниками 

альтернативных вариантов вложения капитала. 

Барьерное значение коэффициента к А предложено определять на основе уравнения: 

(7) 

где: ш(S) - uена заемного финанскровання при заданном объеме кредитных ресурсов S, 

связывающего значение последнего с регулируемой рынком процентной ставкой ш(SJ по 

заемным средствам, что обосновано логикой поведения заемщика на финансовом рынке, 

' Максимум ю приведенных компонент выбирается по тоА причине, что собстаснннкн предполагают 
максиыальную отдачу на вложенныА капитал, и, сравнивая альтернативные варианты его аложени•, выбирают 

тот, который при прочих равных условиях гарантирует махсималъную доходность. 
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учитывающей планируемый объем кредитования и структуру капитала заемщика 

(отраженной в коэффициенте автономии). 

Для установления аналитической зависимОС'ПI в паре «цена капитала-коэффициент 

автономии» в работе используется интерполяционный многочлен Лагранжа: 

CtJ(S) =йо + й1 ·(К~)+ а,' (к;)'+".+ а.' (к;r, (8) 

где: ak (k = 0,п}- коэффиuи•Н'l'W полинома, 

степень которого в каждом конкретном случае подбирается индивидуально. 

Это предложение в работе обосновано наличием относительно небопьшого числа 

наблюдаемых пар узловых точек (вход-выходных пар (йР>; КА }J, что существенно 

затрудняет применение для целей ее получения дpyrnx, и, в частности, факторных моделей. 

Уравнение (8) в общем случае имеет п корней. Действительный корень КА в 

интервале, отражающем его экономически обоснованное значение, может бьrrь найден 

одним из методов последовательных приближений, например, Ньютона. 

В задачах моделирования производственной деятельности предприятия риски 

производственной и финансовой его сфер, как указано выше, обычно принято учитывать в 

системе оrраничений. Однако такой подход к учету рисков не может считаться в полной 

мере удовлетворительным по следующим причинам. Во-первых, коэффициент ROE не 

приспособлен для явного отражения риска производственной сферы в системе ограничений 

модели, во-вторых, этот показатель не в полной мере отражает остаточные риски 

производственной сферы (технологические, операционные, торговые, транспортные и др.), а, 

в-третьих, в модели необходимо отразить риски внешней среды, включаюшие, например, 

риск рыночного результата, связанный с неопределенностью спроса и цен. 

Использование в системе «рисковьDш ограничений показателя ROE не может 

считаться коррепным по той причине, что этот показатель, в свою очередь, ра(;считывается 

на основе показателя чистого дохода, который одновременно используется и в целевой 

функции модели. В этом случае область допустимых решений соответствующей 

оптимизационной задачи параметрически зависит от значения рассчитываемого в модели 

показателя, что отражается на ее структуре: становится возможной ситуация наличия только 

тривиального решения. 

Для снятия этого противоречия предложено использование контрольной процедуры 

сравнения получаемого в процессе решения задачи математического программирования 

значения показателя ROE с допустимым уровнем производственного риска, задаваемым 

условием ROE ~ ROE', где ROE' - барьерное значение, определяемое по правилу (5). В работе 
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обосновано, что такой подход позволяет корректно подойти к учету риска производственной 

сферы без явного включения соответствующего условия в блок рисковых ограничений. 

Для учета остаточных рисков в настоящее время используются следующие подходы. 

Первый, основанный на определении величины демпфирующего их страхового резерва (его 

объем может быть определен, например, на основе имитационного моделированИJ1 

возможного ущерба от реализации внешних и внуrренних рисков предпрИJ1ТИЯ), и 

альтернативный подход, основанный ив учете «рисковых» издержек по отдельным их видам. 

Второй подход автору предстВВЛ11ется предпочтительным, так как позволяет явно 

учесть динамику измененИJ1 производственно-технологической и финансово-ресурсной баз 

предприятия путем соответствующей коррекции составляющих «рисковых» издержек (в 

отличие от первого подхода, предполагающего жесткую привязку величины страхового 

резерва к конкретным (в общем случае уже изменившимся) условиям деятельности 

предпрИЯТИJ1). Следует также отметить отсутствие единообразия методов определения 

величины этого резерва, что, естественно, снижает практическую значимость первого из 

указанных подходов. 

