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Проблемы организации финансов и финансовый менеджмент 

УДК 330.1: 336.6 

ПОДХОДЫ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ КАПИТАЛА КОМПАНИИ И 

ОЦЕНКА ЕГО СТРУКТУРЫ 
 

Ирина Александровна Горелкина, 

Дмитрий Анатольевич Дудко  

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

В статье рассматривается понятие «структура капитала», предложен методический 

подход к определению его сущности. Уточнен методический подход отнесения источ-

ников финансирования к капиталу, сформулированы критерии определения источника 

финансирования как капитала. Предложен порядок расчета величины капитала на ос-

новании бухгалтерской отчетности. В рамках рассмотрения вопроса о возможности оп-

тимизации (рационализации) структуры капитала отмечаются факторы, влияющие на 

структуру капитала. Проведена оценка структуры, эффективности капитала ПАО «ЛУ-

КОЙЛ». 

Ключевые слова: структура капитала, собственный капитал, заемный капитал, креди-

торская задолженность, источник финансирования, финансовый рычаг. 

 

APPROACHES FOR DETERMINING THE COMPANY'S CAPITAL 

AND ESTIMATING ITS STRUCTURE 
 

Irina A. Gorelkina, 

Dmitriy A. Dudko 

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The article discusses the concept of "capital structure", offers a methodological approach to 

determining its essence. The methodological approach to classifying sources of financing as 

capital has been clarified. The criteria for determining the source of financing as capital are 

formulated. The procedure for calculating the amount of capital based on financial statements 

is proposed. Within the framework of considering the issue of the possibility of optimization 

(rationalization) of the capital structure, factors influencing the capital structure are noted. 

The structure and capital efficiency of PJSC LUKOIL were assessed. 

Keywords: capital structure, equity capital, debt capital, accounts payable, source of financ-

ing, financial leverage. 

 

Финансовые решения в области 

формирования структуры капитала опре-

деляют особую важность разработки тео-

ретических аспектов, методических под-

ходов, практического инструментария ра-

ционализации структуры капитала компа-

нии. В экономической литературе встре-

чается множество принципиально не про-

тиворечащих друг другу определений ка-

питала, структуры капитала, связанных с 

описанием основных свойств этих эконо-

мических категорий. Требуется проведе-

ние дальнейших исследований в части 

теоретических и практических аспектов 

применения этих важных понятий. 

Изначально понятие «структура ка-

питала» рассматривалось исключительно 

как соотношение используемого органи-

зацией собственного уставного (акцио-

нерного) и долгосрочного заемного капи-
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тала. С развитием рынка кредитования за 

счет широкого применения краткосроч-

ных кредитных продуктов банков, кратко-

срочных займов стали появляться мнения 

о необходимости расширения понятия 

структуры капитала, дополнив его кратко-

срочными кредитами и займами. Опреде-

ление понятия «структуры капитала» в 

экономической литературе, авторы, как 

правило, связывают с соотношением соб-

ственного и заемного капитала. Бланк 

И.А. [1], Стоянова Е.С. [10] склоняются к 

мнению, что понятие «структура капита-

ла» должно рассматривать все виды как 

собственного, так и заемного капитала 

организации (краткосрочного и долго-

срочного). Стоянова Е.С. [10] считает, в 

составе собственного капитала должен 

рассматриваться как первоначально инве-

стированный, так и накопленный каптал 

(нераспределенная прибыль). И заемный 

капитал должен включать все формы его 

использования компанией, кредиты всех 

видов, кредиторскую задолженность. Теп-

лова Т.В. под структурой капитала пони-

мает соотношение только долгосрочных 

источников финансирования, т.е. между 

собственным и заемным капиталом [9]. 

Считаем, что к определению сущно-

сти понятия «структура капитала» следует 

подходить системно, на основе опреде-

ленного методического подхода. Под ме-

тодикой принято понимать совокупность 

исследовательских приемов, позволяю-

щих решить конкретную задачу. Методи-

ческий подход является системным пред-

ставлением о предмете исследования с 

разных точек зрения, а так же во взаимо-

связи разных элементов. Предлагаем при-

менить методический подход к определе-

нию сущности понятия «структура капи-

тала», основанный на: 

 разграничении понятий «структура 

капитала» и «структура источников 

финансирования»; 

 формулировании критериев опре-

деления источника финансирова-

ния как капитала. 

Структура источников финансиро-

вания связана с представлением о струк-

туре пассива бухгалтерского баланса с 

точки зрения учета и отчетности. Термин 

«структура капитала» более правомерно 

относить к стоимостным категориям, т.е. 

связанным с оценкой каких-либо видов 

стоимости, прежде всего, оценкой цены 

капитала (WACC), стоимости компании. 

Так, в управлении финансами широко 

применяется концепция взаимосвязи цены 

и структуры капитала. 

Придерживаемся мнения, что под 

структурой капитала более логично и эко-

номически оправданно понимать соотно-

шение собственного капитала и заемного 

капитала (долгосрочного и краткосрочно-

го). Развивающиеся рынки капитала, к ко-

торым относится Россия, имеют опреде-

ленную специфику, связанную с недоста-

точностью долгосрочных источников фи-

нансирования, и компании зачастую при-

влекают в большей степени краткосроч-

ные заемные источники (кредиты, займы) 

сроком до 1 года. 

Представляется, что для определе-

ния понятия структуры капитала, необхо-

димо понимание, по каким критериям, 

признакам идентифицировать источник 

финансирования как капитал. Следует 

уточнить подход к определению состава 

заемного капитала. К заемному капиталу 

нецелесообразно относить кредиторскую 

задолженность, которая возникает от по-

лученных от покупателей авансов, по-

ставленных поставщиками товаров, за ко-

торые не выплачены деньг и т.п. Эти 

средства не привлечены для инвестирова-

ния в деятельность фирмы, а возникли из-

за несовпадения периодов начисления и 

оплаты задолженностей перед поставщи-

ками, персоналом, по налогам и сборам и 

т.п.  

Предлагаем уточнить методический 

подход отнесения источников финансиро-

вания к капиталу, и сформулировать кри-

терии определения источника финансиро-

вания как капитала. Представляется, что 

целесообразно относить к капиталу ис-

точники финансирования не только с точ-

ки зрения срока их участия в финансиро-

вании, а по следующим критериям: 
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1) способность приносить прибыль 

как инвестиционный ресурс, как 

фактор производства, 

2) привлечение (рефинансирование) 

источника не зависимо от срока 

финансирования, 

3) заявлена (оговорена) плата в со-

ответствие с договорными обяза-

тельствами. 

Мы придерживаемся учетно-

аналитического подход к пониманию ка-

питала, и в рамках этого подхода считаем, 

что в отчетности величину капитала сле-

дует определять на основе бухгалтерского 

баланса как сумма итогов третьего («Ка-

питал и резервы»), четвертого («Долго-

срочные обязательства) и «Заемных 

средств» (краткосрочных кредитов) из пя-

того («Краткосрочные обязательства») 

разделов  

Вели-

чина 

капи-

тала     

= 

«Ка-

питал 

и 

резер-

вы»      

+ 

«Долго-

срочные 

обязатель-

ства» + 

«Заемные 

средства» 

(кратко-

срочные 

кредиты) 

Присутствие в составе заемного ка-

питала кредиторской задолженности при-

ведет к искажению размера его цены в 

случае своевременного, полного исполне-

ния условий договора или обязательства 

перед кредиторами этой группы. При воз-

никновении штрафных санкций из-за не-

выполнения условий договорных взаимо-

отношений кредиторская задолженность 

становится платной, что является одним 

из критериев капитала, и в этом случае 

экономически целесообразно применить 

ее при расчете цены капитала (WACC), 

для более достоверной информации об 

уровне понесенных расходов по привле-

чению источников финансирования. 

Предлагаемый подход определения 

капитала позволяет уточнить и определе-

ние структуры капитала. Рассмотренные 

выше формулировки определений струк-

туры капитала, в целом схожи. Мы разде-

ляем мнение авторов, что под структурой 

понимается соотношение всего собствен-

ного капитала и краткосрочного и долго-

срочного заемного капитала, однако мы 

не рассматриваем кредиторскую задол-

женность в качестве составной части ка-

питала и его структуры. 

На структуру капитала оказывают 

влияние различные факторы, которые от-

мечаются многими авторами, что отра-

жают масштабность исследуемой темы 

(табл. 1). 

 

Таблица 1. Факторы, оказывающие влияние на структуру капитала 

Авторы Формулировка факторов 

Бригхэм Ю., 

Эрхардт М. [3]; 

Ковалев В.В. 

[5]; Брейли Р., 

Майерс С. [2]; 

Лысаков С.И. 

[7] 

темпы роста предприятия; тяжесть налогового бремени; уровень и 

динамика доходности предприятия; стабильность объема производ-

ства и реализации продукции; структура активов; темпы роста про-

даж; финансовая гибкость; позиция кредиторов, отраслевые осо-

бенности операционной деятельности предприятия; стадия жизнен-

ного цикла предприятия; конъюнктура товарного рынка; конъюнк-

тура финансового рынка; уровень рентабельности операционной 

деятельности; коэффициент операционного левериджа; производ-

ственный риск; динамика объёма реализации; уровень налогообло-

жения прибыли; финансовый менталитет собственников и мене-

джеров предприятия; уровень концентрации собственного капитала 

 

Отмечается, что структура капитала 

фирмы отрицательно коррелирует с его 

прибыльностью и ликвидностью его акти-

вов. Большинство российских промыш-

ленных компаний строят свою структуру 

капитала, ставя на первое место использо-

вание нераспределенной прибыли. Затем 

идет привлечение средств посредством 

банковских кредитов и займов. И лишь 

последней инстанцией в структуре капи-
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тала оставлена эмиссия акций и долговых 

ценных бумаг [11]. 

Распространено мнение, что методи-

ка управления структурой капитала за-

ключается в обосновании такого соотно-

шения собственного и заемного капитала 

(т.е. целевой структуры капитала), при 

котором цена капитала организации будет 

наименьшей. Для этого проводятся вари-

антные расчеты цены капитала при раз-

личных соотношениях элементов капита-

ла, и выбирается тот вариант, который 

обеспечит минимальную среднюю цену 

капитала. Теплова Т.В. определяет целе-

вую структуру капитала как соотношение 

собственного и заемного капитала, кото-

рое менеджмент применяет при принятии 

инвестиционных, финансовых решений. 

Эта структура не является застывшей, но 

в каждый конкретный момент нужно 

иметь достаточно четкое представление о 

целевой структуре, и принимаемые фи-

нансовые решения подчиняются задаче 

достижения этой структуры капитала [9]. 

Придерживаемся подхода о возмож-

ности оптимизации (рационализации) 

структуры капитала, под которой понима-

ется такая его структура, которая обеспе-

чивает минимальную цену капитала пред-

приятия без уменьшения его рыночной 

стоимости (не сокращаются продажи, не 

ухудшается деловая репутация и т.п.). 

Формирование капитала компании носит 

характер оптимизационных расчетов вы-

бора направления вложения средств, их 

размера и приемлемых источников фи-

нансирования. Критерием должны быть 

максимальный эффект от использования 

вложенных средств и минимальный рас-

ход по их привлечению [4]. 

Вопрос об источниках финансиро-

вания, привлекаемом капитале, его стои-

мости, структуре, влиянии на стоимость 

бизнеса является одним из ключевых во-

просов финансового менеджмента. Про-

блема структуры капитала называется в 

литературе одной из краеугольных и 

сложных в теории и практике финансиро-

вания, так как на ней, по сути, основыва-

ется система управления финансами ком-

мерческой организации. 

Рассмотрим структуру капитала 

ПАО «ЛУКОЙЛ», одной из крупнейших 

публичных вертикально интегрированных 

нефтегазовых компаний в мире, на долю 

которой приходится более 2% мировой 

добычи нефти и около 1% доказанных за-

пасов углеводородов. На 31 декабря 2019 

г. доказанные запасы углеводородов 

Группы по стандартам Комиссии по цен-

ным бумагам и биржам США составили 

15,8 млрд. барр. н. э. (нефть – 12,0 млрд. 

барр., газ – 22,5 трлн. куб. фут). Средне-

суточная добыча углеводородов в 2019 г. 

составила 2,4 млн. барр. н.э., при этом на 

жидкие углеводороды приходится около 

76% объема добычи. Разведка и добыча 

нефти и газа являются центральным зве-

ном деятельности Группы ЛУКОЙЛ и 

осуществляется в 12 странах мира, основ-

ные работы сосредоточены в России, 

Средней Азии и на Ближнем Востоке. 

ЛУКОЙЛ добывает около 2% мировой 

добычи нефти, осуществляя деятельность 

в шести странах мира [8].  

Уставный капитал ПАО равен сумме 

номинальной стоимости его акций, рас-

пределенных среди акционеров, опреде-

ляет минимальный размер имущества об-

щества, гарантирующего интересы его 

кредиторов. Держатель реестра акционе-

ров ООО "РЕГИСТРАТОР "ГАРАНТ". По 

состоянию на 31 декабря 2019 г. Группа 

отразила обязательство по выкупу обык-

новенных акций в размере 120 988 млн. 

руб. Погашение 22 млн. обыкновенных 

акций Компании, в результате чего устав-

ный капитал Компании снизился до 693 

млн. обыкновенных акций, состоялось 10 

февраля 2020 г. Большая часть обыкно-

венных акций была приобретена у компа-

нии Группы. 

Акции ПАО «ЛУКОЙЛ» имеют но-

минал 0,025 руб., количество их за отчет-

ный период уменьшилось с 850563 

тыс.шт. до 715000 тыс.шт. (табл.2). 
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Таблица 2. Уставный капитал и структура акционерного капитала ПАО «ЛУКОЙЛ» на 

конец года 

Показатели 2017г 2018г 2019г 

Объявленные и выпущенные обыкновенные акции но-

минальной стоимостью 0,025 руб. за акцию, тыс. акций 

850,563 750,000 715,000 

Распределение акций,%    

- Менеджмент (Доля акций Компании, в отношении 

которых члены Совета директоров и члены Правления 

являются прямыми и (или) косвенными владельцами и 

(или) обладают бенефициарным экономическим инте-

ресом) 

34 36 38 

- Акции, принадлежащие Группе «ЛУКОЙЛ» 17 2 3 

- Прочие акционеры 49 62 59 

 

На внеочередном Общем собрании 

акционеров, состоявшемся 3 декабря 2019 

г., было принято решение об уменьшении 

уставного капитала Компании путем при-

обретения части размещенных акций 

Компании в целях сокращения их общего 

количества. Менеджменту принадлежит 

почти третья часть акций, более половины 

находится в обращении. Акции компании 

обращаются на бирже с января 2000 года. 

Котировка акций за последние годы 

неуклонно растет (табл.3). 

 

 

Таблица 3. Котировки акций ПАО «ЛУКОЙЛ» 

Показатели 2017г 2018г 2019г 2018г. в 

% к 

2017 г. 

2019г. в 

% к 

2018 г. 

На Лондонской Фондовой Бирже, 

долл. 

     

На конец года 57,22 71,48 99,18 124,92 138,8 

Минимум за год 44,79 57,98 69,62 129,45 120,1 

Максимум за год 59,24 80,70 100,20 136,23 124,2 

Среднее за год 52,13 68,89 85,19 132,15 123,7 

На Московской бирже, руб.      

На конец года 3335 4997 6169 149,84 123,5 

Минимум за год 2601 3340 4887 128,41 146,3 

Максимум за год 3582 5342 6259 149,13 117,2 

Среднее за год 3051 4356 5524 142,77 126,8 

 

В течение года рыночная цена акций 

колеблется, но в среднем за год всегда 

есть уверенный рост, что говорит о ста-

бильном развитии компании. Видно на 

рисунке 1, что рост акции в долларах име-

ет темпы выше, чем в рублях. 

Компания осуществляет заимство-

вания на российском и международном 

рынках капитала. История облигаций Лу-

койла имеет достаточно длинный проме-

жуток времени, на международных фи-

нансовых рынках было размещение в 

1995г., на внутреннем рынке с 2004г. На 

данный период облигаций рублевых в об-

ращении не находится, имеются погашен-

ные облигации. Сейчас в обращении 

находятся еврооблигации (табл.4). 
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Рис. 1. Динамика котировок акций ПАО «ЛУКОЙЛ» 

 

Таблица 4. Сведения о еврооблигациях в обращении ПАО «ЛУКОЙЛ» 

Дата размеще-

ния/ Дата по-

гашения 

 Срок 

погаше-

ния, лет 

Ставка 

купона, % 

годовых 

Периодич-

ность вы-

платы купо-

на 

Объем вы-

пуска, 

долл.. 

ISIN:Положение 

S/Правило 144А 

S/Правило 144А 

06.05.2020/  

06.05.2030 * 

10 3,875 полугодовая 1500000000 XS2159874002/ 

US54988LAB27 

02.11.2016/ 

02.11.2026 ** 

10 4,750 полугодовая 1000000000 XS1514045886/ 

US549876AL44 

24.04.2013/ 

24.04.2023 ** 

10 4,563 полугодовая 1500000000 XS0919504562/ 

US549876AH32 

07.06.2007/ 

07.06.2022 ** 

15 6,656 полугодовая 500000000 XS0304274599/ 

US549876AA88 

*Выпущены «ЛУКОЙЛ Секьюритиз Б.В.», 100%-ым дочерним обществом ПАО «ЛУКОЙЛ», зареги-

стрированным в Нидерландах, 

** Выпущены «ЛУКОЙЛ Интернэшнл Файненс Б.В.», 100%-ым дочерним обществом ПАО «ЛУКОЙЛ», 

зарегистрированным в Нидерландах 

 

Из таблицы видно, что Компания 

разместила мае 2020г. десятилетние ев-

робонды объемом $1,5 млрд, ставка купо-

на составила 3,875% годовых. По инфор-

мации РБК, ПАО ЛУКОЙЛ стал первой 

российской нефтяной компанией, которая 

разместила еврооблигации в долларах по-

сле падения цен на нефть. Организатора-

ми размещения, кроме Газпромбанка, ста-

ли Citi и Societe Generale. Наиболее ак-

тивны были иностранные инвесторы — 

они составили 80% покупателей. Из них 

на долю США пришлось 20% размеще-

ния, Швейцарии - 15%, Азии - около 13% 

и Великобритании - около 12%. Инвесто-

ры из России приобрели чуть больше 20% 

[6]. 

