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I. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 

Актуальность темы исследования. Экономика Российской Федера-

ции в основном построена на экспорте добываемого газа и нефти. Наше гос-

ударство добывает около 12.6% нефти, имея 6,4% мировых доказанных запа-

сов или 109,5 миллиардов баррелей, что обеспечивает ей, по данным иссле-

дования BP p.l.c., 6-е место в мире по величине запасов. Следует иметь вви-

ду, что в России еще много скрытых запасов – в Арктике (по оценкам экс-

пертов около 90 млрд. баррелей), а также на сланцевых формациях (около 75 

млрд. баррелей извлекаемых запасов). Объёмы доказанных запасов природ-

ного газа в России составляют 32.3 трлн.куб.м или 17.3%, что обеспечивает 

нашей стране второе место после Ирана (18% мировых запасов). 

Вместе с тем необходимо упомянуть о качественном составе россий-

ской нефти и условиях ее добычи, что несомненно оказывает влияние на эко-

номику добывающих компаний и государства в целом. Так, высокая доля 

примесей в химическом составе российской нефти, обуславливает более низ-

кую ее стоимость по сравнению с ближневосточной, что затрудняет и суще-

ственно удорожает ее переработку, а расположение основных нефте- и газо-

носных провинций в северных частях России, характеризующихся сложными 

природно-климатическими условиями и слабой освоенностью, прежде всего 

транспортной, негативным образом сказываются на стоимости разведки и 

добычи. В этой связи особую актуальность приобретает деятельность компа-

ний сервисного сектора (далее по тексту нефтегазосервисные компании 

(предприятия)), обладающих необходимыми технологиями и квалифициро-

ванным персоналом.  

Промышленный характер данного вида деятельности очевиден: во-

первых, нефтесервисные компании производят и предлагают своим заказчи-

кам – нефтяным компаниям – средства производства (буровые вышки и 

нефтяные скважины и т.д.); во-вторых, нефтесервисные компании, зачастую 

являются структурными подразделениями нефте- и газодобывающих компа-

ний.  
Все это предопределяет роль и место нефтесервисных компаний в цепи 

поставок или в цепочке создания ценности. С одной стороны, нефтяные ком-

пании влияют на деловую активность нефтесервисных компаний, а с другой 

эффективность их деятельности зависит от эффективности нефтегазосервис-

ных компаний. В условиях высокой волатильности цен на нефть и газ, инве-

стиционные возможности нефтяных и газовых компаний оказываются под 

сильным давлением, соответственно страдает и спрос на услуги сервисных 

компаний. 

В этих условиях вопрос рационального использования ресурсов и по-

вышения эффективности деятельности нефтегазосервисного предприятия, в 

частности, операционная эффективность, приобретает особую значимость.  
Эффективность операционной деятельности нефтегазосервисного 

предприятия – это в первую очередь рациональность использования ресурсов 

– трудовых и материальных – по сути образующих текущие затраты и фор-
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мирующихся оборотным капиталом. Поэтому, принимая во внимание значе-

ние оборотного капитала в деятельности сервисного предприятия (от 60 до 

90% в структуре активов), повышение эффективности управления им стано-

вится одной из наиболее актуальных задач.  
Таким образом, актуальным становится вопрос выделения в цепочке 

создания ценности продукта нефть (нефтепродукт) процессов управления 

оборотным капиталом нефтегазосервисного предприятия. 

Отметим, что применяемый на сегодняшний день методический ин-

струментарий управления оборотным капиталом предприятий сервисного 

сектора нефтяной и газовой отраслей промышленности не позволяет систем-

но, своевременно и достоверно диагностировать причины ухудшения в дея-

тельности нефтегазосервисных предприятий, определять целевые установки 

в виде конкретных показателей и их значений для проведения мероприятий, 

направленных на повышение эффективности функционирования системы 

управления оборотным капиталом. 

Актуальность, определяемая значимостью оборотного капитала в про-

цессе функционирования промышленного предприятия на всех уровнях, ста-

диях и этапах его работы, определили выбор темы, цель и задачи исследова-

ния. 

Степень разработанности проблемы. Вопросы развития нефте- и 

газосервисных предприятий, проблемы, существующие в сервисном секторе, 

подробно освещены в работах таких авторов, как Котляров И.Д., Крайнова 

Э.А., Кротова М.В., Ларичкин Ф.Д., Соколов А.Н., Токарев А.Н., Федосеев 

С.В., Череповицын А.Е., Щеглов И.А. Исследования этих авторов, бесспор-

но, внесли большой вклад в понимание процессов, происходящих в отрасли, 

имеют большое значение для выработки мер реагирования на возникающие в 

отрасли изменения, как внутренние, так и внешние.  

Разработкой теоретических и практических аспектов управления обо-

ротным капиталом промышленных предприятий занимались и внесли значи-

тельный вклад в изучение данных вопросов такие экономисты как Ю.И. Ани-

симов, Х.З. Бадаш, Н.С. Барышникова М.И. Баканов, И.А. Бланк, В.В. Боча-

ров, Ю.Ф. Бригхэм, Дж. К. Ван Хорн, Н.В. Войтоловский, Д.Л. Волков, Т.А. 