По этой причине в работе предложено остаточные риски учитывать в целевой 

функции в составляющих «рисковых» издержек. 

Для учета внешних рисков, связанных с неопределенностью аналитической 

зависимости в паре <щенв-спрос», в работе предлагается использоввтъ подход, основанный 

на нечетком моделировании этой зависимости на этапе формирования сценарИJ1 развития 

товарных, сырьевых и финансовых рынков. 

В условиях высокой неопределенности, характеризующих предпринимательскую 

среду, в работе предложено допустимые уровни риска, определяемые барьерными 

значениями показателей ROE и К А , учитывать в интервальной форме, задаваемой с 

помощью расширяющих коэффицие~rrов 8 : 

ROE, "[RoE;;e1iв ·ROE1'], 

i;,!•J -[ec•J .кс•>•.кс•>•] 
А - КА А t А ' 

(9) 

(10) 

где: ROE, - скорректированное барьерное значение коэффнциеlf!'В ROE; е~~ь· - noвыwaiowнll козффнциеК1' 

оценки ROE,'; к~> - скорректированное барьерное значение коэффициента К А; 8~~ - понижеющиl! 

коэффициент оценки К ~1' • 

Предложенный автором метод определения расширяющих коэффициентов еС•> 

основывается на экспертных процедурах. Так, предварительно обработанные по методу 
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Дельфи суждения экспертов должны быть унифицированы: из сформированных наборов 

значений коэффициентов 8~/ж и 8~~ требуется выбрать единственный. 

Для этой цели в соответствии с методом Т. Саати4 предполаrается построение 

обратно-симметричной матрицы их попарных сравнений, для которой далее следует 

выделить соответствующий ее наибольшему собственному значению собственны!! вектор. 

По наибольшей компоненте последнего и предлаrается определять значения коэффициентов 

8~ЬЕ и 8~~. 

Применение метода математического моделирования оптимальной производственной 

стратегии предприятия с учетом факторов риска его рыночной деятельности предопределило 

целесообразность подготовки нормативно-информационного обеспечения математической 

модели на двух последовательных этапах, отличающихся элементным составом и 

численными процедурами формирования информации и ориентированных на целостное 

представление функционала и ограничений модели. 

На первом этапе формализуется сценарий w1 = (Р,, D1, (l)" S1), характеризующий 

возможный вариант реализации рыночной ситуации в планируемом периоде 1 , 

компонентами которого явшuотся: значения рыночных цен (Р,) и спроса (n,) на 

выпускаемую продукцию, уровни процентных ставок ((l)1), максимально возможные объемы 

краткосрочных заемных средств (s,). 

Формализация сценария рыночной деятельности предприятия предполаrает 

формирование аналитической зависимости в паре «цена-спрос», компоненты которой 

(р 1;D1) V = l,J), где j - индекс наименования товарноR продукции, используются в целевой 

функции и в системе ограничений (ограничение по рыночному спросу) модели предприятия. 

В работе отмечено, что математический инструментарий методов построения такой 

зависимости включает методы нечеткой математики и экспертного оценивания. В работе 

предложено использовать первый из перечисленных подходов, что обусловлено 

следующими обстоятельствами: наличие дополнительных факторов, носящих, как правило, 

сезонный или иной характер, игнорирование которых существенно снижает точность 

моделируемой зависимости; необходимость учета субъективных предпочтений агентов 

рынка продукции предприятия, отражаемых, как правило, не в количественных, а в 

качественных категориях. 

'Т. Саати. •Принятие решениR. Метод аналия иерархиА>J (М.: Радио и связь, 1993). 
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Таким образом, формирование аналитической зависимости в паре (p1;D1) в работе 

предложено осуществить на основе процедуры нечеткого логического вывода5 с учетом 

следующей особенности моделируемой зависимости: компоненты векторов Р и i5 задаются 

в виде интервалов, а, следовательно, на этапе дефазэификации (приведение нечетких 

значений спроса к четким, используемым далее в системе ограничений модели предприяТИJ1) 

необходимо использовать специальную процедуру (например, предложенный в работе метод 

средних центров). 