Компании присвоены кредитные 

рейтинги трех ведущих международных 

рейтинговых агенств Fitch, Moody’s и 

Standard & Poors (табл. 5). Прогноз у всех 

трех агентств «Стабильный». 

Приведем состав источников финан-

сирования в исследуемом предприятии 

(табл. 6). 
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Таблица 5. Кредитный рейтинг ПАО «ЛУКОЙЛ» 

Рейтинговые 

агентства 

Значение рейтинга Прогноз Дата последнего 

изменения 

Fitch BBB+ стабильный 02.11.2017 

Moody’s Baa2 стабильный 12.02.2019 

Standard & Poors BBB стабильный 19.09.2017 

 

Таблица 6. Состав и структура источников финансирования ПАО «Лукойл» 

Показатели 

2017г. 2018г. 2019г 

млн.руб. 
Уд.вес, 

% 
млн.руб. 

Уд.вес, 

% 
млн.руб. 

Уд.вес, 

% 

Собственный капитал 1354927 64,63 995563 45,87 967169 43,77 

Долгосрочные обязатель-

ства 

120375 5,74 278511 12,82 188417 8,52 

Краткосрочные обяза-

тельства,  

в т.ч. 

621231 29,63 896140 41,29 1065581 48,23 

- краткосрочные кредиты  361051 17,22 651539 30,02 755332 34,19 

- кредиторская задол-

женность 

241485 11,52 241412 11,124 306679 13,88 

- оценочные обязатель-

ства  

18694 0,89 3188 0,14 3570 0,16 

Итого пассивов 2096532 100 2170214 100 2209167 100 

Темп роста,%  х х х 103,5 х 101,8 

 

В целом за период происходит уве-

личение пассива с 2096532 млн.руб. до 

2209167 млн.руб., темпы роста замедли-

лись - за 2018г. 103,5%, за 2019г. 101,8%. 

Собственный капитал сократился в абсо-

лютном выражении и в относительном с 

64,63% до 43,78%. Долгосрочные обяза-

тельства представлены займами и креди-

тами. Их доля возросла с 5,74 до 8,52%. 

Краткосрочные обязательства возросли в 

абсолютном и в относительном выраже-

нии с 29,63% до 48,23%. При этом в ос-

новном это связано с ростом краткосроч-

ных кредитов с 17,22% до 34,19%. Креди-

торская задолженность чуть возросла, со-

ставляет 13,88%. 

Оценка эффективности капитала 

связана с расчетом показателей рента-

бельности. Широкое распространение по-

лучила модель Дюпона, отражающая фак-

торы, влияющие на уровень рентабель-

ность капитала. Рентабельности совокуп-

ного капитала Return on Assets (ROA) как 

основной показатель, характеризующий 

эффективность средств, вложенных в дея-

тельность фирмы, определяется на основе 

двух факторных показателей – рентабель-

ность продаж Return on Salts (ROS) и обо-

рачиваемости активов Assets Turnover 

(AT): 

ROA = ROS * AT                 (1) 

Модифицированная формула Дюпо-

на позволяет оценить, какие факторы ока-

зали влияние на величину рентабельности 

собственного капитала: чистая прибыль, 

размер выручки, интенсивность использо-

вания активов, изменение капитала. 

Показатель Return on Equity (ROE) 

определяется как: 

ROE = ROA х LR                 (2) 

где LR (Leverage ratio) – коэффициент ка-

питализации (коэффициент финансового 

рычага). 

Данная формула отражает степень 

влияния двух факторов на рентабель-

ность: прибыльность деятельности пред-
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приятия и уровень рисков, выраженный в 

коэффициенте финансового рычага. 

Проведем оценку того, как произо-

шедшие изменения в объеме и структуре 

финансовых результатов повлияли на зна-

чение показателей, характеризующих от-

носительные финансовые результаты дея-

тельности предприятия, для целей управ-

ления финансами - рентабельность капи-

тала по модели Дюпона (ROA), рента-

бельность собственного капитала по мо-

дифицированной модели Дюпона (ROE) 

(табл.7). 

 

 

Таблица 7. Расчет рентабельности совокупного капитала и рентабельности 

собственного капитала по модели Дюпона ПАО «Лукойл» 

Показатели Порядок 

расчета 

2017 год 2018 год 2019 год 

1. Активы, млн.руб.  стр.1600 2021705,5 2133423 2189690 

2. Кредиторская задолженность, 

млн.руб. 

стр.1520 228395 250930 274914 

3. Совокупный капитал (активы чи-

стые)  (среднее), млн.руб. 

п.1-п.2 1793310,5 1882493 1914776 

4. Выручка от продаж, млн.руб. стр.2110 223419 264355 444471 

5. Собственный капитал (среднее), 

млн.руб. 

стр.1300 1339882,5 1176754,5 977876 

6. Чистая прибыль, млн.руб. стр.2400 204364 219484 405760 

7. ROA, % 7.1*7.2 11,39 11,65 21,19 

7.1. Рентабельность продаж (ROS), % 6/4*100 91,47 83,02 91,29 

7.2. Коэффициент оборачиваемости 

активов (AT) 

4/3 0,124 0,140 0,232 

8. ROE, % 8.1*8.2 15,25 18,65 41,49 

8.1. ROA, % п.7 11,395 11,65 21,19 

8.2. Финансовый рычаг (LR) 3/5 1,338 1,599 1,958 

 

Методика этой модели основана на 

корректировке источников финансирова-

ния путем вычета из пассива кредитор-

ской задолженности, что позволяет опре-

делить сумму капитала компании, и рен-

табельность капитала. Расчеты показали, 

что на величину рентабельности капитала 

ROA оказывает влияние, в основном, вы-

сокая рентабельность продаж, которая 

выше 90% в 2017г. и 2019г., невысокий 

коэффициент оборачиваемости активов 

0,124 в 2017г., 0,232 в 2019г. Рост ROA с 

11,39% в 2017г. до 21,19% в 2019г. про-

изошел именно за счет небольшого роста 

оборачиваемости при высоком значении 

рентабельности продаж. Рентабельность 

собственного капитала (ROE) так же воз-

росла с 15,25% до 41,49%, в основном за 

счет роста ROA, финансовый рычаг так 

же возрос за период с 1,338 до 1,958. 

Наглядно факторы, определяющие 

рентабельность собственного капитала, 

представлены на рис. 2. Линия тренда на 

рисунке показывает, что высокий рост 

рентабельности собственного капитала 

определяется почти неизменным финан-

совым рычагом, и небольшим ростом рен-

табельности капитала (активов). 
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Рис. 2. Изменение и линия тренда факторов, определяющих рентабельность 

собственного капитала (ROE) ПАО «Лукойл» 

 

Основной причиной позитивной ди-

намики показателей рентабельности ПАО 

выступает рост выручки, чистой прибыли 

при снижении собственного и росте заем-

ного капитала в структуре капитала, что 

отражает высокую эффективность управ-

ления капиталом компании. 

Предложенный подход уточнения 

понятия «структура капитала» позволяет 

рассматривать экономические категории, 

связанные с источниками финансирова-

ния, капиталом компании, более систем-

но, в логической увязке с практическими 

аспектами их применением в оценке 

структуры, стоимости капитала, их взаи-

мосвязи, влияние на формирование ры-

ночной стоимости компании. 
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УДК 336.64 

ФИНАНСОВАЯ СТРАТЕГИЯ АГРАРНОГО ПРЕДПРИЯТИЯ 
 

Инна Владимировна Помещикова, 

Ольга Михайловна Алещенко,
 

Ирина Юрьевна Федулова  

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

Статья посвящена изучению значения и особенностей формирования и реализации фи-

нансовой стратегии сельскохозяйственных предприятий. Авторы подчеркивают, что 

особенности сельского хозяйства как сектора экономики заметно усложняют процесс 

формирования и обоснования финансовой стратегии, одновременно повышая его зна-

чение для сохранения жизнеспособности каждой бизнес-единицы. Авторы считают, что 

основой для построения финансовой стратегии аграрного бизнеса должен быть глубо-

кий анализ текущего финансового положения компании, а наиболее приемлемым ин-

струментом последнего для условий сельского хозяйства является оценка по методике 

Ж.Франшона и И.Романе. Ее использование позволяет руководству компании прини-

мать решения о комплексном использовании всех финансовых имеющихся и доступ-

ных извне ресурсов. 

Ключевые слова: сельское хозяйство, финансовая стратегия, стратегические решения, 

финансовая устойчивость, внешняя и внутренняя среда, изменчивость. 

 

FINANCIAL STRATEGY OF AN AGRICULTURAL COMPANY 
 

Inna V. Pomeschikova, 

Ol’ga M. Аleschenko,
 

Irina J. Fedulova 

  

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The article is devoted to the study of the meaning and characteristics of the formation and im-

plementation of the financial strategy of agricultural enterprises. The authors emphasize that 

the peculiarities of agriculture as a sector of the economy significantly complicate the process 

of forming and justifying a financial strategy, while increasing its importance for maintaining 

the viability of each business unit. The authors believe that the basis for building a financial 

strategy for an agricultural business should be a deep analysis of the company's current finan-

cial position, and the most acceptable tool of the latter for agricultural conditions is the as-

sessment by J.Franchon and I.Romanet’s method. Its use allows the company's management 

to make decisions on the integrated use of all financial resources available and available from 

outside. 

Keywords: agriculture, financial strategy, strategic decisions, financial stability, internal and 

external environment, inconsistency. 

 

В настоящее время компании самых 

разных отраслей и форм собственности 

все чаще приходят к пониманию важности 

построения долгосрочных прогнозов и 

планов по всем функциональным направ-

лениям своей деятельности, и финансовое 

направление не только не является ис-

ключением, но и занимает совершенно 

особое место в функционале бизнеса. От 

финансовых успехов зависит обеспечение 
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всех остальных сфер ресурсами всех ви-

дов – от материальных до информацион-

ных и интеллектуальных – так как все они 

не являются бесплатными. Научное пер-

спективное управление финансовой дея-

тельностью, основанное на методических 

подходах к прогнозированию экономиче-

ских процессов макро- и микроуровня, 

достаточной по объему и структуре и до-

стоверной по качеству информации о 

внешней и внутренней среде бизнеса, мо-

ниторинге происходящих изменений, от 

фактически свершившихся до так называ-

емых «слабых сигналов», а также на при-

менении современных технологий обра-

ботки данных и передового опыта отече-

ственных и зарубежных компаний стано-

вится непреложной необходимостью в 

управлении предприятиями и организаци-

ями [5].  

В сельском хозяйстве уровень не-

определенности деятельности зачастую 

оказывается существенно выше, чем во 

многих других отраслях экономики [4]. 

Одной же из функций стратегии, в том 

числе финансовой, выступает снижение 

неопределенности и повышение уровня 

знаний и понимания руководством буду-

щего состояния предприятия, в данном 

конкретном случае – его ресурсной обес-

печенности. Из этого вытекает понимание 

особой важности формирования стратеги-

ческих финансовых решений в системе 

менеджмента аграрного предприятия. 

Если говорить обо всей совокупно-

сти функциональных стратегий компании, 

можно аргументировать мнение о том, что 

финансовая стратегия является своего ро-

да ресурсной и смысловой основой для 

остальных, так как финансы начинают 

(путем приобретения всех необходимых 

видов ресурсов) и завершают (путем по-

лучения выручки и прибыли) цикл эконо-

мической деятельности предприятия. 

Коммерческая компания по самой своей 

ситу существует ради финансовых целей – 

роста стоимости бизнеса и благосостояния 

его владельцев [3]. Хотя финансовая стра-

тегия занимает зависимое положение от 

генеральной стратегии развития бизнеса, 

она же является тем инструментом, кото-

рый позволяет успешно реализовать по-

следнюю. Следовательно, качественной 

проработке финансовой стратегии следует 

уделять повышенное внимание, выделять 

для этого все необходимые информаци-

онные, кадровые, интеллектуальные и 

временные ресурсы. Ошибочные, разроз-

ненные (нескоординированные), несвое-

временные, необоснованные и нереали-

стичные решения в финансовой сфере яв-

ляются основным источником угрозы 

банкротства и утраты бизнеса. 

Аграрные предприятия, зачастую 

работающие в условиях зависимости от 

природных, никак и никем не контроли-

руемых условий, повышенных рисков и 

резких колебаний рыночной и политико-

правовой конъюнктуры, особо нуждаются 

в тщательной проработке и постоянном 

контроле реализации финансовой страте-

гии. Актуальность ее разработки в сель-

ском хозяйстве определяется рядом инте-

гральных и непреодолимых отраслевых 

особенностей: 

1. Изменчивость факторов финансо-

вой среды, в которой действуют предпри-

ятия. В данном случае она весьма интен-

сивна и превышает аналогичные колеба-

ния конъюнктуры финансового рынка, 

которые ощущают предприятия и органи-

зации других отраслей. Это связано, с од-

ной стороны, с мнениями, ожиданиями и 

политикой финансов-кредитных органи-

заций, для которых сельскохозяйственные 

товаропроизводители отнюдь не всегда 

представляются надежными и желатель-

ными заемщиками. Другим «виновником» 

колебаний является непостоянство госу-

дарственной аграрно-экономической по-

литики. Органы власти, уделяя практиче-

ски перманентное внимание сельскому 

хозяйству как сектору экономики и сель-

ским территориям как важному гаранту 

социальной стабильности, тем не менее 

находятся в постоянном поиске новых, 

более совершенных и эффективных форм 

регулирования всех аспектов деятельно-

сти аграриев и их поддержки. Несмотря 

на благие причины таких изменений, ре-
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зультаты их могут негативно сказываться 

на стабильности финансовой среды, по 

крайней мере, на кратко- и среднесрочной 

перспективе. Неустойчивые финансовые 

результаты работы самих сельскохозяй-

ственных предприятий, вызванные не 

только рыночными, но и природными 

факторами, добавляют макро- и мезоэко-

номической ситуации неопределенности и 

неустойчивости. В результате эффектив-

ное управление финансами аграрного 

предприятия – это вопрос не только опыта 

и профессионализма руководителей, но 

влияния множества не зависящих от них 

явлений и процессов. Это соображение 

еще больше увеличивает важность и цен-

ность грамотно составленной и обосно-

ванной финансовой стратегии, основан-

ной на многовариантном прогнозирова-

нии, формировании достаточного объема 

резервов для повышения финансовой 

устойчивости, создании сбалансированно-

го портфеля инвестиций. Лишь она позво-

лит снять часть противоречий, неразрыв-

но связанных с сектором сельского хозяй-

ства, и достичь устойчивого роста эффек-

тивности финансовой деятельности. 

2. Переход от одной стадии жизнен-

ного цикла организации к другому. Орга-

нический подход к пониманию развития 

бизнес-единицы предполагает его воспри-

ятие как живого организма, с его постоян-

ным качественным изменением: от рож-

дения, через рост, взросление, зрелость, к 

старости и разрушению. Для каждого эта-

па жизненного цикла характерны свои па-

раметры финансовой и инвестиционной 

активности: объем и интенсивность, 

структура, направления, используемые 

формы, ожидания, горизонты планирова-

ния [2]. Предприятия аграрной сферы от-

личаются длительным сроком жизни, од-

нако здесь стадии жизненного цикла так-

же сменяют друг друга. Финансовая стра-

тегия, помимо прочего, призвана учиты-

вать и предсказывать такие переходы и 

строить финансовую деятельность, при-

нимая во внимание специфические цели, 

формы и возможности, типичные для той 

или иной стадии в чистом виде, а также 

переходных периодов. 

3. Невозможность обеспечения 

устойчивости внутренней среды, в част-

ности, в части целей деятельности органи-

зации. Такая нестабильность целевых 

установок в сельском хозяйстве вызвана 

резкими изменениями возможностей биз-

неса, буквально в интервале от выживания 

до процветания и быстрого роста. При 

возникновении новых возможностей ком-

пания может принимать решения об из-

менении производственного ассортимен-

та, специализации и отраслевой структу-

ры, объемов производства, выходе на но-

вые рынки, разработке или приобретении 

инновационных продуктов и технологий 

для освоения и внедрения, расширении 

штата и т.п. Все эти действия требуют 

финансового обеспечения, а следователь-

но, вызывают к жизни новые решения в 

сфере инвестиционной и кредитной поли-

тики, а также приводят к резким колеба-

ниям финансового состояния, деловой и 

инвестиционной активности, диверсифи-

кации форм привлечения капитала, поис-

ку новых источников финансирования. 

Прогнозирование возможности и вероят-

ности таких изменений является слож-

нейшей задачей, однако построение адек-

ватной финансовой стратегии без ее ре-

шения вызывает большие сомнения. 

Разработка финансовой стратегии в 

аграрной сфере имеет ряд особенностей, 

хотя в целом ее этапы соответствуют ана-

логичному процессу в любых других от-

раслях (рис. 1). 
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Рис. 1. Процедура разработки финансовой стратегии аграрного предприятия 

 

Главной целью стратегического 

управленческого учета, в том числе и в 

области финансовой деятельности, состо-

ит в максимизации рыночной стоимости 

бизнеса, что позволяет сельскохозяй-

ственному предприятию развить потенци-

ал и поддержать стратегическую способ-

ность к выживанию и эффективному 

функционированию в условиях неста-

бильной внешней среды. 

Следует отметить, что сельскохозяй-

ственные предприятия существенно отли-

чаются от промышленных и перерабаты-

вающих тем, что в значительной степени 

зависят от природных факторов и являют-

ся более рискованными, поэтому в дея-

тельности сельскохозяйственного пред-

приятия большую роль играют субсидии и 

дотации, представленные им государ-

ством. Поэтому при определении резуль-

тата хозяйственной деятельности следует 

их учитывать. 

Согласно Г.Я.Остаеву с соавторами 

[1], оценка положения предприятия опре-

деляется на расчете трех показателей 

(табл. 1). 
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Таблица 1. Оценка положения сельскохозяйственного субъекта бизнеса 

 
 

Для субъекта бизнеса желательно, 

чтобы РФХД был положительным. Дина-

мика РХД вписывается в жизненный цикл 

субъекта бизнеса: период положительного 

РФХД сменяется отрицательным, и так 

далее, при условии, что субъект бизнеса 

нормально развивается. 

Рассчитав основные показатели, ука-

занные выше, субъект бизнеса можно от-

нести к одному из квадрантов матрицы 

(каждый из которых имеет свой номер и 

название, а также рекомендации и воз-

можность перехода на другие квадранты), 

и определить на какой стадии финансово-

го развития находится субъекта бизнеса 

(табл. 2). 

 

Таблица 2. Матрица для определения стадии финансового развития по методике 

Ж.Франшона и И.Романе (адаптированного для сельскохозяйственного бизнеса) 

 
 

Над диагональю располагается – зо-

на успехов, или иначе зона положитель-

ных значений аналитических показателей, 

под диагональю – зона отрицательных 

значений аналитических показателей. При 

этом квадранты 4, 6, 5 непосредственно 

отражают создание ликвидных средств 

сельскохозяйственного предприятия, а 

именно имеется избыток оборотных 

средств. По квадрантам 7, 8, 9 связанные с 

потреблением ликвидных средств сель-

скохозяйственного предприятия, можно 

сказать, что они отражают дефицит обо-

ротных средств. 

По горизонтали РФД непосред-

ственно связан с ростом заимствования 

средств сельскохозяйственного предприя-

тия. При этом отталкиваемся от отрица-
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тельного значения РФД к положительно-

му. По вертикали РХД связан с реализа-

цией сельскохозяйственного предприятия 

инвестиционного проекта (массовое инве-

стирование средств). Соответственно этим 

можно объяснить переход от положитель-

ного РХД (прекрасная возможность 

начать реализацию инвестиционного про-

екта) к отрицательному РХД (ситуация 

значительного инвестиционного вложения 

средств). 

Таким образом, использование дан-

ной матрицы позволяет руководству субъ-

екта бизнеса принимать решения о ком-

плексном использовании всех финансо-

вых ресурсов, направленных на достиже-

ние целей финансовой стратегии. 

Для того, чтобы оценить значимость 

данной отраслевой поправки, представля-

ется необходимым сделать перерасчет по-

казателей матрицы стратегий Ж. Франшо-

на и И. Романе для ООО «ЦЧ АПК» с уче-

том субсидий и дотаций и затем сравнить 

результаты с теми, чтобы были получены 

путем классических вычислений (табл. 3). 

 

Таблица 3. Перерасчет показателей ООО «ЦЧ АПК» по методике И. Романе и 

Ж. Франшона с учетом субсидий и дотаций 
Показатели Годы 

2017 2018 2019 

Результат хозяйственной деятельности (РХД), тыс. 

руб. – классический расчет 

827816 -2605929 6898593 

Результат хозяйственной деятельности (РХД), тыс. 

руб. – отраслевая корректировка 

1045482 -2465347 7036069 

Результат финансовой деятельности (РФД), тыс. руб. -1445990 2376830 -5835798 

Результат финансово-хозяйственной деятельности 

(РФХД), тыс. руб. – классический расчет 

-618174 -229099 1062795 

Результат финансово-хозяйственной деятельности 

(РФХД), тыс. руб. – отраслевая корректировка 

-400508 -88518 1200271 

Добавленная стоимость, тыс. руб. 2203193 4843502 4753792 

РХД (классика) в % к добавленной стоимости 37,6 -53,8 142,1 

РХД (отрасль) в % к добавленной стоимости 47,5 -50,9 148,0 

РФД в % к добавленной стоимости -65,6 49,1 -122,8 

РФХД (классика) в % к добавленной стоимости -28,1 -4,7 22,4 

РФХД (отрасль) в % к добавленной стоимости -18,2 -1,8 25,2 

Положение в матрице по классическому расчету Кв. 1 Кв. 3 Кв. 1 

Положение в матрице по расчету, скорректированному 

на специфику отрасли 

Кв. 1 Кв. 3 Кв. 1 

 

Как видим, несмотря на достаточно 

значительные объемы выделенных субси-

дий, никаких перемещений в другие квад-

ранты матрицы при перерасчете не 

наблюдается. В случае положительного 

значения РХД переход невозможен по 

определению. В случае же отрицательно-

го значения РХД, рассчитанного класси-

ческим способом, теоретически поправка 

на субсидии может перевести его значе-

ние в положительное или близкое к нулю. 

Однако в данном случае такой пример 

наблюдался только в 2018 году, и объем 

полученной государственной помощи 

практически не сказался на значении РХД 

и РФХД. 

Общеизвестно, что в Воронежской 

области животноводческие отрасли полу-

чают гораздо более масштабную под-

держку, чем растениеводческие, особенно 

классическое полеводство, на котором 

специализируется ООО «ЦЧ АПК».  

Поэтому для того, чтобы оконча-

тельно уяснить уровень значимости пред-

ложенной выше отраслевой поправки в 

методику И. Романе и Ж. Франшона, 

необходимо сделать аналогичный пере-

расчет для предприятий, специализирую-
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щихся в животноводстве, например, ско-

товодстве. Естественно, что для обеспече-

ния сопоставимости сравниваемых пред-

приятий желательно учитывать масштаб 

их бизнеса. 

В частности, мы считаем допусти-

мым сравнивать ООО «ЦЧ АПК» с таки-

ми крупными скотоводческими предприя-

тиями, как: 

- ООО «ЭкоНиваАгро» Лискинского 

района - в области молочного скотовод-

ства; 

- ООО «Заречное» Рамонского райо-

на – в области мясного скотоводства. 

Соответствующие расчеты проведе-

ны в приложении 3, а сравнение квадран-

тов без учета отраслевой поправки и с ней 

представлено в таблице 4. 

 

Таблица 4. Перерасчет показателей по методике И. Романе и Ж. Франшона с учетом 

субсидий и дотаций для трех крупных предприятий Воронежской области, 2019 год 
Показатели Предприятия 

ООО 

«Заречное» 

ООО 

«ЭкоНива 

Агро» 

ООО «ЦЧ 

АПК» 

Результат хозяйственной деятельности (РХД), тыс. 

руб. – классический расчет 

-4360865 -10782868 6898593 

Результат хозяйственной деятельности (РХД), тыс. 

руб. – отраслевая корректировка 

-3550875 -9006551 7036069 

Результат финансовой деятельности (РФД), тыс. руб. 1295917 6174053 -5835798 

Результат финансово-хозяйственной деятельности 

(РФХД), тыс. руб. – классический расчет 

-3064948 -4608815 1062795 

Результат финансово-хозяйственной деятельности 

(РФХД), тыс. руб. – отраслевая корректировка 

-2254958 -2832498 1200271 

Добавленная стоимость, тыс. руб. -1518463 2863304 4753792 

РХД (классика) в % к добавленной стоимости 287,2 376,6 142,1 

РХД (отрасль) в % к добавленной стоимости 233,8 314,6 148,0 

РФД в % к добавленной стоимости -85,3 215,6 -122,8 

РФХД (классика) в % к добавленной стоимости 201,8 -161,0 22,4 

РФХД (отрасль) в % к добавленной стоимости 148,5 -98,9 25,2 

Положение в матрице по классическому расчету Кв. 3-6 Кв. 3 Кв. 1 

Положение в матрице по расчету, 

скорректированному на специфику отрасли 

Кв. 3-6 Кв. 3 Кв. 1 

 

Расчеты показывают, что, несмотря 

на значительный объем средств государ-

ственной поддержки, полученный рас-

смотренными компаниями в 2019 году 

(ООО «Заречное» получило почти 810 

миллионов рублей, а ООО «ЭкоНиваАг-

ро» - 1776 миллионов), эти вливания не 

способны переломить результаты хозяй-

ственной и финансовой деятельности этих 

предприятий. Оценка финансовой страте-

гии, учитывающая поправку на получение 

аграрными компаниями бюджетных суб-

сидий, остается такой же, как и без учета 

этой поправки. 

 

 

Библиографический список 

1. Разработка финансовой стратегии в управленческом учете / Г.Я.Остаев, 

Г.С.Клычкова, В.А.Соколов, К.З.Мухамедзянов // Вестник Казанского государственно-

го аграрного университета. - 2019. - Т. 14. - № 2 (53). - С. 170-175. 

2. Сабетова Т.В. Оценка уровня конкурентоспособности аграрного предприятия 

на рынках привлеченного и заемного капитала / Т.В.Сабетова, Р.Г.Мартынов // Финан-

совый вестник. - 2020. - № 1 (48). - С. 29-39. 



Проблемы организации финансов и финансовый менеджмент 

________________________________________________________ 

 23 

3. Сабетова Т.В. Применение финансовой экспресс-диагностики для сельскохо-

зяйственных предприятий с различной специализацией производства / Т.В.Сабетова // 

Динамика отраслевых рынков и перспективы их развития в экономике современной 

России. Сборник статей Всероссийской научно-практической конференции. - 2018. - С. 

161-165. 

4. Федулова И.Ю. Аспекты стратегического управления сельскохозяйственным 

предприятием / И.Ю.Федулова // Экономика, управление, образование: история, иссле-

дования, перспективы. Сборник статей по итогам межрегиональной научно-

практической конференции, посвященной 60-летию ОГАПОУ "Алексеевский кол-

ледж". - 2018. - С. 145-148. 

5. Черчик Л.Н. Диагностика в системе стратегического менеджмента предприя-

тия / Л.Н.Черчик // Научный вестник Полесья. - 2017. - № 2-2 (10). - С. 150-155. 

 

References 

1. Development of the financial strategy in management accounting / G.Ja.Ostaev, 

G.S.Klychkova, V.A.Sokolov, K.Z.Mukhamedzyanov // Bulletin of Kazan state agrarian uni-

versity. – 2019. – Vol.14. - #2(53). – Pp.170-175. 

2. Sabetova T.V. The assessment of agricultural company competitiveness level in the 

markets of invested and borrowed capital / T.V.Sabetova, R.G.Martynov // Financial vestnik. 

– 2020. - #1(48). – Pp.29-39. 

3. Sabetova T.V. The use of financial express-diagnostics for agricultural companies 

of various production specialization / T.V.Sabetova // Dynamics of branch markets of the pro-

spects of their development in the current Russian economy: collected works. – 2018. – 

Pp.161-165. 

4. Fedulova I.Yu. The aspects of strategic management of agricultural company / 

I.Yu.Fedulova // Proc.conf. - 2018. - Pp. 145-148. 

5. Chercjik L.N. Diagnostics in the system of company’s strategic management / 

L.N.Cherchik // Scientific bulletin of Polesye. – 2017. - #2-2 (10). – Pp.150-155. 

 

СВЕДЕНИЯ ОБ АВТОРАХ 

Принадлежность к организации 

Инна Владимировна Помещикова - магистрант ФГБОУ ВО «Воронежский государ-

ственный аграрный университет имени императора Петра I». 

Ольга Михайловна Алещенко - кандидат экономических наук, доцент кафедры фи-

нансов и кредита, ФГБОУ ВО «Воронежский государственный аграрный университет 

имени императора Петра I», e-mail: arapova1979@mail.ru  

Ирина Юрьевна Федулова - кандидат экономических наук, доцент кафедры кафедры 

управления и маркетинга в АПК, ФГБОУ ВО «Воронежский государственный аграр-

ный университет имени императора Петра I». 

 

AUTHOR CREDENTIALS 

Affiliations 

Inna V. Pomeschikova - master student, Voronezh state agrarian University named after 

Emperor Peter the Great.  

Olga M. Aleshchenko - candidate of economic Sciences, associate Professor of the Depart-

ment of Finance and credit, Voronezh state agrarian University named after Emperor Peter the 

Great, e-mail: arapova1979@mail.ru 

Irina J. Fedulova - candidate of economic Sciences, associate Professor of the Department of 

management and marketing in the agro-industrial complex, Voronezh state agrarian Universi-

ty named after Emperor Peter the Great.  



Проблемы организации финансов и финансовый менеджмент 

________________________________________________________ 

 24 

УДК 336.77 : 65.011 

ПРИМЕНЕНИЕ ПОКАЗАТЕЛЯ «ЭФФЕКТ ФИНАНСОВОГО 

РЫЧАГА» В ОЦЕНКЕ КРЕДИТОСПОСОБНОСТИ ЗАЕМЩИКОВ 
 

Ирина Александровна Горелкина, 

Даниэлла Сергеевна Гурина  

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

В статье рассматривается методика оценки кредитоспособности заемщиков во взаимо-

связи с принципами кредитования. Обоснован принцип эффективности кредитования с 

учетом движения ссуженной стоимости. Предложено и обосновано применение показа-

теля «Эффект финансового рычага – 1» для оценки кредитоспособности заемщика. 

Проведены расчеты показателя «Эффект финансового рычага – 1» для клиента банка, 

продемонстрировано применение результатов расчета для предприятия и кредитующе-

го его банка. 

Ключевые слова: оценка кредитоспособности, эффективность кредита, принципы кре-

дитования, эффект финансового рычага. 

 

APPLICATION OF THE INDICATOR "FINANCIAL LEVERAGE 

EFFECT" IN ESTIMATING THE CREDITWORTHINESS OF 

BORROWERS 
 

Irina A. Gorelkina, 

Daniella S. Gurina  

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The article discusses the methodology for assessing the creditworthiness of borrowers in con-

junction with the principles of lending. The principle of lending efficiency is substantiated 

considering the movement of the loaned value. The application of the indicator "Financial 

leverage effect - 1" for assessing the borrower's creditworthiness is proposed and substantiat-

ed. Calculations of the indicator " Financial leverage effect - 1" for a bank client were carried 

out. The application of the calculation results for the enterprise and the bank that lends it was 

demonstrated. 

Keywords: credit rating, credit efficiency, credit principles, financial leverage effect. 

 

В процессе кредитной деятельности 

коммерческие банки осуществляют опре-

деленные мероприятия, связанные с 

управлением кредитными рисками, и од-

ним их направлений в этой области явля-

ется проведение оценки кредитоспособ-

ности заемщика. Методики оценки креди-

тоспособности находятся в постоянном 

поле зрения авторов, поскольку данных 

вопрос тесно взаимосвязан с обеспечени-

ем выполнения самой сущности кредита – 

возвратностью, и совершенствование дан-

ного направления не перестает быть акту-

альным. 

В настоящее время в мировой бан-

ковской практике не существует единой 

стандартизированной системы оценки 

кредитоспособности. В Российской Феде-

рации понятие и методы оценки кредито-

способности не регулируются законода-

тельно. На практике банки управляют 

кредитными рисками, руководствуясь 

собственными методиками проведения 

кредитного анализа при осуществлении 
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отбора потенциальных заемщиков. Счита-

ем, что кредитоспособность следует рас-

сматривать шире, что элемент кредитного 

процесса, поскольку она входит в основ-

ные элементы системы управления кре-

дитным риском, связана с идентификаци-

ей риска, оценкой его уровня, мониторин-

гом. Методика оценки кредитоспособно-

сти, на наш взгляд, взаимосвязана с прин-

ципами кредитования, которые являются 

в определенной степени методологиче-

ской основой кредитных отношений в 

экономике. В литературе встречаются 

различные мнения авторов по поводу пе-

речня принципов, в большинстве случаев 

отмечаются возвратность, срочность, 

платность, обеспеченность, целевой ха-

рактер, дифференцированность. Евтушен-

ко Е.В., Павлова Ю.А., Гайфуллина М.М. 

разделяют принципы кредитования на ос-

новные (возвратность, платность) и прин-

ципы кредитования второго уровня (диф-

ференцированность, соблюдение условий 

кредитного соглашения) [4].  

Принципы отражают основные пра-

вила деятельности, и свойства экономиче-

ских процессов [9]. Кредитный процесс 

связан с движением ссуженной стоимо-

сти, являющейся объектом кредитования, 

сущностью кредита. Как отмечает Лавру-

шин О.И., то, что отличает кредит от дру-

гих экономических отношений - это ссу-

женная стоимость, движение которой он 

выражает [5]. 

Принципы кредитования, как пред-

ставляется, следует рассматривать во вза-

имоувязке со стадиями движения ссужен-

ной стоимости. 

Стадии движения кредита связаны с 

движением ссужаемой стоимости, и пред-

ставляется в виде схемы [1]: 

Рк – Пкз - Ик ... Bp ... Вк ...- Пкс, 

где Рк - размещение кредита; 

Пкз - получение кредита заемщиками; 

Ик - использование кредита; 

Bp - высвобождение ресурсов у заемщика; 

Вк - возврат заемщиком ссуженной стои-

мости; 

Пкс - получение кредитором средств, раз-

мещенных в форме кредита. 

Стадии кредита в рамках кругообо-

рота суженной стоимости рассматривают-

ся единым комплексом его движения, и их 

нельзя рассматривать изолированно. 

Именно последовательный переход кре-

дита из одной стадии в другую позволяет 

обеспечивать непрерывность его движе-

ния, и обеспечить эффективное заверше-

ние процесса кредитования. 

Традиционно применяемые принци-

пы следует дополнить принципом «эко-

номической эффективности», поскольку 

кредитные сделки должны быть взаимо-

выгодными как для банка, так и для пред-

приятия – заемщика [2]. Экономическая 

эффективность определенной кредитной 

сделки будет способствовать не только 

завершению процесса кругооборота дан-

ной ссуженной стоимости, но и получе-

нию дохода от кредитуемой операции, как 

заемщиком, так и кредитором. А это, в 

свою очередь, является возможностью 

дальнейшего процесса кредитования без 

уменьшения капитала для всех участни-

ков сделки. 

Совершенствования оценки креди-

тоспособности предлагается рассматри-

вать в методическом аспекте в увязке с 

принципами кредитования. Методика 

обозначает фиксированную совокупность 

приемов практической деятельности, при-

водящей к заранее определенному резуль-

тату [6]. 

Предлагаемый принцип эффектив-

ности, который отражает экономическую 

сущность процесса банковского кредито-

вания в рыночной экономике, рассматри-

вается как с точки зрения кредитора, так и 

с точки зрения заемщика. Понятие «эф-

фективность» по отношению к кредиту 

достаточно условно, так как он не произ-

водит каких-либо благ. Эффективность 

связана с результатом движения ссудного 

капитала. Заемщик должен использовать 

полученный кредит эффективно, способ-

ствовать наращиванию стоимости, что бы 

полученного дохода было достаточно для 

возмещения тела кредита, выплаты про-

центов по нему, и обеспечения финанси-

рования развития бизнеса. 
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На стадии размещения кредита при 

оценке кредитоспособности коммерче-

скому банку необходимо применять пока-

затели, которые позволяют оценить спо-

собность предприятия обеспечить созда-

ние стоимости, достаточной для погаше-

ния кредита и процентов по нему. Пред-

приятие должно использовать финансо-

вые, кредитные ресурсы эффективно, что-

бы наработанный уровень финансовых 

результатов деятельности позволил вы-

платить заемные средства, а так же про-

центы по ним, и позволили бы осуще-

ствить дальнейшее развитие предприятие. 