На втором этапе формируется структура и элементное наполнение нереruпивной 

(директнвно устанавливаемой JШР) составЛJПОщей if1 = ( f 1, У;, СС,_1 , СОКн, К~>', ROE,', R,) 

производственной стратегии, компонентами которой яв..1ЯI0тся параметры, 

характеризующие: объем и структуру иммобильного капитала (r,), вкточенного в основную 

производственную деятельность; ассортимент производимой продукции (У;) ; объемы 
перманентного (ССн) и собственного капиталов (сок,_~), предназначенные для 

финансирования основной производственной деятельности; барьерные значения 

коэффициентов автономии (к~>·) и рентабельности собственного капитала (ROE1' ); 

планируемую для периода 1 величину совокупных рисковых издержек (R,). 

Для определения релятивной составляющей s, =(У;, к,) производственной стратегии 

для периода 1, вкточвющей объемы выпускаемой продукции (У;) и привлекаемых 

кредитных ресурсов (к,), в работе предложена следующая модель: 

CF, =(1-oJ[t(p~'' -с~'')· у~'' -F, - ш,.к,]+к, -К,_1 -R1 -tmax; 
j•I 

J.. (i) <11 F СОК К · 1..C1·Y1+1S 1-1+1, 
J•I 

оsк1 sм,; 

у)'' ~yj'' (! = l,J); 

у)'' soy> V=t,J); 

(11) 

(12) 

(13) 

(14) 

(1 S) 

(1 S') 

(16) 

' Д. РутковсХ1U1, М. ПнпиньскиА, Л. РутковскнА. •Нсl!ронныс сети, rснстнчсскнс мrориntы н нечетхнс 
системы» (М.: ГopRЧIUI линин - Теnсхом, 2006). 
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В качестве целевой функции используется величина CF, консолидированного 

денежного потока производственной и финансовой деятельности за период 1 , компонентами 

которого являются: о, - ставка налога на прибыль; р;1> (J = 1, J) - цена реализации ед. товарной 

продукции j -го нанменовання; с~') (J = 1, J) - переменные издержки, прнходящнеся на ед. продукции j -го 

наименования; у;1 > (i· = J.J) - объем выпуска продукции j -го наименования; F, - постоянные издержки 

производС111а; ш, - процентная ставка по заемным средствам; К, - объем приалекаемых в периоде 

планироваИИR 1 краткосрочных кредитов, погашение которых предполагается осуществить в периоде 1 + 1 ; 

Кн - объем привлеченных краткосрочных кредитов в предыдущем периоде планирования, погашение 

которых осуществляется в текущем периоде; R1 - величина страхового резерва. 

Блок ограничений (12) отражает соответствие планируемой загрузки 

производственных мощностей наличному (или эффективному) времени работы основного и 

вспомогательного технологического оборудования6 • Компонентами являются: 

Л~.~ V=l,J,h=l,H) - интенсивность посrуплення продукции j-го наименования на h-ю группу 

оборудования; т~1 > (h = 1, Н) - эффе~стивное время работы оборудования h -А технологической группы; 

Финансово-ресурсное ограничение (блок (13)) отражает баланс денежных потоков: 

полное покрытие совокупных издержек собственными и заемными активами, включаемыми 

в производственный капитал. Компонентами являются: СОКн - собС111енный оборотный капитал 

на начало периода планирования 1; cj1> V=l,J); у)1 > V=l,J); F,; К1 • 

Выражение (14) задает ограничение по объему краткосрочных заемных средств, 

отражающее принимаемый ЛПР допустимый уровень риска финансовой сферы. 

Компонентами являются: М 1 - верхняя граница на объем привлекаемых кредитных ресурсов 1; К,. 