Банк должен быть заинтересован в дости-

жении хорошего уровня прибыльности 

заемщика, который будет оставаться кли-

ентом банка в кредитном процессе, обес-

печивая доходность кредитного портфеля. 

Предлагаем усовершенствовать ме-

тодику оценки кредитоспособности путем 

дополнения показателей, которые позво-

ляют оценить эффективность кредита, вы-

являть факторы, способствующие дости-

жению эффективности кредита, а так же 

отражают уровень риска деятельности за-

емщика. Показатели оценки эффективно-

сти кредита должны быть полезны не 

только банку, но и заемщикам. Наиболее 

применим для этого один из показателей 

финансового менеджмента - «Эффект фи-

нансового рычага (первой концепции)». 

Применение его в оценке кредитоспособ-

ности позволит отразить достигнутый 

уровень эффективности кредита, капитала 

заемщика, наглядно покажет факторы, 

определяющие достижение определенно-

го уровня использования ресурсов для 

обеспечения экономического эффекта от 

привлечения кредита. 

Эффект финансового рычага (первая 

концепция) определяется как произведе-

ние дифференциала и плеча финансового 

рычага с поправкой на налоговый коррек-

тор, и имеет определенный алгоритм рас-

чета [3]: 

1. Необходимо рассчитать величину 

капитала (К) путем суммирования соб-

ственных (СС) и заемных (ЗС) средств 

(платных) организации: К = Собственные 

средства + Заемные средства, 

2. Величина активов принимается 

равной величине капитала, или определя-

ется величина чистых активов (Ач): Ач = 

К = Собственные средства + Заемные 

средства = Активы – Кредиторская задол-

женность, 

3. Рассчитывается рентабельность 

активов (Ра) по EBIT: Ра = (EBIT /Ач(К)) 

* 100, 

4. Определяется расчётная ставка 

процента (РСП) = (Сумма процентов 

уплаченных / Заемные средства) х100, 

5. Рассчитывается плечо финансово-

го рычага = ЗС / СС. 

Дифференциал показателя «Эффект 

финансового рычага - 1» показывает сте-

пень риска при привлечении кредита для 

организации – чем он выше, тем риск за-

имствований ниже. Дифференциал отра-

жает риск кредитования: чем он выше, 

тем меньше риск негативного влияния 

условий кредитования на результатив-

ность деятельности. Финансовый рычаг 

характеризует риск потери финансовой 

устойчивости, с одной стороны, и воз-

можность повышения рентабельности 

собственного капитала, с другой. 

Этот показатель необходим в управ-

лении кредитованием деятельности ком-

мерческих предприятий, и так же может 

быть полезен кредиторам, в частности, 

коммерческим банкам, в системе оценки 

кредитного риска, уровня кредитоспособ-

ности потенциальных заемщиков. Обос-

нование использования показателя «Эф-

фект финансового рычага -1» для оценки 

кредитоспособности и кредитного риска 

связано с тем, что он позволяет опреде-

лить эффективность использования заем-

ных средств и одновременно риск, свя-

занный с привлечением заемных средств, 

применительно к клиентам банка. 

Проведем расчет показателя «Эф-

фект финансового рычага - 1» для клиента 

ПАО «Промсвязьбанк». Информация о 

клиентах является коммерческой тайной 

банка, для расчетов воспользуемся офи-

циальными источниками информации. 
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ПАО «Промсвязьбанк» входит в состав 

уполномоченных банков по льготному 

кредитованию сельского хозяйства. На 

сайте МСХ РФ размещается перечень 

одобренных заявок по льготному креди-

тованию. В перечень заемщиков, претен-

дующих на получение льготных кратко-

срочных и льготных инвестиционных 

кредитов, по которым Минсельхозом Рос-

сии принято положительное решение о 

включении в реестр заемщиков с 23 янва-

ря 2019 г. по 25 августа 2019 г. входит 

Акционерное общество "ПРОГРЕСС" 

(табл.1). 

 

Таблица 1. Выписка из реестра заемщиков, претендующих на получение льготных 

краткосрочных и льготных инвестиционных кредитов в ПАО «Промсвязьбанк», по ко-

торым Минсельхозом России принято положительное решение о включении в реестр с 

23 января 2019 г. по 25 августа 2019 г. (составлено по [7], [8]) 

Показатели Расшифровка показателей 

Заёмщик Акционерное общество "ПРОГРЕСС" 

Юридический адрес 398902, Липецкая область, город Липецк, Ангарская 

улица, 2 

ИНН 4826022365 

Вид деятельности (по 

ОКВЭД) 

10.86 - Производство детского питания и диетических 

пищевых продуктов 

Направление кредита (01.40) Молочное скотоводство 

Срок кредита до 1 года 

Сумма субсидии, руб. 9 530 000,00 

Сумма кредита, руб. 250 000 000,00 

 

Рассчитаем показатель «Эффект фи-

нансового рычага-1» для АО "ПРО-

ГРЕСС" (табл.2). 

 
Таблица 2. Расчет показателя «Эффект финансового рычага-1» АО "ПРОГРЕСС" 

Показатели 2018г. 2019г. Отклонения 

2019г. от 2018г. 

1. Собственные средства, тыс. руб. (стр. 

1300) 

3 892 477 5 265 669 1 373 192 

2. Заёмные средства, тыс. руб. 

(стр.1410,1510) 

8514383 9528561 1 014 178 

3. Активы (капитал), тыс. руб. (п.1+п.2) 12 406 860 14 794 230 2 387 370 

4. Сумма процентов за кредит, тыс. руб. 

(стр.2330) 

776269 671574 -104 695 

5. Прибыль до н/о, тыс. руб. (стр.2300) 2 528 070 5 204 202 2 676 132 

6. EBIT (НРЭИ), тыс. руб. (п.4+п.5) 3 304 339 5 875 776 2 571 437 

7. Рентабельность активов, % (6/3*100) 26,63 39,71 13,08 

8. Расчетная ставка процента, % (4/2) 9,11 7,04 -2,06 

9. Налоговый корректор (1-ставка нало-

га) 

0,8 0,8 0 

10. Дифференциал, % (стр. 7-8) 17,51 32,66 15,15 

11. Плечо финансового рычага (стр.2/1) 2,18 1,80 -0,37 

12.ЭФР -1, % (п.9*п.10*п.11) 30,65 47,2 16,64 
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Как следует из расчетов, привлече-

ние банковского кредита в ОА эффектив-

но, эффект финансового рычага 30,65% в 

2018г. и 47,2% в 2019г. Это означает, что 

на 30,65% в 2018г. и 47,2% в 2019г. соот-

ветственно увеличилась рентабельность 

собственного капитала из-за привлечения 

кредита. Формула показателя позволяет 

определить факторы, влияющие на полу-

ченный результат, которые следует рас-

сматривать в динамике. В предприятии 

рентабельность активов высокая, и воз-

росла за период. Процентная ставка по 

кредиту не высокая, и чуть снизилась с 

9,11% в 2018г. до 7,04% в 2019г., на что 

повлияли, скорее всего, льготные креди-

ты. Достаточно высокое плечо финансо-

вого рычага 2,18 в 2018г. несколько 

уменьшилось в 2019г. до 1,8, отражая 

снижение риска финансовой зависимости. 

Наглядно величина, динамика составля-

ющих показателей «Эффект финансового 

рычага – 1» АО "ПРОГРЕСС" отражены 

на рис.1. 

 

 
Рис. 1. Динамика показателя «Эффект финансового рычага-1» и формирующих его 

показателей АО "ПРОГРЕСС" 

 

Дифференциал Эффекта финансово-

го рычага показывает степень риска при 

привлечении кредита для организации – 

за период размер дифференциала стал 

выше, и риск заимствований ниже, т.к. 

чем он больше, тем меньше риск. Плечо 

финансового рычага характеризует риск 

потери финансовой устойчивости, и оно 

снизилось, что свидетельствует о сниже-

нии этого риска у данного заемщика. 

Наглядно видно, что рост Эффекта фи-

нансового рычага обусловлен в большей 

степени ростом дифференциала с одно-

временным снижением плеча рычага. 

Из расчета Эффекта финансового 

рычага предприятия видно, что кредит 

ему экономически выгоден, поскольку 

приводит к росту рентабельности соб-

ственных средств, кредитование связано 

со снижением риска потери финансовой 

устойчивости. Для банка это означает, что 

кредитная сделка будет эффективной, по-

скольку предприятие-заемщик способно 

обеспечить платежи по выданному креди-

ту, как по самому телу кредита, так и про-

центам, а так же и обеспечить финансиро-

вание своего дальнейшего развития. Кре-

дитная операция экономически выгодна 

обеим сторонам – кредитору и заемщику, 

демонстрирует выполнение в полной мере 

принципа эффективности кредитования. 

Применение показателя «Эффект 

финансового рычага – 1» для оценки кре-

дитоспособности, наряду с применяемы-

ми в банковской практике методами, поз-

воляет получать информацию о факторах, 

способствующих достижению экономиче-

ской эффективности использования заем-
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ных средств клиентом. Дифференциал яв-

ляется тем наглядным индикатором, кото-

рый позволяет уточнить уровень кредито-

способность заемщика – чем выше его ве-

личина, чем выше кредитоспособность 

клиента, что позволяет обосновать воз-

можность дополнительной выдачи креди-

та, т.е. увеличения плеча рычага. Расчет 

Эффекта финансового рычага целесооб-

разно проводить как при оценке кредито-

способности потенциального заемщика 

для одобрения кредита, так и на стадии 

мониторинга кредитования, для оценки 

текущего уровня экономической эффек-

тивности кредитования деятельности 

предприятия. 
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УДК 336.66 

К ВОПРОСУ О ЗНАЧЕНИИ АНАЛИЗА ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ 

ПРЕДПРИЯТИЯ ДЛЯ ОБЕСПЕЧЕНИЯ ЕГО 

ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТИ 
 

Марина Сергеевна Крестникова 

(Научный руководитель – к.э.н., доцент кафедры финансов и кредита Орехов А.А.)  

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

Рассматривается значение управления денежными потоками для предприятия. Подчер-

кивается необходимость проведения анализа денежных потоков различными методи-

ками. На основе данных сельскохозяйственного предприятия проводится горизонталь-

ный и вертикальный анализы денежных потоков. Исследуется составляющие операци-

онного и финансового циклов, которые влияют на потребность организации в денеж-

ных средствах.   

Ключевые слова: денежные потоки, горизонтальный анализ, вертикальный анализ, 

операционный цикл, финансовый цикл. 

 

ON THE IMPORTANCE OF ANALYZING THE CASH FLOWS OF AN 

ENTERPRISE TO ENSURE ITS SOLVENCY 
 

Marina S. Krestnikova 

(Scientific adviser - Candidate of Economics, Associate Professor of the Department of Fi-

nance and Credit Orekhov A.A.) 

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The importance of cash flow management for an enterprise is considered. The necessity of 

analyzing cash flows by various methods is emphasized. Based on the data of the agricultural 

enterprise, horizontal and vertical analyses of cash flows are carried out. The components of 

the operational and financial cycles that affect the organization's need for cash are examined. 

Keywords: cash flows, horizontal analysis, vertical analysis, operating cycle, financial cycle. 

 

Денежные потоки коммерческой ор-

ганизации во всех их формах и видах 

представляют собой наиболее важный 

объект финансового управления, посколь-

ку обслуживают осуществление хозяй-

ственной деятельности предприятия прак-

тически во всех её аспектах. Эффективное 

управление денежными потоками обеспе-

чивает финансовое равновесие предприя-

тия в процессе его стратегического разви-

тия, рациональное формирование денеж-

ных потоков способствует повышению 

ритмичности осуществления операцион-

ного процесса предприятия, эффективное 

управление денежными потоками позво-

ляет сократить потребность предприятия в 

заёмном капитале и т.д. [1, 2] 

Управление денежными потоками 

напрямую влияет на стабильную платеже-

способность организаций. В процессе сво-

ей деятельности предприятие может пе-

реживать периоды как достаточности, так 

и дефицита денежных средств. Недопу-

щение разрыва в притоках и оттоках де-

нежных средств является важнейшей за-

дачей, которая стоит перед финансовыми 

менеджерами предприятия. Это вопрос 

является актуальным и для малого бизне-

са, и для крупного [3, 4].  
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Финансовые и денежные потоки яв-

ляются своеобразной питающей системы 

всей основной деятельности бизнеса, и 

поэтому эффективное управление денеж-

ными потоками предприятия имеет перво-

степенное значение для эффективной ра-

боты всего бизнеса. 

Для принятия управленческих реше-

ний необходимо достоверная информация 

и понятные показатели, характеризующие 

объект управления. Что касается управле-

ния денежными потоками предприятия 

существует несколько методик анализа, 

отвечающих на разные вопросы касатель-

но состояния денежных средств на пред-

приятии. К основным подходам к анализу 

денежных потоков относятся: 

- горизонтальный анализ; 

- вертикальный анализ; 

- коэффициентный анализ. 

Горизонтальный анализ исследует 

динамику изменения показателей по пе-

риодам обследования. Вертикальный ана-

лиз рассматривает структуру денежных 

потоков в разрезе составляющих. Коэф-

фициентный анализ является методом 

расчета относительных показателей, ха-

рактеризующих тот или иной параметр 

состояния денежных потоков на предпри-

ятии. Выделяет следующие коэффициен-

ты состояния денежных потоков:  

- показатели ликвидности; 

- показатели платежеспособности; 

- показатели реинвестирования и 

рентабельности. 

Проведем характеристику денежных 

потоков предприятия на примере СПК 

«Лискинский» Лискинского района Воро-

нежской области. Данное предприятие 

является сельскохозяйственным произво-

дителем. Основным видом деятельности 

является разведение молочного крупного 

рогатого скота, производство сырого мо-

лока. СПК «Лискинский» является малым 

сельхозпроизводителем по объемам вы-

ручки, но при этом достаточно крупным 

по численности работников в Лискинском 

районе и в Воронежской области. 

Предприятие придерживается уме-

ренной или компромиссной политики ис-

пользования финансовых ресурсов, де-

нежных средств. Компромиссная модель 

является наиболее реальной, так как поз-

воляет совместить небольшой риск с по-

терей ликвидности. Таким образом, исхо-

дя из структуры баланса предприятие не 

допускает излишних рисков недостатка 

денежных средств. 

 Горизонтальный анализ использует-

ся в управлении денежными потоками 

чтобы определить, происходят ли измене-

ния в объеме денежных потоков, как ме-

няется результативность деятельности в 

динамике. Рассмотрим на примере СПК 

«Лискинский» горизонтальный анализ де-

нежных потоков (табл.1 и 2). 

Укрупненные показатели движения 

денежных потоков говорят, что деятель-

ность стабильна, общее сальдо за 2 года 

на одном уровне. Что касается анализа по 

видам деятельности, то очевиден прирост 

по текущей деятельности, за счет которо-

го появляется возможность роста инве-

стиционной активности. Можно судить, 

что предприятие ориентировано на ис-

пользование собственных средств, о чем 

также говорит отрицательное сальдо по 

финансовой деятельности, нет прироста 

заемного финансирования. 

В рамках исследования платежеспо-

собности предприятия отдельно рассмот-

рим горизонтальный анализ денежных по-

токов по финансовой деятельности. 

Нарушение платежеспособности может 

быть вызвано разными причинами. На ис-

следуемом предприятии положительное 

сальдо по текущим операциям, что поло-

жительный показатель, поэтому рассмот-

рим риски по финансовой деятельности. 
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Таблица 1. Горизонтальный анализ сальдо денежных потоков 

Вид операции 

Показатели 

За отчет-

ный пе-

риод 

2019 год 

  

За анало-

гичный 

период 

преды-

дущего 

года 

2018 год  

Абс. 

изм. 

  

Отн. 

изм, 

% 

Темп 

роста, 

% 

  

Сальдо денежных потоков от текущих 

операций 
70 675 57 252 13 423 23,45 123,45 

Сальдо денежных потоков от инве-

стиционных операций 
-59030 -47177 -11 853 25,12 125,12 

Сальдо денежных потоков от финан-

совых операций 
-414 1 079 -1 493 -138,37 -38,37 

Сальдо денежных потоков за отчет-

ный период 
11 231 11 154 77 0,69 100,69 

Остаток денежных средств и денеж-

ных эквивалентов на начало отчетно-

го периода 

21669 10515 11 154 106,08 206,08 

Остаток денежных средств и денеж-

ных эквивалентов на конец отчетного 

периода 

32900 21669 11 231 51,83 151,83 

 

Таблица 2. Горизонтальный анализ денежных потоков по финансовой деятельности 

Вид операции 

Показатели 

За отчет-

ный пе-

риод 

2019 год 

  

За анало-

гичный пе-

риод 

предыдуще-

го года 

2018 год  

Абс. 

изм. 

  

Отн. 

изм, 

% 

Темп 

роста, % 

  

Денежные потоки от фи-

нансовых операций 
          

Поступления - всего 27 000 155 500 -128 500 -82,64 17,36 

в том числе:           

получение кредитов и 

займов 
27000 27000 0 0,00 100,00 

прочие поступления 0 128000 -128 000 -100,00 0,00 

Платежи - всего -27414 -153921 126 507 -82,19 17,81 

в том числе:           

на уплату дивидендов и 

иных платежей по рас-

пределению прибыли в 

пользу собственников 

(участников) 

-414 -421 7 -1,66 98,34 

в связи с погашением 

(выкупом) векселей и 

других долговых ценных 

-27000 -30500 3 500 -11,48 88,52 
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Вид операции 

Показатели 

За отчет-

ный пе-

риод 

2019 год 

  

За анало-

гичный пе-

риод 

предыдуще-

го года 

2018 год  

Абс. 

изм. 

  

Отн. 

изм, 

% 

Темп 

роста, % 

  

бумаг, возврат кредитов и 

займов 

прочие платежи 0 -123000 123 000 -100,00 0,00 

Сальдо денежных пото-

ков от финансовых опе-

раций 

-414 1 079 -1 493 -138,37 -38,37 

 

Из таблицы видно, что несмотря на 

минимальное сальдо денежных потоков от 

финансовых операций, происходит опре-

деленная активность. В течение года как 

поступление, так и оплата кредитов, зай-

мов. Это свидетельствует об использова-

нии предприятием возможностей креди-

тования, о наличии потребности в допол-

нительных финансовых ресурсах, воз-

можной краткосрочном недостатке де-

нежных средств. Такая ситуация считает-

ся нормальным, но следует внимательно 

рассматривать данные операции в течение 

года, разрабатывать прогнозы движения 

денежных средств, чтобы не допускать 

просрочки по платежам. 

Вертикальный анализ денежных по-

токов дополняет горизонтальный, предпо-

лагает анализ удельного веса величины 

денежного потока и его отклонения по 

годам, выполненный сначала в разрезе 

поступлений и платежей по видам опера-

ций, затем по сальдированным денежным 

потокам, затем отдельно по поступлениям 

и платежам от всех видов операций. Рас-

смотрим данные по поступлениям и пла-

тежам (табл. 3). 

 

Таблица 3. Вертикальный анализ денежных потоков 

Вид операции 

Показатели 

за от-

четный 

период 

2019 год 

  

Уд. 

вес, 

% 

За аналогич-

ный период 

предыдущего 

года 

2018 год  

Уд. 

вес, 

% 

Откл.уд. 

веса, % 

  

1. Остаток денежных 

средств и денежных экви-

валентов на начало периода 

21669   10515     

2. Поступления - всего 720000 100 718385 100   

в т.ч. по видам операции:           

текущая 693000 96,25 562765 78,34 17,91 

инвестиционная 0 0,00 120 0,02 -0,02 

финансовая 27 000 3,75 155 500 21,65 -17,90 

3. Платежи - всего -708769 100 -706731 100   

в т.ч. по видам операций:           

текущая -622325 87,80 -505513 71,53 16,28 

инвестиционная -59030 8,33 -47297 6,69 1,64 

финансовая -27414 3,87 -153921 21,78 -17,91 
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Вид операции 

Показатели 

за от-

четный 

период 

2019 год 

  

Уд. 

вес, 

% 

За аналогич-

ный период 

предыдущего 

года 

2018 год  

Уд. 

вес, 

% 

Откл.уд. 

веса, % 

  

4. Остаток денежных 

средств и денежных экви-

валентов на конец периода 

32900   21669     

 

Данные таблицы показывают, что 

текущая деятельность увеличила свой 

вклад как в поступления, так в платежи, в 

общем объеме она занимает в 2019 году 

96,25% и 87,80% соответственно. Из этого 

можно сделать вывод, что основные де-

нежные потоки, и связанные с ними риски 

потери платежеспособности организации 

находятся в сфере текущей деятельности.  

Одним из ключевых показателей, 

влияющих на движение денежных пото-

ков на предприятии, является длитель-

ность оборота денежных средств. Для 

оценки этого используют показатели опе-

рационного и финансового циклов. Опе-

рационный цикл - это суммарная длитель-

ность оборота производственных запасов, 

товаров отгруженных и дебиторской за-

долженности, финансовый цикл - это дли-

тельность обращения производственных 

запасов, товаров отгруженных и дебитор-

ской задолженности без учета оборачива-

емости краткосрочных обязательств. Рост 

длительности циклов показывает рост по-

требности в денежных средствах, т.к. за-

медляется период возврата вложенных в 

производство средств. Рассмотрим дан-

ные по предприятию (табл. 4). 

 

Таблица 4. Показатели операционного и финансового циклов 

Стадия 

Продолжительность цикла, дни 

2018 год 2019 год Изменение 

Запасы сырья и материалов 96,86 102,82 5,97 

животные на выращивании и откорме 336,94 391,14 54,20 

Незавершенное производство 16,40 18,82 2,41 

Готовая продукция 0,31 0,37 0,06 

Дебиторская задолженность 9,81 14,51 4,69 

Период обслуживания операционного 

цикла средствами кредиторов 
48,00 89,89 41,89 

Операционный цикл 460,33 527,66 67,33 

Финансовый цикл 412,33 437,77 25,44 

 

Расчеты показывают, что по всем 

стадиям производственного цикла проис-

ходит увеличение продолжительность 

оборота. Можно сказать, несмотря на 

расширение объемов деятельности, отдача 

от инвестиций несколько снижается, всё 

больше времени необходимо, чтобы воз-

вратился денежный капитал. Это ситуация 

приводит к росту потребности в привле-

каемых финансовых ресурсах, что в свою 

очередь приводит к некоторому росту 

рисков неплатежеспособности и снижения 

эффективности деятельности. 

На наш взгляд, внедрение в финан-

совую работу предприятия использования 

различных методик анализ движения де-
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нежных потоков приведет к получению 

более полной управленческой информа-

ции, позволит разносторонне оценить фи-

нансовое состояние предприятия и повы-

сить качество управления денежными по-

токами предприятия с целью обеспечения 

стабильной платежеспособности. 
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УДК 331 

РАЗВИТИЕ СИСТЕМЫ СТИМУЛИРОВАНИЯ ТРУДА 

ГОСУДАРСТВЕННЫХ СЛУЖАЩИХ 
 

Татьяна Владиславовна Сабетова 

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

Статья посвящена выявлению проблем сложившейся системы мотивации и стимулиро-

вания труда государственных служащих и поиску путей их решения. Оплата труда 

называется автором и законодательством основой стимулирования деятельности и 

профессионального развития служащего, что делает материальную составляющую си-

стемы стимулирования наиболее важной и значимой с точки зрения повышения эффек-

тивности трудовой деятельности. Для ее развития автор считает необходимым усилить 

связь между размером выплачиваемого денежного довольствия и конкретных индиви-

дуальных результатов труда. Добиться этого можно, используя систему показателей 

для оценки эффективности индивидуальной трудовой деятельности государственного 

служащего и системы грейдов для формирования переменной части его вознагражде-

ния. 

Ключевые слова: государственные служащие, мотивация, система стимулирования, 

грейды, планирование карьеры, эффективность.  

 

DEVELOPMENT OF THE INCENTIVE SYSTEM FOR PUBLIC 

OFFICIALS 
 

Tatiana V. Sabetova  

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The article is devoted to identifying the problems of the existing system of motivation and 

stimulation of the work of civil servants and the search for ways to solve them. Remuneration 

is named by the author and the legislation as the basis for stimulating the activity and profes-

sional development of an employee, which makes the material component of the incentive 

system the most important and significant from the point of view of increasing the efficiency 

of labor activity. For its development, the author considers it necessary to strengthen the con-

nection between the amount of paid wages and specific individual results of labor. This can be 

achieved by using a system of indicators to assess the effectiveness of the individual labor 

activity of a civil servant and a system of grades to form the variable part of his remuneration. 

Keywords: public officials, motivation, incentive system, grades, career planning, efficiency. 

 

Несмотря на некоторые признанные 

отличия государственной гражданской 

службы от других видов трудовой дея-

тельности человека, трудно спорить с тем, 

что в данном частном случае роль стиму-

лирования труда остается столь же важ-

ным инструментом, способным влиять на 

исполнителей, способствовать максими-

зации их усилий на пути к полному и эф-

фективному исполнению ими своих задач, 

функций и должностных обязанностей. 

Трудовая мотивация у сотрудников любой 

организации редко формируется на доста-

точно высоком уровне и демонстрирует 

положительную динамику в долгосроч-

ном периоде сама по себе, без целена-
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правленных и планомерных усилий руко-

водства [2]. Отсюда следует, что система 

управления мотивацией, в том числе через 

систему материальных и нематериальных 

стимулов выступает, важным инструмен-

том воздействия на результаты и эффек-

тивность исполнения государственными 

служащими своих функций.  

Стимулирование нацелено на фор-

мирование мотивов к труду через предло-

жение индивиду такого набора благ, у ко-

торых есть максимальные шансы стать 

для него стимулами к конкретным трудо-

вым действиях, желательным с точки зре-

ния организации-работодателя. Несмотря 

на наблюдаемое разнообразие мотивов и 

соображений, определяющих выбор ин-

дивида в пользу государственной службы, 

основным методом управления мотиваци-

ей здесь остаются денежные выплаты. Это 

обстоятельство даже зафиксировано на 

законодательном уровне: Федеральный 

закон № 79-ФЗ «О государственной служ-

бе Российской Федерации» называет де-

нежные выплаты в качестве основы сти-

мулирования деятельности и профессио-

нального развития служащего [3]. 

Действующая на настоящий момент 

система стимулирования и мотивации 

государственных гражданских и муници-

пальных служащих в России далека от со-

вершенства. В частности, наблюдаются 

следующие проблемы и недостатки ее 

функционирования:  

1. Недостаток адаптивности системы 

материального вознаграждения за труд, ее 

ригидность и неспособность отражать 

уникальные особенности конкретных ра-

бочих мест, подразделений и организаций. 

Законодательство требует строить систе-

му оплаты труда государственных служа-

щих на основе двух идей: гарантий (под-

разумевая гарантированный размер зара-

ботной платы) и социальной защищенно-

сти (подразумевая как достаточный раз-

мер оплаты труда, так и ее сочетание с 

предусмотренным законом социальным 

пакетом). Многие служащие отмечают, 

что стабильность получаемой суммы 

оплаты труда является для них важным 

мотивом для выбора данного рода про-

фессиональной деятельности. Размер 

ежемесячных заработков известен сразу 

при найме и сохраняется на одном уровне, 

по сути, до смены должности, если не 

учитывать довольно незначительные по-

вышения в рамках индексаций, отражаю-

щих инфляционные процессы. Для его 

сохранения достаточно выполнять свои 

обязанности на уровне, позволяющем из-

бежать увольнения.  

Оборотная сторона такой системы 

состоит в отсутствии стимулирующего 

воздействия оплаты труда. Для сохране-

ния заработной платы и занятости в целом 

необходимо следовать инструкциям, не 

прилагая творческих усилий, не стремясь 

к развитию и новаторству, не повышая 

уровень интенсивности труда. Многие 

должности государственной службы ни-

зового и среднего звена не могут предо-

ставить привлекательного и конкуренто-

способного на рынке труда уровня мате-

риального вознаграждения, на муници-

пальной службе, особенно в сельских му-

ниципальных образованиях, данная про-

блема стоит еще острее. Основу матери-

альной компенсации за труд составляет 

должностной оклад и надбавки, жестко 

привязанные к нему, то есть, по факту, к 

занимаемой должности, а не к эффектив-

ности исполнения связанных с ней обя-

занностей.  

Результаты данной системы следу-

ющие: 

- отсутствие стимулирующего эф-

фекта оплаты труда; 

- отсутствие стремления служащих 

как к изменению параметров своей трудо-

вой деятельности, так и к профессиональ-

ному росту; 

- дефицит кадров высокой квалифи-

кации на государственной и особенно му-

ниципальной службе; 

- высокий уровень текучести кадров 

(то есть высвобождения по инициативе 

работника), что приводит к дополнитель-

ному снижению среднего квалификаци-

онного уровня задействованных служа-
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щих, многим из которых просто не хвата-

ет опыта для эффективного труда. 

Отсюда можно сделать вывод о пер-

востепенной важности проблемы пере-

распределения средств фонда оплаты тру-

да с целью устранения выявленных недо-

статков. Теоретически достижимой явля-

ется ситуация, когда тот же объем денеж-

ных средств может вызвать гораздо боль-

шую отдачу хотя бы у части наиболее 

способных и перспективных сотрудников. 

Для этого система материального возна-

граждения труда должна учитывать тру-

довой вклад индивидов в результат орга-

низации (подразделения), качество испол-

нения, интенсивность труда, эффектив-

ность, а также уровень мотивированности 

сотрудника.  

2. Вторая выявленная проблема яв-

ляется прямым следствием первой: в 

структурах и органах государственной и 

муниципальной власти полностью отсут-

ствуют попытки оценки эффективности 

деятельности служащих, как для целей их 

последующего стимулирования, так и ра-

ди иных целей. Имеющиеся инструкции 

предполагают расчет и анализ ряда пока-

зателей, прямо или косвенно характери-

зующих результаты труда служащих, 

например, таких критериев, как своевре-

менность выполнения заданий, исполне-

ние планов, нарушения трудовой дисци-

плины, должностных регламентов и эти-

ческих норм деятельности. Тем не менее, 

фактически таких расчетов не проводится, 

и тем более они никак не влияют на опла-

ту труда служащих. Более того, инструк-

ции по учету в государственных структу-

рах и расчетам с сотрудниками не преду-

сматривают даже раздела в дополнитель-

ной части денежного довольствия граж-

данского служащего, которая позволяла 

бы отразить результаты оценки перечис-

ленных параметров его деятельности.  

Очевидно, что денежное содержа-

ние, никак не связанное по размеру с эф-

фективностью трудовой деятельности, не 

способно стимулировать рост такой эф-

фективности, причем недоступными ока-

зываются как возможности положитель-

ного, так и отрицательного стимулирова-

ния (предполагающего наказания, напри-

мер, в виде штрафов).  

3. Еще одна теоретически важная 

связь фактически отсутствует в системе 

стимулирования и мотивации государ-

ственных гражданских служащих. Не-

смотря на их обязанность на момент най-

ма уже иметь определенный образова-

тельный уровень (свой для каждой груп-

пы должностей) и регулярно повышать 

свою квалификацию, никакой связи меж-

ду образованием служащего, в том числе 

дополнительным, отражающим широко 

востребованную в настоящее время кон-

цепцию обучения в течение всей жизни, и 

его карьерным ростом не прослеживается. 

Организации составляют и даже реализу-

ют индивидуальные планы развития гос-

служащих, однако в основном они вклю-

чают исполнение предписаний закона о 

регулярном повышении квалификации 

государственных служащих. Во-первых, 

никакой связи с ростом или планировани-

ем индивидуальной карьеры они не пред-

полагают, во-вторых, в результате они не 

стимулируют и даже не предусматривают 

никакой инициативы самих работников по 

собственному дополнительному образо-

ванию, самообразованию и профессио-

нальному развитию. Таким образом, по-

вышение квалификации, осуществляемое 

за государственный счет, теряет всякий 

смысл. Получаемые в результате знания и 

навыки, которые могли бы повысить эф-

фективность труда обученных, им, в сущ-

ности, не нужны, так как эффективность 

труда не коррелирует с его оплатой, гра-

фиком и даже надежностью занятости. 

Получаемые формальные документы об 

образовании также бесполезны, так как не 

способны повлиять на положение обучен-

ного в организационной иерархии. Регу-

лярное дополнительное образование ста-

новится формальностью, смысл которой 

не понятен получателям. Более того, ана-

логична участь и других форм професси-

онального роста и развития: самообразо-

вания, обмена опытом, освоения передо-

вых форм и способов деятельности.  
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Указанные проблемы требуют ре-

шения, если целью ставится повышение 

эффективности деятельности государ-

ственных служащих и системы государ-

ственного управления в целом [1]. Однако 

единого набора способов такого решения 

ни исследователями, ни практикующими 

специалистами не предложено. Для по-

вышения удовлетворенности трудом гос-

ударственных служащих их вознагражде-

ние должно не только соответствовать 

сложности и интенсивности труда, а так-

же уровню требуемых компетенций, но и 

отражать конкретные трудовые результа-

ты действий конкретного лица за кон-

кретный период времени [4]. 

Мы считаем, что совершенствование 

системы стимулирования труда государ-

ственных гражданских служащих в усло-

виях нашего региона возможно по следу-

ющим направлениям:  

1. Разработка и применение грей-

динговой системы оплаты труда. По своей 

сути грейдирование во многом аналогич-

но применявшимся ранее повсеместно та-

рифным сеткам, однако его основная за-

дача состоит в оценке личного вклада в 

конечный результат каждого служащего и 

ее отражении в размере его оплаты труда. 

Шкала уровней должностей, формирую-

щая организационную иерархию, преоб-

разуемся в систему грейдов. Процесс на 

практике остается достаточно трудоем-

ким, так как каждая компания вынуждена 

выстраивать шкалу грейдов самостоя-

тельно, ведь важной ее задачей является 

учет специфических условий ее работы, 

равно как и деятельности каждого отдель-

ного сотрудника. Однако следует предпо-

ложить, что условия осуществления дея-

тельности государственных органов зача-

стую могут быть гораздо более схожими, 

чем условия ведения бизнеса компаний. 

Следовательно, для государственной 

службы может быть либо разработана 

единая система грейдов, например, для 

всех организаций региона, либо единые 

рекомендации, созданные для максималь-

ного облегчения процедуры на организа-

ционном уровне. 

На примере системы, внедренной и 

вот уже около 20 лет успешно работаю-

щей в США, можно рекомендовать в ка-

честве ее методической основы балльно-

факторный метод оценки индивидуально-

го трудового вклада и матрично-

математические модели для прогнозиро-

вания размера фонда оплаты труда и те-

кущих расчетов с сотрудниками.  

Такое грейдирование, иначе называ-

емое методом Эдварда Хея (по имени раз-

работчика), прекрасно зарекомендовало 

себя в тысячах организаций. Важно, что 

оно широко применяется в крупном и 

транснациональном бизнесе, который по 

ряду параметров наиболее схож с систе-

мой государственного управления, что 

дает надежду на успешный перенос его 

опыта в сферу реализации государствен-

ных функций и полномочий [4].  

Грейдирование обычно происходит 

по должностям штатного расписания, од-

нако в сфере государственной службы си-

стема может быть упрощена до уровней 

должностей, которых законодательно 

предусмотрено всего шесть. Расчет пре-

делов интервалов денежного содержания 

для каждой группы или должности в со-

временных условиях должен принимать в 

расчет в целом крайне низкий размер 

должностных окладов, особенно на низ-

ших должностях. Следовательно, помимо 

цели повышения эффективности индиви-

дуального труда служащих, в случае 

внедрения грейдов может быть решена 

задача увеличения общих размеров дохо-

дов служащих, причем не путем простой 

индексации, никого ни к чему не стиму-

лирующей, а пропорционального реаль-

ным способностям и усилиям сотрудни-

ков. При этом важно, что ряд надбавок 

(стаж госслужбы, образование, вид про-

фессиональной деятельности, работа с 

государственной тайной, то есть такие, 

которые формируются под влиянием 

неизменных факторов), останутся фикси-

рованными. В этом случае не окажутся 

демотивированными те сотрудники, для 

которых основным достоинством госу-

дарственной службы и основанием для ее 
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выбора в качестве места приложения тру-

довых усилий остается стремление к га-

рантиям, стабильности и защищенности.  

Схематично хронологический поря-

док формирования предлагаемой системы 

представлен на рисунке. 