Блок «рыночных» ограничений (15')8 отражает задаваемые сценарием величины 

рыночного спроса на продукцию предприятия: 0;11 (i = 1.7) - величина рыночного спроса на 

продукцию j -го наименования; у)'> V ~ 1. J ). 

6 По существу именно это ограничение определяет статичный характер приведенной моделн. 

'M,=min{ 1 :;~" ·ССн;s,}. (17) 

где: к~>· - барьерное значение коэффициента автономии; ССн - собственный капитал предприятия на 

начало периода t; S, - максимально доСl)'пный объем кредитных ресурсов на рынке. 

1 Ограничение ( 15) задает минимальны А объем партии запуска и, по существу, может бьгrь отнесено к 

производственно-технологическим, отражающим специфику конкретного предприятия. Компонентами 
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Таким образом, риски производственной и финансовой сфер в модели (11) - (16) 

учитываются следующим образом. Риск финансовой сферы учитывается в ограничении (14) 

с использованием правила ( 17) на основе барьерного значения К~>- коэффициента 

автономии. Для учета риска производственной сферы используется контрольная процедура 

сравнения рассчитанного показателя ROE с ero барьерным значением ROE,', определяемым 

по правилу (5). Остаточные риски учитываются в критериальной функции (11) в составе 

рисковых издержек R, . Внешние риски отражены прн выборе зависимости <щена-спрос», 

устанавливаемой на основе нечеткого алгоритма моделнровання указанной зависимости и 

учитываются в критериалъной функции (11) и в б11оке ограничений (15'). 

Отличительной особенностью оптимизационной задачи (11) - (16) является 

выпуклость многогранника допустимых решений, 'ПО позволило предложить следующий 

метод ее решения: линеаризация: исходной целочисленной задачи, поиск квазио!I'ПIМальноrо 

решения, локальная оптимизация квазиоптималъноrо решения и последующая оценка 

получаемой поrрешности9 • 

Представленный на рис. 2 численный алгоритм решения поставленной 

оптимизационной задачи наряду с высокой скоростью сходимости обладает и широкими 

адаптационными возможностями, тах как на каждом шаrе позволяет в1СJ1Ючать 

допо!D!ительные ограничения 10 • 

Как известно, стрУJС1УРа задач математического программирования позволяет в 

границах интервала устойчивости оптимального решения получать зависимость изменения 

оцениваемой величины (результат рыиочной деятельности предприятия) от изменения 

учитываемых в модели ограничений, в том числе и «рисковых». 

С этой целью на основе первой теоремы двойственности формируется аналитическое 

представление ПФ в форме линейной свертки (1), которая имеет следующий вид: 

CFE>_ =fт(•>.u(r)+(COK -F:)·и<•> +М ·и<•>+f(D<r>.u<I) -j,<1>.u~'>) (18) 
"i №r h=I h '• 1-1 1 СОК 1 М J=I j о1 J YJ • 

оляются: 5'}'1 ~ = 1, J) - минимаJ1ьно допустимы А объем партии запуска продукции } -ro наименования; 

9 ПробпемаТ111С11 нахо:l(ДеНИJJ точного peme11ИJJ цепочиспснноА задачи линеltноrо программирования относктся к 
проблемам NР-полных задач, llОЗМО•ные содерnтепьные меrодЫ и anropll'Пolы решения которых, как правило, 
осно1ыааются на учете специфики рассматриваемой задачи. 

10 Напомним, что на каждом шаге предполагается изменять нерепЯТ11вную ij, состаапяющую страttгии, 
например, с цепью удоалеt11орення оrраюrчения по допустимому уровню nроюводственноrо риска. 
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Форммрооанм< перечМ1 м рl<ЖТ nарамотро1 uмевоА ФУ""''"" 
н с:нетемw оrраннчснмА моаелм npcдnpМll'nl• (11) - (16) 

Оnре.DСЛснне оrттмм&n•ноrо ман1 { у(О); К ~О)) нсnрерw1ноА эuачн 
( 1 J) - ( 15') млн )"CТIНOIJ'ltHмt нecoaмernwocnt cмi::reww ее оrранмчснмА 

3ulнме ТОЧНОСТМ реwе:НМI & И lwбop Н8Ч81WtНOrD npмбnKJmnil ( f (I); к:•)).( y<l); к:l)). 