 
Рис. 1. Порядок формирования грейдинговой системы оплаты труда для государствен-

ных гражданских служащих 

 

2. Использование оценки эффектив-

ности и результативности. Система возна-

граждения работников как важнейший 

инструмент воздействия на эффектив-

ность их труда является одним из ключе-

вых факторов успеха организации. На со-

временном этапе развития экономики су-

ществуют различные системы вознаграж-

дения работников за их труд. В последнее 

время активно развиваются и применяют-

ся инновационные системы, в т.ч., как го-

ворилось выше, система грейдов. Как 

правило, в процесс разработки системы 

грейдирования включаются стратегиче-

ские цели организации и конкретные и 

измеримые показатели эффективности и 

результативности деятельности [2].  

Как уже говорилось ранее, в регла-

ментах государственных гражданских 

служащих присутствуют показатели эф-

фективности и результативности деятель-

ности. Рассмотрим их немного подробнее.  

Для всех сотрудников устанавлива-

ется два типа показателей результативно-

сти:  

1) доля качественно выполненных 

заданий и поручений с соблюдением сро-

ка к общему объему полученных заданий 

и поручений:  

Р1 = ВЗП / ОЗП *100%, 
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где  ВЗП – качественно выполненные 

задания и поручения, ед., ОЗП – общий 

объем полученных заданий и поручений, 

ед. 

2) доля выполнения мероприятий, 

предусмотренных планами отдела, отне-

сенных к компетенции гражданского слу-

жащего, выполненных без нарушения 

установленных сроков и требований к ка-

честву: 

Р2 = КПМ / ОПМ *100%, 

где КПМ – качественно и в срок вы-

полненные мероприятия, предусмотрен-

ные планами отдела, ед., ОПМ – общее 

количество мероприятий, включенных в 

планы отдела, ед. 

Помимо указанных показателей для 

госслужащих пилотного департамента 

устанавливаются показатели в зависимо-

сти от области и вида профессиональной 

служебной деятельности, а также должно-

сти. Примером может послужить оценка 

эффективности и результативности, взя-

тая из регламента заместителя начальника 

отдела по организации и сопровождению 

проектной деятельности ДЭР. 

Итогом этой оценки является инте-

гральный показатель эффективности и ре-

зультативности деятельности гражданско-

го служащего. Профессиональная слу-

жебная деятельность сотрудника призна-

ется эффективной при значении итогового 

показателя результативности и эффектив-

ности свыше 95%, удовлетворительной – 

при значении от 70% до 95% включитель-

но, неудовлетворительной – при значении 

менее 70%. Такая оценки эффективности 

может быть использована при расчете де-

нежного содержания госслужащих, по-

скольку она вполне соответствует повы-

шающему коэффициенту вилки зарплат.  

3. Планирование карьеры. Планиро-

вание карьеры состоит в определении це-

лей профессионального развития сотруд-

ника и путей, ведущих к их достижению. 

Реализация плана развития карьеры пред-

полагает, с одной стороны, профессио-

нальное развитие сотрудника, т.е. приоб-

ретение требуемой для занятия желаемой 

должности квалификации, а с другой - по-

следовательное занятие должностей, опыт 

работы на которых необходим для успеха 

в целевой должности. Особенность пла-

нирования и контроля деловой карьеры 

заключается в том, что с момента приня-

тия работника в организацию и до пред-

полагаемого увольнения с работы необхо-

димо организовать его планомерное гори-

зонтальное и вертикальное продвижение 

по системе должностей или рабочих мест.  

Для планирования карьерного роста 

государственных гражданских служащих 

интерес представляют такие его элемен-

ты, как: выработка критериев для отбора в 

кадровый резерв, разработка индивиду-

альной карьерограммы (карьерограмма 

обычно строится по двум направлениям: 

карьеры руководителя и карьеры специа-

листа) и назначение к каждому резервисту 

куратора, вовлечение в процесс профес-

сионального обучения внутренних резер-

вов (центр обучения персонала), аттеста-

ция резервистов и принятие решения.  

Планирование карьеры на государ-

ственной службе позволит обеспечить 

единство целей сотрудника и организа-

ции, повысить результативность труда, 

снизить текучесть кадров, регулировать 

процессы внутриорганизационных пере-

мещений. 
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Статья посвящена проблемам и перспективам развития инновационных процессов в 

сельском хозяйстве. Инновационный процесс рассматривается как сложная система 

взаимодействия участников, по специфике выполняемых ими функций разделенными 

на пять групп. Выделяются факторы, положительно либо отрицательно воздействую-

щие на инновационный процесс. Рассматриваются элементы готовности субъекта биз-

неса к инновационному развитию, понимаемой как совокупность имеющихся у него 

ресурсов, а также специфический баланс и взаимосвязи между ними. Выявляются осо-

бые типы инноваций, характерные для сельского хозяйства, а в связи с ними – и осо-

бенности управления инновационным процессом в данной отрасли. В качестве основ-

ных препятствий на пути инновационного развития называются ресурсоемкость, долго-

срочность и непропорциональность стимулирующего влияния рыночных факторов. В 

итоге делается вывод о необходимости внешней поддержки инновационного процесса 

в сельском хозяйстве и намечаются основные направления для его активизации. 

Ключевые слова: новшество, инновационный процесс, стратегия, сельское хозяйство, 

ресурсы, факторы.  
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The article is devoted to the problems and prospects for the development of innovative pro-

cesses in agriculture. The innovation process is viewed as a complex system of interaction 

between participants, according to the specifics of their functions, divided into five groups. 

The factors that positively or negatively affect the innovation process are highlighted. The 

elements of the readiness of a business entity for innovative development, understood as a set 

of available resources, as well as a specific balance and relationships between them are con-

sidered. Special types of innovations characteristic of agriculture are identified, and in con-

nection with them - the features of managing the innovation process in this sector. Resource 

intensity, long-term, and disproportionate stimulating influence of market factors are named 

as the main obstacles to innovative development. As a result, a conclusion is made about the 

need for external support for the innovation process in agriculture and the main directions for 

its activation are outlined. 
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В сельском хозяйстве, как и во мно-

гих других отраслях экономики, происхо-

дит приращение конкурентоспособности 

и улучшение уровня удовлетворенности 

потребителей за счет того, что результаты 

научно-исследовательской деятельности, 

осуществляемой как организациями, вхо-

дящими в состав АПК, так и любыми дру-

гими, преобразуются в новаторские идеи, 

процессы и продукты, затем получающие 

более или менее широкое распростране-

ние и использование предприятиями-

производителями. Экономический смысл 

данного процесса состоит в повышении 

экономической, технологической и соци-

альной эффективности сельскохозяй-

ственного производства [5]. Данный про-

цесс принято называть инновационным. 

Он может проходить спонтанно, как пока-

зывает история технико-технологического 

развития человечества, однако скорость и 

результативность его существенно воз-

растают в случае целенаправленного 

управления им, которое может осуществ-

ляться на разных уровнях – от отдельных 

рабочих мест в организациях и до обще-

национального масштаба. 

В инновационном процессе в аграр-

ном секторе принимает участие большое 

количество разнообразных физических и 

юридических лиц, которые могут играть в 

нем разные роли, причем иногда – одно-

временно несколько [2] (рис. 1).  

 

 
Рис. 1. Состав участников инновационного процесса в АПК в зависимости от их ролей 

 

Инновационный процесс в АПК 

представляет собой постоянный поток 

превращения научных исследований и 

разработок в новые или улучшенные сор-

та растений, пород и видов животных, 

кроссов птицы; новые или улучшенные 

продукты питания, материалы; новые тех-

нологии в растениеводстве, животновод-

стве и перерабатывающей промышленно-

сти; новые удобрения и средства защиты 

растений и животных; новые методы про-

филактики и лечения животных и птицы; 

новые формы организации и управления 

различными сферами экономики; новые 

подходы к социальным услугам, позволя-

ющие повысить эффективность производ-

ства [3]. 

Научное сообщество и практикую-

щие специалисты активно обсуждают са-

мые разные аспекты управления иннова-

ционным процессом, в том числе на 

уровне предприятий и организаций [1]. 

Однако предприятия сами по себе отнюдь 

не всегда полностью свободны в выборе 

направлений, методов, средств и масшта-

бов в планировании, осуществлении и ис-

пользовании инновационных процессов и 

явлений. На инновационное развитие как 

макро-, так и микроуровня воздействует 

огромный перечень внешних по отноше-

нию к субъекту и объекту управления 
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факторов, причем большинство из них 

имеет выраженное положительное либо 

отрицательное влияние, а некоторые в 

различных ситуациях могут действовать 

диаметрально противоположно (рис. 2).  

 

 
Рис. 2. Факторы, разнонаправленно влияющие на инновационное развитие 

 

Сказанное не отрицает существен-

ного влияния действий руководства на 

инновационный процесс, идущий в орга-

низации [9]. Однако и эти действия дик-

туются не только желаниями и планами 

управляющей подсистемы, но и возмож-

ностями подсистемы управляемой. Состо-

яние ресурсного потенциала предприятия, 

обеспечивающее тот или иной уровень 

инновационных возможностей принято 

называть готовностью предприятия к ин-

новационному развитию, причем в его со-

ставе выделяется как минимум пять со-

ставляющих (рис. 3). 

Следует отметить, что, хотя назва-

ния составляющих предполагают четкое и 

легкое их разделение по составу входя-

щих элементов и факторов, на практике 

очень сильным оказывается их взаимное 

влияние и проникновение. Поэтому схема, 

демонстрирующая большое количество 

зон пересечения двух и более составных 

частей, представляется наиболее верно 

отражающей реальность. 
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Рис. 3. Схема готовности предприятия к инновационному развитию 

 

Для оценки степени готовности 

компании, региона или государства к ин-

новационному развитию широко исполь-

зуется понятие «инновационный потенци-

ал». С одной стороны, он включает тради-

ционно выделяемые группы ресурсов в 

распоряжении субъект управления: мате-

риальные, финансовые, технико-

технологические, организационно-

управленческие, интеллектуально-

кадровые, информационные [7]. С другой 

стороны, одна лишь количественная 

оценка указанных ресурсов не дает пол-

ноценного представления об инновацион-

ном потенциале [8]. Во-первых, суще-

ственное внимание приходится уделять 

пропорциям распределения указанных ре-

сурсов между инновационными целями, 

обычно носящими стратегический харак-

тер, и текущим функционированием си-

стемы, которое в большинстве случаев не 

может быть прекращено или приостанов-

лено даже временно. Во-вторых, важны 

пропорции между объемами доступных 

ресурсов, так как в данном случае дей-

ствует правило «слабого звена»: если не 

хватает одного вида ресурсов, вся система 

переориентируется именно на масштабы 

деятельности, допускаемые этим ресур-

сом. В-третьих, на первое место выходит 

управление интеллектуально-кадровым 

потенциалом, причем имеют значение не 

только его творческие способности и 

профессиональные компетенции [4, 6]. 

Для успешного прохождения инноваци-

онных процессов необходимо сохранение 

конкретных параметров морально-

психологического настроя задействован-

ных в нем лиц, а также специфические 

социально-психологические отношения в 

их группах, способствующие не только 

генерированию новшеств, но и успешно-

му обмену ими, без которого распростра-

нение и экономическое использование 

инноваций немыслимо. 

В настоящее время долгосрочное 

устойчивое развитие сельского хозяйства 

не может более полагаться лишь на экс-

тенсивный путь, особенно в российских 

условиях. На большей части территории 

страны сельское хозяйство подвергается 

рискам естественного происхождения, 

непреодолимым и неизбежным в случае 

применения только традиционных мето-

дов организации и технологий производ-

ства. Следовательно, единственным пер-

спективным направлением развития и до-

стижения стабильности функционирова-
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ния отрасли и каждого отдельного ее 

участника остается активизация иннова-

ционной деятельности, в том числе вклю-

чающей поиск путей минимизации нега-

тивного влияния природных рисков. 

Между тем, анализ показывает, что 

традиционные и даже несовершенные ме-

тоды производства (включая породы жи-

вотных, сорта растений, технику, химиче-

ские препараты различного назначения и 

т.п.) используются гораздо шире, чем ин-

новационные и перспективные с техноло-

гической и экологической точек зрения. 

То же самое можно утверждать и относи-

тельно организации производства и 

управления предприятиями, хотя количе-

ственно оценить данные аспекты суще-

ственно сложнее. 

Если обратиться в схеме на рисунке 

1, можно сделать вывод, что проблемы 

обнаруживаются при реализации своих 

функций у всех пяти групп участников 

инновационного процесса, однако самым 

слабым звеном представляется группа 

распространителей инноваций, из-за сла-

бости действий которых крайне неустой-

чивой остается связь генерирования инно-

ваций и реальных потребностей их потен-

циальных пользователей. В условиях бла-

гоприятной макроэкономической и поли-

тико-правовой среды это может приво-

дить к доминированию экстенсивного ро-

ста аграрного производства, неэффектив-

ному использованию ресурсов и неустой-

чивости всей системы. В неблагоприят-

ных и кризисных ситуациях последствия 

становятся еще более опасными, приводя 

к разбалансировке, дефициту ресурсов, 

экспоненциальному росту рисков, дегра-

дации социальной составляющей систе-

мы.  

Недостатки, обнаруживаемые в объ-

емах и темпах инновационного развития 

сельского хозяйства, снижают конкурен-

тоспособность бизнес-единиц, представ-

ляющих данный сектор, как в части про-

изводимой продукции, так и в сфере при-

влечения необходимых для производ-

ственной деятельности ресурсов, и преж-

де всего, капитала и труда. На объеме и 

качестве доступной аграриям части по-

следней группы ресурсов ситуация сказы-

вается наиболее болезненно: существенно 

более низкое качество жизни в сельской 

местности по сравнению с городской не 

позволяет вовлекать в производство 

наиболее компетентную и конкурентоспо-

собную часть человеческого потенциала 

страны.  

Активизация инновационных про-

цессов в аграрной сфере не представляет-

ся возможной без полного учета их спе-

цифики, характерной только для сельско-

го хозяйства, а также без необходимого 

уровня ресурсного обеспечения, который 

в данном случае может оказаться значи-

тельно выше, чем в других сферах эконо-

мической реализации инноваций как в си-

лу особых типов внедряемых инноваций, 

а так и из-за эффекта низкой базы. 

Инновации традиционно классифи-

цируются по большому количеству раз-

личных оснований, среди которых одно из 

важнейших мест занимает классификация 

по предмету инновации. В большинстве 

сфер деятельности по этому признаку де-

ление осуществляется на три укрупнен-

ные группы: 

- продуктово-рыночные; 

- технико-технологические; 

- организационные, управленческие, 

экономические 

В сфере применения в АПК гораздо 

более целесообразным представляется де-

ление инноваций на четыре типа (табл. 1), 

причем первый из них принципиально 

присущ только сельскому и лесному хо-

зяйству.  
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Таблица 1. Классификация типов инноваций в АПК 

 
 

В сельском хозяйстве, в силу его 

природных, макроэкономических, произ-

водственных и организационно-

управленческих особенностей, уровень 

рисков и неопределенности сохраняется 

более высоким, чем в большинстве других 

отраслей экономики. Инновационные же 

процессы в любых сферах формируют до-

полнительные риски и усиливают часть 

уже наблюдаемых, например, связанных с 

финансированием проектов и освоением 

новых рынков. Кроме того, для внедрения 

инноваций типичен значительный вре-

менной лаг между вложением ресурсов и 

получением экономической и технологи-

ческой отдачи. В результате сельское хо-

зяйство, и без того действующее в специ-

фических конкурентных условиях, при-

ближающих характеристики агропродо-

вольственного рынка к условиям чистой 

конкуренции, испытывает крайне слабую 

встроенную заинтересованность в инве-

стициях и инновационные разработки. 

Однако такая ситуация связана с ви-

дением инноваций с точки зрения только 

лишь краткосрочных явлений и процес-

сов. Стратегический же подход, основной 

задачей в рамках которого выступает пе-

ревод объекта из текущего качественного 

состояния в желаемое и одновременно 

возможное в прогнозируемых на будущее 

условиях, не может не видеть потенциала 

инноваций для решения указанной задачи. 

Ни одна стратегия роста для современно-

го сельскохозяйственного предприятия не 

может быть реализована без хотя бы 

ограниченного внимания к инновацион-

ной составляющей развития. 

Реализация любой стратегии в прин-

ципе предполагает оттягивание части ре-

сурсов от достижения текущих целей и их 

переориентацию на достижение целей 
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стратегических. Стратегия, предполагаю-

щая создание или приобретение и освое-

ние инноваций, по определению связана с 

достаточно существенными для масштаба 

объекта управления затратами, которые 

должны быть изысканы в текущей дея-

тельности и на длительный период изъяты 

из нее без гарантированного результата 

таких действий. Поэтому лишь компания, 

обладающая резервом ресурсов всех ви-

дов, своего рода запасом прочности, кото-

рые можно направить на инновационные 

цели и процессы, может реализовать ин-

новационную стратегию без ущерба для 

остальных аспектов своей деятельности. С 

другой стороны, среди важнейших задач 

инновационного развития является нара-

щивание конкурентных преимуществ 

компании, а в решении данной проблемы 

в наибольшей степени заинтересованы те 

субъекты бизнеса, которые как раз не об-

ладают достаточной конкурентоспособно-

стью: слабые, мелкие, находящиеся в 

предкризисном или кризисном состоянии, 

финансово неустойчивые, инвестиционно 

непривлекательные или испытывающие 

иные затруднения. У них зачастую нет 

резервов для применения в инновацион-

ной сфере. Следовательно, если путь ак-

тивизации инновационных процессов 

признается одной из возможностей пре-

одоления кризисов разного рода, необхо-

димо и признать и том, что следование по 

такому пути требует притока ресурсов 

извне – в виде займов, инвестиций или 

безвозмездных дотаций, тогда как рыноч-

ные механизмы сами по себе обычно не 

могут обеспечить такой приток.  

Учитывая специфику инновацион-

ных процессов в агропромышленном 

комплексе, к приоритетным направлениям 

их развития в этой сфере экономики сле-

дует отнести: 

- разработку адаптивных технологий 

агроэкосистем и агроландшафтов; 

- развитие производства экологиче-

ски безопасной продукции сельского хо-

зяйства; 

- технологическое переоснащение 

организаций комплекса; 

- энерго- и ресурсосберегающие 

технологии производства, хранения и пе-

реработки сельскохозяйственной продук-

ции; 

- создание современной системы 

информационного и инфраструктурного 

обеспечения; 

- воспроизводство плодородия почв, 

предотвращение всех видов их деграда-

ции; 

- внедрение технологии органиче-

ского земледелия; 

- расширение инновационной дея-

тельности в агропромышленном комплек-

се; 

- разработку государственной инно-

вационной политики и стратегии на феде-

ральном и региональном уровнях, наце-

ленных на становление прогрессивных 

технологических укладов. 
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УДК 658.168 

СУЩНОСТЬ И ФУНКЦИИ АНТИКРИЗИСНОГО УПРАВЛЕНИЯ В 

КОМПАНИИ 
 

Сергей Сергеевич Чумаков, 

Софиан Хаджудж  

 

Воронежский государственный аграрный университет имени императора Петра I 

 

Статья посвящена существенным признакам и функциональному содержанию антикри-

зисного управления. Авторы полагают, что антикризисное управление является имма-

нентной функцией менеджмента и имеет место в организации постоянно, а не только в 

период кризиса. В зависимости от уровня угрозы банкротства антикризисное управле-

ние решает различные задачи и реализует различные мероприятия. Авторы выделяют 

подсистемы, специфические характеристики, принципы и способы организации анти-

кризисного управления. Делается вывод о сложности данного процесса и высоких тре-

бованиях, которые его реализация предъявляет к задействованным специалистам. 

Ключевые слова: кризис, антикризисное управление, элементы системы, мониторинг, 

финансовая устойчивость, кризис-менеджер.  

 

ESSENCE AND FUNCTIONS OF CRISIS MANAGEMENT IN A 

COMPANY 
 

Sergey S. Chumakov 

Sofiane Hadjoudj  

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The article is devoted to the essential features and functional content of crisis management. 

The authors believe that crisis management is an immanent function of management and takes 

place in the organization all the time, and not only during a crisis. Depending on the level of 

the threat of bankruptcy, the crisis management solves various problems and implements var-
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Российская академическая, учебно-

методическая и популярная литература 

последних десятилетий очень активно ис-

пользует понятие «антикризисное управ-

ление» [1, 3, 10]. Причина этого достаточ-

но очевидна: в условиях существенных 

макроэкономических потрясений многие 

компания сталкиваются с трудностями 

как в финансировании своей деятельно-

сти, так и в обеспечении ее ресурсами 

других видов, и часть из них оказывается 

не в состоянии справиться с ними, сохра-

нив жизнеспособную бизнес-единицу. 

Перед всеми организациями, даже абсо-

лютно устойчивыми в наблюдаемый мо-

мент времени, стоит задача сохранения 

своей прибыльности и конкурентоспособ-

ности, предотвращения негативных изме-

нений своего финансового положения, а в 

случае, если кризис уже наступил – его 



Проблемы предпринимательства в аграрной сфере 

________________________________________________________ 

 54 

преодоления с минимальными потерями и 

в максимально сжатые сроки. 

Однако, несмотря на кажущуюся 

очевидность такой задачи, в научных тру-

дах до сих пор встречается большое мно-

гообразие подходов к толкованию сущно-

сти антикризисного управления и основ-

ных задач, стоящих перед ним. 

В частности, ряд исследователей 

выделяют антикризисное управление на 

микроуровне, то есть в предприятиях и 

организациях [9], а также на макроуровне, 

в отраслях, регионах и даже на уровне 

государства в целом [2], причем основное 

внимание уделяется антикризисному 

управлению отраслями [7], включая стра-

тегически важные. 

Второе различие в представлениях о 

сути антикризисного управления заклю-

чается в определении моментов или ситу-

аций, в которых у компании возникает в 

нем потребность. На этот счет можно вы-

делить несколько типов суждений: 

- антикризисное управление предпо-

лагает выведение компании из кризиса и 

потому имеет место в рамках процедур 

банкротства, санации и т.п.; 

- антикризисное управление предпо-

лагает преодоление кризиса и минимиза-

цию потерь в ходе его развития и свора-

чивания, следовательно, момент возник-

новения потребности в нем совпадает с 

моментом начала либо выявления кризиса 

в работе предприятия, а по завершении 

кризиса эта потребность исчезает; 

- основная задача антикризисного 

управления – минимизация потерь пред-

приятия в любых связанных с финансо-

вым риском ситуациях, а следовательно, 

оно должно начинаться с диагностики си-

туации и возникать в момент возникнове-

ния угрозы кризиса, какой бы слабой и 

отдаленной она ни была. 

Если признавать правильность по-

следней трактовки, следует одновременно 

признать и то, что угроза банкротства или 

финансовых затруднений присуща бизне-

су имманентно и полностью не исчезает 

никогда, какой бы маловероятной она ни 

выглядела в момент наблюдения [6]. То-

гда можно утверждать, что антикризисное 

управление является одной из функций 

менеджмента, реализуется компанией 

непрерывно, однако на разных стадиях 

кризиса решает разные задачи (таблица 1).  

 

Таблица 1. Задачи антикризисного управления 
Период Решаемые задачи 

Абсолютная устойчивость - Мониторинг ситуации на предмет возможного возник-

новения угроз; 

- Анализ причин сохранения устойчивости 

Умеренно устойчивое состояние - Мониторинг ситуации на предмет возможного возник-

новения угроз; 

- Поиск возможностей дальнейшего развития компании 

Неустойчивое или предкризисное 

состояние 

- Мониторинг ситуации на предмет вероятных путей 

развития угроз; 

- Поиск путей предотвращения кризиса 

Кризис - Проведение мероприятий, предусмотренных законода-

тельством, либо подготовка к ним, либо поиск путей их 

избегания; 

- Поиск путей преодоления кризиса; 

- Мероприятия по минимизации потерь от кризиса, смяг-

чению его влияния на работу компании 

Выход из кризиса - Поиск возможностей дальнейшего развития компании; 

- Анализ причин кризиса и эффективности мероприятий, 

проведенных для его преодоления и минимизации ущер-

ба 
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Тогда можно определить антикри-

зисное управление как имманентную 

функцию менеджмента, предполагающую 

разработку и реализацию комплекса взаи-

мосвязанных мероприятий, отобранных в 

соответствии с состоянием компании (пе-

риодом относительно развития кризиса), 

как было рассмотрено в таблице 1. 

Также, исходя из сказанного, можно 

выделить содержание и практический 

смысл антикризисного управления (рис. 

1).  

 

 
Рис. 1. Практический смысл антикризисного управления 

 

Таким образом, можно выделить ак-

тивную и пассивную части в деятельности 

по антикризисному управлению компани-

ей, которые зависят от близости угрозы 

кризиса и жизненного цикла организации 

в целом. К активным действиям взывает 

рост угрозы кризиса, вероятности реали-

зации финансовых рисков, включая риск 

банкротства. В данном случае не важно, 

является ли причиной усиления угрозы 

состояние и стадия развития самой орга-

низации или общая макроэкономическая 

ситуация, экономический спад или резкие 

политические изменения. Пассивная ста-

дия предполагает в основном наблюдение 

за внешней и внутренней средой, подбор 

и мониторинг необходимых для этого по-

казателей, анализ причинно-следственных 

связей [8]. Она типична в ситуациях со 

слабой угрозой. 

Обязанности по антикризисному 

управлению могут быть распределены 

различными способами и среди различно-

го круга лиц: 

1. Обязанности распределяются сре-

ди руководителей высшего и среднего 

звена согласно должностным обязанно-

стям. 

2. Выделяется специальная долж-

ность кризис-менеджера или отдел анти-

кризисного управления. 

3. Часть обязанностей возлагается на 

кризис-менеджера, а часть – распределя-

ется среди других руководителей. 

4. Антикризисное управление цели-

ком передается в аутсорсинг, специализи-

рованным организациям. 

5. Часть функций передается в аут-

сорсинг, часть исполняется собственным 

кризис-менеджером или другими руково-

дителями и специалистами. 
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Мы не рассматриваем случаи осу-

ществления процедур банкротства, так как 

при этом функция антикризисного управ-

ления исполняется лицами, назначенными 

судом - арбитражными управляющими, и 

это никак не зависит от организационной 

структуры и должностных инструкций в 

самой компании. 

Антикризисное управление в орга-

низации не только должно постоянно вхо-

дить в круг внимания менеджеров, но и 

основываться на ряде принципов (рис. 2) 

для того, чтобы оставаться эффективным 

и создавать позитивное воздействие на 

работу бизнес-единицы.  

 

 
Рис. 2. Основные принципы организации антикризисного управления 

 

Антикризисное управление является 

одной из разновидностей общего управ-

ления деятельностью предприятия, в про-

цессе которого осуществляется целена-

правленное воздействие на все функцио-

нальные подсистемы предприятия (произ-

водство, маркетинг, кадры, финансы, об-

щее управление). 

Наряду с общими закономерностями 

управления антикризисному управлению 

присущи специфические характеристики: 

1. Деятельность по антикризисному 

управлению является наиболее рис-

кованной, поскольку неадекватные 

управленческие решения могут 

привести к ликвидации предприятия 
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и потере репутации антикризисного 

управляющего. 

2. Антикризисное управление отно-

сится к одному из сложнейших ви-

дов управленческой деятельности 

[5]. Это обусловлено повышением 

неопределенности внешней и внут-

ренней среды организации и необ-

ходимостью более оперативного 

принятия и реализации управленче-

ских решений в условиях кризиса. 

3. Антикризисное управление – это 

процесс, который уникален для 

каждой организации. Поэтому 

управление деятельностью пред-

приятия в условиях кризиса пред-

полагает активное использование 

форм и методов, основанных на си-

туационном подходе. 

4. Часто активная стадия антикризис-

ного управления тесно связана с ор-

ганизационными изменениями в 

компании: ее структуры, распреде-

ления обязанностей, координации 

подразделений, применяемых тех-

нологий производства и управле-

ния. 

5. Инновационное развитие может во 

многих случаях считаться частью 

антикризисного управления в его 

пассивной части [4]. 

6. Антикризисное управление требует 

специальных знаний и опыта мене-

джеров, но несмотря на это процесс 

подготовки таких специалистов по-

ка развит не достаточно. Лишь не-

многие вузы имеют программы под-

готовки бакалавров и магистров по 

профилю «Антикризисное управле-

ние», особенно по отраслям, не-

сколько чаще встречаются про-

граммы профессиональной пере-

подготовки аналогичного содержа-

ния, хотя потребность бизнеса в та-

ких компетенциях не только суще-

ственна, но и не снижается в по-

следние годы. 

7. В процессе антикризисного управ-

ления значение неформальных со-

ставляющих управления: корпора-

тивной культуры, энтузиазма, 

управления изменениями и сопро-

тивлением им и т.д. 

Антикризисное управление пред-

ставляется крайне сложной функцией 

управления, а системный подход к нему 

позволяет выделить в нем целый ряд 

сложно взаимосвязанных подсистем, как 

представлено на рисунке 3.  

Рассмотренные выше характеристи-

ки и особенности определяют основные 

свойства системы антикризисного управ-

ления: 

- гибкость и адаптивность, так как 

решения в антикризисном управлении 

предполагают тесную связь с состоянием 

и потенциальными изменениями внешней 

среды (так называемыми слабыми сигна-

лами), а высокий уровень приспособления 

компании к среде своего функционирова-

ния почти гарантирует ее финансовую 

успешность и устойчивость; 

- целенаправленность решений и ме-

роприятий, которая предполагает, что ре-

сурсы и резервы компании концентриру-

ются на цели сохранения финансового 

благополучия бизнеса и его собственни-

ков вне зависимости от внешних угроз; 

- преобладание децентрализации в 

принятии решений в сфере антикризисно-

го управления, делегирования полномо-

чий – в сфере исполнения этих решений; 

считается, что наибольшим успехом в об-

ласти антикризисного управления отли-

чаются компании, в которых сложились 

матричные и эдхократические организа-

ционные структуры; 

- высокая знаниеемкость процессов 

и процедур, что требует специальных и 

хорошо развитых компетенций специали-

стов, занятых в антикризисном управле-

нии, ведь решения и действия имеют ме-

сто в условиях более высокой неопреде-

ленности, чем обычные управленческие 

мероприятия, а на активной стадии – еще 

и в условиях дефицита времени; 

- командность, задействование в ра-

боте значительной части либо всего кол-

лектива организации, для чего требуется 

сильная мотивация, здоровое отношение к 
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изменениям, конструктивная корпоратив-

ная культура. 

 

 

 
Рис. 3. Элементы (подсистемы) антикризисного управления 

 

Таким образом, антикризисное 

управление – это управление, в котором 

поставлено определенным образом пред-

видение опасности кризиса, анализ его 

признаков, мер по снижению негативных 

последствий кризиса и использования его 

факторов для дальнейшего развития. 
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Статья посвящена вопросам специфики конкурентной ситуации на различных рынках и 

классификации рынков по этому признаку. Автор указывает на сложность и неочевид-

ность такой классификации, требующей дополнительных оценок и измерений для вы-

явления и прогнозирования свойств тех или иных рыночных структур. В статье приво-

дится набор основных показателей для таких оценок. Выделены основные факторы, 

определяющие конкурентную структуру рынка, которые, помимо количества участни-

ков, включают относительный размер участников, характеристики предлагаемых ими 

товаров, их сходство и различия, а также барьеры для вхождения новых игроков. Более 

подробно рассмотрены особенности чистой конкуренции как теоретической концеп-

ции, более или менее близкие аналоги которой наблюдаются в реальной экономике. 
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Интегральной и неотъемлемой ха-

рактеристикой рыночной экономической 

системы признается конкуренция участ-

ников рынка [1]. 

В широком смысле этого слова кон-

куренция (лат. соncurrere, буквально озна-

чает «сталкиваться») трактуется как со-

перничество, состязание между любыми 

субъектами (товарами, предприятиями, 

людьми, идеями) в определенных услови-

ях внешней среды, если они стремятся к 

достижению идентичных целей или пре-
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тендуют на одну и ту же совокупность 

благ [3]. В этом понимании конкуренция 

существует и в природе, между живыми 

организмами одного или разных видов, и 

в обществе. Например, люди могут кон-

курировать за привлекательные условия 

трудовой деятельности, за приобретение 

желаемого социального статуса, за опти-

мального партнера (партнерши) для се-

мейных отношений и т.д. [4] 

С более узкой экономической точки 

зрения конкуренция обычно определяется 

как состязание между экономическими 

субъектами. В качестве таковых выступа-

ют фирмы и индивидуальные предприни-

матели, которые, производя свои товары 

либо услуги, желают получить макси-

мальную прибыль, увеличить стоимость 

бизнеса и благосостояние его собственни-

ков. Для этого они выходят на рынки сбы-

та, которые ограничены по определению, 

и борются на них за ресурсы своих потен-

циальных покупателей. Экономическая 

трактовка допускает рассмотрение и кон-

куренции среди покупателей, приобрета-

телей благ, так как вся система рыночных 

отношений воспринимается как совокуп-

ность множества обменов, участники ко-

торых равноправны, а названия «прода-

вец» и «покупатель» носят достаточно 

условный характер. 

В зависимости от структуры рынка 

по признаку уровня конкуренции принято 

выделять типы рынков, для чего исполь-

зуются обозначения числа участников 

(mono - один, oligos - несколько, poly - 

много) и той условной стороны, на кото-

рой они выступают (poleo - продаю, 

psoneo - покупаю). Отсюда возникают 

термины для обозначения типов рынка: 

монополия, монопсония, олигополия, по-

липолия и др. [8] (табл.1).  

 

Таблица 1. Типы рынков по уровню конкуренции 

Спрос 
Предложение 

Атомистическое Олигополистическое Монополистическое 

Атомистический Свободная конку-

ренция (полиполия) 

Олигополия (автомоби-

лестроение) 

Монополия (почта, 

ж/д, электросети) 

Олигополисти-

ческий 

Олигопсония Двухсторонняя олиго-

полия 

Ограниченная монопо-

лия 

Монополисти-

ческий 

Монопсония (гос. 

с/х закупки) 

Ограниченная монопсо-

ния (тендерные торги) 

Двухсторонняя моно-

полия 

 

Для многих отраслей практически во 

всех случаях характерны определенные 

рыночные структуры, как показано в таб-

лице 1, в других под воздействием факто-

ров конкретного места и времени могут 

складываться различные конкурентные 

условия. 

Для проведения оценки уровня кон-

куренции на отраслевом или товарном 

рынке и отнесения его к одной из выде-

ленных нами категорий, требуется уста-

новление определенного количественного 

порога, который бы конкретизировал ис-

пользуемые в наименованиях латинские 

термины «много» и «мало». Однако точ-

ной цифры количества участников рынка, 

которая бы указывала на его переход от 

определения «олигополия» к «полипо-

лии», не существует. И даже с определе-

нием термина «монополия», несмотря на 

вроде бы однозначную приставку «моно», 

ситуация не так проста, как можно пред-

ставить на первый взгляд. 

Для косвенной оценки используется 

степень влияния каждого конкретного 

производителя (или покупателя, хотя ча-

ще рынок анализируется все же по числу 

продавцов) на остальных игроков. Если 

фирм настолько много, что ни одна из них 

не может оказать сколько-нибудь суще-

ственного влияния на рыночную конъ-

юнктуру, причем даже таким действием, 

как полный уход с рынка, то говорят о 

большом количестве участников и, следо-

вательно, о полиполии. При большом 

размере (а следовательно, небольшом ко-

личестве) фирм их взаимное влияние воз-

растает, то есть каждое их действие начи-
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нает индуцировать реакцию конкурентов. 

В таких ситуациях признается, что участ-

ников мало, и рынок определяется как 

олигополия. 

Теоретически минимальным числом 

участников является один, а соответству-

ющая ситуация называется монополией. 

Однако рынок, состоящий действительно 

из всего одного участника, встречается не 

так часто, это более всего характерно для 

естественных монополий. Тем не менее, 

помимо естественных монополий встре-

чаются ситуации, когда на рынке много, 

или, по крайней мере, гораздо больше од-

ного участника, но при этом один из них 

настолько велик, что способен практиче-

ски полностью формировать все условия 

игры на этом рынке. Известны случаи, ко-

гда на долю такого крупного участника 

приходится от 60 до 95% рынка, и это при 

том, что помимо него на рынке могут дей-

ствовать десять и более других продавцов, 

вынужденных принимать диктат лидера и 

работать на его условиях. Такой тип рын-

ка все равно считается монополией, хотя 

фактически число его участников не мо-

жет даже считаться малым. 