(
-(Z) (Z)) [ (Z) (Z) (Z). lZ)J [ ] rм У .К 1 а У) , ... ,yj ·····YJ ,Kl , Q -це.пu ЧIС'nЧИСЛI а 

(-(•) (•)) 
Peanюawu проu.е.а;уры .noiwц.нoA оmимtО&U.ки АМСJ;рСТНОR 1ца1tм • o~oc:nt S 6 У ; К t р&АМ)"СI 

6с::1 точки (f<n>;K}"'>); (f(1t+l);К}"•1 >)-.1окал~.н1о1я"uснмум rz~rowaranpou.elQ'J)w 

( у(О); к 1•1). ( у-<•+1); х-)"•1) ). ," ( у(О); кf•I )-
1Сll3НОПТМм111•ное рсwснис uепочнс.s~скнаА JLUЧH (11)- (16) 

Комец 

Рве. :z. Алrорвтм поиска IСВ83ИОПТ11М8J1ЬНОГО реmенвв OПTRM1138ЦHOHROii 38Д8ЧВ (11) - (16). 

где: 11;~ (h с 1, Н} - дв0Ас-rвенн1J1 оuснка оrраниченн• (12) по эффективному времени рабоТ1о1 оборудо1анми 

h·R технологкческоА группы: u1qiк - двоRС111енн1J1 оценка оrрвннчекия (13) на величину собствекноR долн 1 

прою1одС111енном капитале: 11t) - двоАственнвя оценке ограничения (14) по величине верхнеА границы 118. 

обьеы приалекаеll(ЪIХ кредитных ресурсов; иt} U = 1, J) - дв0Ас111енн1J1 оценка оrраиичени• (1 S) ка аеличнну 
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минималъяо допустимого объема выпускаемоА продукции j-ro наименоваки~: и:;> (i =О) - дв0Аственн11J1 
) 

оценка ограннчек1111 (1 S') на веnнчнку рыкочкого спроса на продукцию j -го наименования. 

На основе выражения (18), как отмечено вЬШiе, в работе предлагается решать 

следующие задачи анализа, планирования и управления рыночной деятельностью 

предприятия: планирование и управление производством и сбытом, определение тактики 

поведения на рынках производственных факторов, оценка влияния на результаты рыночной 

деятельности принимаемого ЛПР уровня риска, варьируемого в интервалах, задаваемых 

правилами (9) и (10). 

Присутствие среди компонент ПФ двойственной оценки рискового ограничения (14) 

позволяет получить количественную оценку влияния риска на рыночный результат и, 

учитывая склонность ЛПР к риску, определить допустимые значения риска в условиях 

складывающейся коRЪюнктуры рынков и состояния производственно-технологической и 

финансово-ресурсной баз предприятия. 

Практическая значимость модели (11) - (16), методов и численных процедур 

формирования оптимального варианта производственной стратегии предприятия с учетом 

факторов риска подтверждена результатами ее внедрения на объектах основного и 

вспомогательного производств ОАО «Свнтехпрнбор» (г. Казань, Республика Татарстан). На 

их основе были разработаны рекомендации, включающие варианты производственных 

программ, структуру производственного капитала и допустимый уровень риска. 

В рамках диссертационного исследования автором получены дополнительные 

результаты, обладающие научной новизной и собственной теоретической значимостью: 

разработан метод восстановления ПФ по ее дифференциальным характеристикам 

первого порядка, что позволило привести формализацию процедуры восстановления 

аналитических выражений ПФ классов Кобба-Дугласа н Аллена; 

- для задачи математического моделирования ПФ па основе трехслойных 

персептронов с нелинейными, непрерывными и дВажды дифференцируемыми функциями 

активации нейронов промежуrочного слоя получены соответствующие аналитические 

образы, позволяющие рассчитывать полный набор ее количественных характеристик. 
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