Аналогично может существовать 

подобная «неполная» олигополия, моноп-

сония и олигопсония, хотя такие случаи 

встречаются гораздо реже. 

При оценке конкурентной ситуации 

на рынке следует также учитывать воз-

можность возникновения дополнительно-

го конкурентного давления в будущем, 

вероятность чего тем выше, чем ниже ба-

рьеры для вхождения на рынок (в от-

расль). Например, зарождающийся рынок 

какого-либо инновационного продукта на 

первом этапе своего развития может 

представлять собой олигополию и даже 

монополию, если одна из фирм-

разработчиков вырвалась вперед в своих 

исследованиях и создала готовый к ком-

мерческому производству товар раньше 

других. Однако на уже готовую и апроби-

рованную идею обычно достаточно быст-

ро находится немало подражателей, и мо-

нопольная власть первопроходца утрачи-

вается в первые же годы, иногда – даже 

месяцы деятельности. 

Таким образом, для однозначного 

отнесения рынка к тому или иному типу с 

точки зрения конкурентной структуры не-

достаточно просто подсчитать количество 

участников. Дополнительно оценивается 

способность каждого из них контролиро-

вать рынок, особенно цену, наличие и 

преобладание ценовой и/или неценовой 

конкуренции, а также особенности самого 

предлагаемого продукта и уровень барье-

ров для вхождения новых игроков. То 

есть конкуренция тем выше, чем меньше 

способность каждого из участников вли-

ять на рыночную ситуацию, и чем больше 

шансов на появление новых участников. 

Тем не менее, количественные под-

ходы к оценке конкурентной ситуации на 

рынке широко используются, так как ко-

личество фирм и их рыночные доли оста-

ются наиболее точным и объективным па-

раметром уровня интенсивности конку-

ренции и даже способом прогнозирования 

конкретных типов конкурентных взаимо-

действий (например, возникновения цено-

вой конкуренции). Известен ряд показате-

лей, используемых для такой оценки, из 

которых наиболее признаны и востребо-

ваны научным сообществом, практикую-

щими специалистами и государственными 

контролирующими органами:  

- CR3 - доля производства трёх 

наиболее крупных фирм в отрасли,  

- НН - индекс Херфиндаля – 

Хиршмана [7]. 

Важной характеристикой предлага-

емого продукта с точки зрения особенно-

стей конкуренции на его рынке является 

степень его унифицированности либо, 

напротив, дифференциации. Для ее оцен-

ки используют восприятие продукта его 

потребителем. Если последний восприни-

мает продукцию разных производителей 

как идентичную, взаимозаменяемую, то 

товары расцениваются как абсолютные 

субституты, а их рынок считается еди-

ным. Если же у потребителей по тем или 

иным причинам формируются предпочте-

ния, препятствующие легкому переходу с 
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одного наименования товара и производи-

теля на другой, то продукт считается 

дифференцированным, а при оценке кон-

куренции рынок представляется частично 

разделенным на множество мелких сег-

ментов, каждый со своим, в чем-то уни-

кальным товаром. Очевидно, что суще-

ствуют рынки, на которых предлагается 

уникальный товар, вообще не имеющий 

заменителей – либо объективно, либо по 

мнению его потребителей. Однако в 

настоящее время таких рынков сравни-

тельно немного, даже если рассматривать 

в их числе естественные монополии. 

Например, естественной монополией яв-

ляется электроснабжение.  

Степень взаимозаменяемости това-

ров не всегда предсказуема, так как один 

и тот же товар может использоваться для 

удовлетворения разных потребностей, и 

по каждому из таких типов применения 

иметь свои субституты. Однако при мас-

совом потреблении все же можно выявить 

эту степень количественно, путем оценки 

коэффициента ценовой перекрестной эла-

стичности спроса [6]. Высокие значения 

данного коэффициента характерны для 

пар товаров, выглядящих взаимозаменяе-

мыми для существенной доли потребите-

лей, и чем выше значение коэффициента, 

тем ближе восприятие данной пары к идее 

о полной однородности. Значение коэф-

фициента равное нулю, указывает на уни-

кальный товар, а его производителя авто-

матически делает монополистом. Для та-

кой рыночной ситуации используется 

специальный термин «монополистическая 

конкуренция», который подчеркивает ее 

двойственный характер, предполагающий 

частичное соприкосновение деятельности 

и столкновение интересов отдельных мо-

нополистов. 

На рынке существенно дифференци-

рованных товаров интенсивность конку-

ренции обычно значительно ниже, так как 

каждый производитель в некоторой сте-

пени выступает монополистом для своей 

рыночной ниши, для той группы покупа-

телей, которые по реальной или даже 

надуманной причине предпочитают 

именно его вариант товара и не согласны 

поменять его на частичный субститут без 

весомых воздействующих факторов мак-

ро-, микроэкономического или маркетин-

гового характера. Напротив, стандартизи-

рованная продукция является верным 

признаком интенсивной конкуренции на 

рынке, даже если количество игроков на 

нем меньше, чем на рынке дифференци-

рованного продукта. 

Отметим, что даже мелкая фирма, 

производящая сильно дифференцирован-

ный товар, может иметь существенное 

влияние на цену, особенно если товар от-

носится к группе малоэластичных по цене 

[2]. Однако даже на товары с высоким ко-

эффициентом ценовой эластичности про-

изводители дифференцированных товаров 

могут устанавливать цены существенно 

выше среднерыночных, ярким примером 

таких товаров являются рынки элитной 

брендовой одежды, аксессуаров и т.п. 

Поэтому степень влияния отдельной 

фирмы на уровень рыночных цен и их 

свобода устанавливать на свой товар цену 

без учета цен конкурентов определяется 

отнюдь не только количеством участни-

ков на рынке, но и спецификой самих то-

варов. Для количественной оценки такого 

влияния используется коэффициент ры-

ночной власти Лернера. Его расчет осно-

ван на постулате о том, что монопольная 

власть определяется той величиной, на 

которую наиболее выгодная (с позиции 

получения прибыли) цена превышает пре-

дельные издержки. 

Теоретической противоположно-

стью монополии является рыночная 

структура, именуемая чистой конкурен-

цией. Для ее формирования на рынке 

должно присутствовать такое количество 

продавцов, что ни один из них не может 

оказывать на цены никакого влияния, а 

предлагаемая ими продукция должна в 

глазах потребителей быть абсолютно 

идентичной и взаимозаменяемой. 

Чистая, или иначе совершенная кон-

куренция приписывается в качестве свой-

ства так называемому идеальному рынку, 

состоящему из неограниченного количе-
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ства как продавцов, так и покупателей, 

причем это число теоретически бесконеч-

но, так как полностью отсутствуют барье-

ры для вхождения новых участников. 

Предлагаемый ими товар абсолютно од-

нороден, идентичен, для формирования 

пар для осуществления обменов преграды 

(включая географические расстояния и 

дефицит информации) также отсутствуют. 

Очевидно, что такие условия практически 

не достижимы, однако некоторые рынки 

достаточно близки к описанным характе-

ристикам, чтобы условно переносить ги-

потезы и законы такого идеального рынка 

на реально существующие объекты с до-

статочным уровнем достоверности. 

В условиях совершенной конкурен-

ции рыночное предложение складывается 

из продукции многих мелких продавцов. 

В силу малого объёма производства ни 

один из них не может повлиять на общий 

объём рыночного предложения и уровень 

рыночной цены. Только одновременное и 

однонаправленное действие со стороны 

всех продавцов может оказать влияние на 

рыночное предложение и вызвать сдвиг 

его кривой. Рыночный спрос также скла-

дывается из суммы спросов всех покупа-

телей, причём ни один из них не является 

достаточно крупным, чтобы повлиять на 

его объём и сформировавшийся уровень 

цены. Только одновременное и однона-

правленное действие со стороны всех по-

купателей может привести к сдвигу функ-

ции спроса (такие ситуации вполне воз-

можны в реальности, например, в случае 

сезонности спроса или предложения).  

Малый размер и множественность 

субъектов рынка исключают возможность 

соглашений по объёмам и уровню цен. 

Таким образом, рыночная цена является 

результатом совместных действий всех 

покупателей и всех продавцов, возникает 

и существует объективно. В связи с тем, 

что совершенно конкурентная фирма не 

может повлиять на уровень рыночных цен 

и использует их как заданные рынком, она 

является ценополучателем, а кривая её 

индивидуального спроса абсолютно эла-

стична по цене. Так как решения отдель-

ной фирмы не влияют на рыночную цену 

(которую можно принять за константу), 

кривая совокупного дохода фирмы будет 

возрастать прямо пропорционально объё-

му производства и продажи продукции. 

Отсутствие какие-либо ограничений 

и барьеров на совершенно конкурентном 

рынке (не требуются патенты, лицензии, 

значительные первоначальные капитало-

вложения, квотирование и т.п.) обеспечи-

вает абсолютную мобильность всех ре-

сурсов, свободу их перемещения террито-

риально и из одного вида деятельности в 

другой, где их альтернативная ценность 

выше. 

Модель рынка совершенной конку-

ренции предполагает также, что инфор-

мация распространяется мгновенно и бес-

платно и все решения принимаются в 

условиях определённости, т.е. все фирмы 

знают свои функции доходов и издержек, 

цены ресурсов и все возможные техноло-

гии, а все потребители имеют полную ин-

формацию о ценах всех продавцов. 

Совершенная заменяемость одно-

родной продукции разных фирм на рынке 

совершенной конкуренции означает, что 

перекрёстная эластичность спроса на неё 

по цене близка к бесконечности. Так как 

все продукты являются абсолютными за-

менителями, покупателям безразлично, у 

каких производителей их покупать. Одно-

родность продукции является причиной 

отсутствия неценовой конкуренции на 

данном рынке, поэтому разница в ценах 

может быть единственной причиной 

предпочтения той или иной фирмы поку-

пателем. Это значит, что даже малое по-

вышение цены одной фирмой сверх её 

рыночного уровня ведёт к полному пере-

ключению покупательского спроса на 

продукцию конкурентов. Следовательно, 

ни одна фирма не может продавать свой 

товар по цене, хоть немного превышаю-

щей цену равновесия, при этом у конку-

рентной фирмы нет необходимости про-

давать товар по цене ниже равновесной. 

Специалисты в качестве примера 

рынков, близких по своим характеристи-

кам к чистой конкуренции, часто приво-
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дят рынки сельскохозяйственного сырья, 

особенно зерновых. Однако очевидно, что 

это сходство далеко до полного, а дости-

жение всех условий идеального рынка не-

возможно даже теоретически. Наиболее 

труднодостижимыми нам представляются 

следующие условия: 

- полное отсутствие барьеров для 

вхождения в отрасль, даже таких, как пер-

воначальный капитал или определенные 

компетенции сотрудников и руководите-

лей; 

- мгновенное и всеохватное распро-

странение любой значимой информации; 

- абсолютная мобильность всех ви-

дов ресурсов, особенно недостижимая 

именно на аграрных рынках, где основ-

ным ресурсом производства выступает 

земля, пространственно абсолютно иммо-

билизованная по определению. 

Поскольку условия совершенной 

конкуренции заставляют фирмы функци-

онировать в режиме, обеспечивающем 

производство на уровне минимальных 

долгосрочных средних издержек, и прода-

вать свою продукцию по ценам, равным 

предельным издержкам, то совершенно 

конкурентные рынки являются абсолютно 

эффективными. Если рынок аграрного 

сырья представляется одним из наиболее 

близких по свойствам к идеальному, то 

следует предположить его высокую эф-

фективность [5]. Они обеспечивают, во-

первых, осуществление производства 

продукции наиболее дешёвым способом 

(производственная эффективность) и, во-

вторых, наиболее рациональное распреде-

ление ресурсов в обществе (аллокативная 

эффективность). Однако указанная эф-

фективность достижима лишь при усло-

вии полной стандартизации продукции, 

приводящей к сужению ассортимента и, 

следовательно, к сокращению потреби-

тельского благосостояния. Помимо этого, 

функционируя при нулевой экономиче-

ской прибыли, небольшие по размерам 

фирмы лишены средств для финансирова-

ния длительных и дорогостоящих научно-

исследовательских и опытно-

конструкторских работ. 

Эти соображения доказывают, что 

рынки аграрной непереработанной про-

дукции для успешного развития экономи-

ки требуют внимания и вмешательства 

государства во всех случаях и вне зависи-

мости от общей проводимой экономиче-

ской политики, потому что в противном 

случае данный сектор экономики рискует 

стать одним из наиболее отстающих в 

научно-техническом, инновационном, а 

также и социальном плане. 
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национальной экономики Российской Федерации трудовыми ресурсами. Актуальность 
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социально-экономического развития государства. В рамках статьи проанализирована 

динамика основных показателей рынка труда в России. Перечислены основные про-

блемы управления персоналом в практике отечественных предприятий. Проанализиро-

ваны факторы, стимулирующие рост занятости при цифровой трансформации россий-

ской экономики. 

Ключевые слова: рынок труда, трудовые ресурсы, человеческий капитал, экономика 

России, производительность труда, занятость, кадры для цифровой экономики.  

 

PROBLEMS OF SECURITY OF THE RUSSIAN ECONOMY 

WITH LABOR RESOURCES 
 

Christina L. Vozhova  

(Scientific supervisor - Evgeny A. Yugov, Ph. D. in Economics, Associate Professor)  

 

Voronezh State Agrarian University named after Emperor Peter the Great 

 

The scientific article is devoted to the research analysis of the specifics of providing the na-

tional economy of the Russian Federation with labor resources. The relevance of the study is 

due to the high practical role of the labor market in ensuring the socio-economic development 

of the state. The article analyzes the dynamics of the main indicators of the labor market in 

Russia. The main problems of personnel management in the practice of domestic enterprises 

are listed. The factors stimulating employment growth during the digital transformation of the 

Russian economy are analyzed. 

Keywords: labor market, labor resources, human capital, Russian economy, labor productivi-

ty, employment, human resources for the digital economy. 

 

Рынок труда является ключевым ис-

точником рабочего и интеллектуального 

капитала, поскольку ни один процесс 

производства, ни одно предприятие, ни 

одна отрасль экономики страны не может 

функционировать без достаточного коли-

чества человеческого капитала, который 

стоит вычислять не только количествен-

ными, но и качественными показателями 

[9]. 

Актуальность научного исследова-

ния на тематику «проблемы обеспеченно-

сти экономики России трудовыми ресур-

сами» обусловлена высокой практиче-

скою ролью рынка труда при обеспечении 

социально-экономического развития гос-

ударства [8]. 

По этой причине, целью научной ра-

боты выступает исследовательский анализ 

особенностей обеспечения национальной 
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экономики Российской Федерации трудо-

выми ресурсами. 

Главным показателем обеспеченно-

сти экономики России трудовыми ресур-

сами выступает динамика изменения чис-

ла экономически активного населения 

(рис. 1).  

 
Рис. 1. Динамика изменения числа экономически активного населения в России в пери-

од 2011-2018 гг., млн человек [5] 

 

В периоде с 2011 по 2018 гг. число 

экономически активного населения в эко-

номике России выросло с 75,7 млн чело-

век до 76,1 млн человек., а наибольшее 

значение было достигнуто в 2015-2016 гг. 

При этом одновременно наблюдается рез-

кий прирост численности трудовых ре-

сурсов [6]. 

Однако, качественный индикатор 

обеспеченности экономики России трудо-

выми ресурсами, несмотря на свой рост, 

отражает низкую эффективность исполь-

зования человеческого капитала отече-

ственными предприятиями (рис. 2). 

  

 
Рис. 2. Динамика уровня производительности труда в России [3] 
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На сегодняшний день в работе хо-

зяйствующих субъектов экономики Рос-

сии прослеживаются следующие тенден-

ции в управлении персоналом, которые 

влияют на показатель производительности 

труда [4]: 

– высокая текучесть кадров; 

– низкий уровень профессионализма 

человеческих ресурсов в управлении пер-

соналом; 

– применение диктатуры и автори-

тарной системы управления со стороны 

руководителей по отношению к своему 

рабочему персоналу; 

– низкая эффективность мотиваци-

онной системы, в том числе, высокая 

дифференциация оплаты труда и отсут-

ствие нематериальных стимулов; 

– низкий уровень автоматизации 

процессов HR-отдела предприятий. 

По нашему мнению, ключевыми 

проблемами в вопросах производительно-

сти труда на отечественных предприятиях 

являются трудности в организации моти-

вационной модели, которая имеет анало-

гичную низкую эффективность. Исходя из 

этого, важным вопросом в повышении 

производительности труда выступают по-

вышение уровня мотивированности пер-

сонала на основе совершенствования си-

стем стимулирования труда [7]. 

Также, важным аспектом обеспечен-

ности экономики России трудовыми ре-

сурсами выступает реализация нацио-

нального проекта «Кадры для цифровой 

экономики», целями которого является 

достижение к 2024 году следующих пока-

зателей [2]: 

– количество выпускников высших 

учебных заведений с компетенциями, не-

обходимые для цифровой экономики – 

800 тысяч человек; 

– доля населения, обладающая циф-

ровой грамотностью – 40%; 

– количество специалистов, про-

шедших переобучение для получения 

компетенций цифровой экономики – 1 

млн человек. 

Влияние цифровизации националь-

ной экономики Российской Федерации на 

развитие рынка труда неоднозначно. По 

мнению Кознова А.Б. можно выделить 

группу факторов, стимулирующих рост 

занятости на рынке труда в условиях циф-

ровизации [1]: 

– появление новых рабочих мест на 

предприятиях из-за появления новых ра-

бочих специальностей и профессий; 

– повышение уровня спроса на спе-

циалистов IT-сферы из-за активного про-

цесса внедрения информационных техно-

логий в финансово-производственной де-

ятельности предприятий; 

– снижение количества времени для 

людей на поиск новой работы и для пред-

приятий на поиск новых сотрудников, че-

му способствует появление маркетплей-

сов; 

– появление удаленных рабочих 

мест, что позволит увеличить количество 

сотрудников при отсутствии необходимо-

сти организации рабочего места в офисе 

предприятия и аренды дополнительных 

офисных помещений. 

Таким образом, в заключение можно 

отметить следующее: основными пробле-

мами обеспеченности экономики России 

трудовыми ресурсами выступают низкая 

производительность труда и неэффектив-

ность процессов управления рабочим пер-

соналом в практике отечественных пред-

приятий. Одним из направлений развития 

рынка труда в нашей стране являются 

цифровизация в рамках реализации наци-

онального проекта «Кадры для цифровой 

экономики». 
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