Гаранина, А. Дамодаран, Д.С. Демиденко, О.Н. Ермолина, В.В. Ковалев, И.В. 

Кольцова, А.Л. Кузнецов, Е.В. Негашев, Е.Д. Никулин, А.Н. Пыткин, Е.М. 

Рогова, Г.В. Савицкая, Е.С. Стоянова, Е.А. Ткаченко, А.Д. Шеремет, Eljelly 

A., Deloof M., Nazir M., Afza T., Padachi K., Shin H., Soenen L. и многие дру-

гие. Авторами проведена, бесспорно, значимая работа по разработке теоре-

тических и практических аспектов управления оборотным капиталом. Одна-

ко, их разработки носят в большей степени общий для всех промышленных 

предприятий характер и не всегда учитывают отраслевую специфику нефте-

газосервисного рынка.   

Системный подход к управлению промышленным предприятием, ис-

пользованный в работе, представлен в работах М. Мескона, М. Альберта, Ф. 

Хедоури, Р.А. Фатхутдинова, А.Е. Карлика, В.Е. Рохчина, Е.А. Ткаченко, 
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Л.А. Трофимовой, С.Ю. Шевченко, К.К. Сио и многих других. Следует заме-

тить, что несмотря на универсальность системного подхода, к управлению 

нефтегазосервисными предприятиями требуется некоторые уточнения с точ-

ки зрения специфики операционных циклов.  

Таким образом, значимость нефтегазосервиса для экономики России, 

актуальность (необходимость) применения современных подходов в ме-

неджменте, таких как системный подход и недостаточная проработанность 

инструментов управления оборотным капиталом применительно к нефтега-

зосервисному предприятию обусловили выбор темы диссертации, ее цели, 

задачи и последовательность научного исследования. 
Целью диссертационного исследования является развитие методиче-

ского обеспечения управления оборотным капиталом предприятий нефтега-

зосервисного сектора.   

В соответствии с выдвинутой целью исследования определены основ-

ные задачи: 

- исследовать состояние рынка нефтегазосервисных услуг в России, его 

структуру, динамику, характер выполняемых работ и применяемых техноло-

гий; 

- оценить перспективы развития нефтегазосервисного сектора, в том 

числе с учетом действия международных санкций и в условиях проявления 

макроэкономических кризисов; 

- исследовать состояние, особенности и проблемы управления оборот-

ным капиталом сервисных предприятий нефтяной и газовой отраслей про-

мышленности с учетом особенностей их функционирования, а также тенден-

ций, проблем и перспектив развития нефтяной и газовой отраслей промыш-

ленности; 

- провести критический анализ существующих методических подходов 

к управлению оборотным капиталом сервисных предприятий нефтяной и га-

зовой отраслей промышленности с целью обоснования необходимости их со-

вершенствования; 

- разработать методические подходы к управлению оборотным капита-

лом нефтегазосервисного предприятия и к оценке эффективности этого 

управления. 

Объект исследования. В качестве объекта исследования выступают 

нефтегазсервисные промышленные предприятия. 

Предметом исследования являются экономические отношения, возни-

кающие в процессе управления оборотным капиталом промышленных пред-

приятий, в частности предприятий сервисного сектора нефтяной и газовой 

отраслей промышленности; структура, модели, методы, алгоритмы анализа и 

принятия решений, направленных на повышение эффективности деятельно-

сти нефтегазосервисных предприятий. 
Теоретической и методологической основой исследования явились 

работы отечественных и зарубежных ученых в области экономики и управ-
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ления, посвященные вопросам эффективного функционирования промыш-

ленных предприятий. 

В работе использованы методы и приемы научного познания процес-

сов и явлений: наблюдение, формализация, сравнение; активно использова-

лись методы экономического анализа: детерминированного факторного ана-

лиза, индексный, коэффициентный, графоаналитический. 
Информационная база исследования представлена нормативно-

правовыми актами Российской Федерации и статистическими данными Фе-

деральной службы государственной статистики (ФСГС), Федеральной тамо-

женной службы РФ (ФТС), Министерства энергетики РФ (Минэнерго), Цен-

трального Банка России (ЦБ РФ), исследованиями Института экономической 

политики им. Е.Т. Гайдара, аналитическими отраслевыми обзорами, методи-

ческой, научной и справочной литературой, информационными источниками 

сети Интернет, бухгалтерской и статистической отчетностью и отчетами 

эмитентов  нефтяных и газовых компаний, а также предприятий сервисного 

сектора нефтяной и газовой отраслей промышленности. 

Обоснованность и достоверность результатов исследования. При 

написании диссертационного исследования были проанализированы и ис-

пользованы известные и применяемые на практике различные методики фи-

нансово-экономического анализа. Результаты работы опираются на стати-

стические данные, представленные в отчетах ЦБ РФ, Минэнерго РФ, ФСГС, 

ФТС, а также на исследования различных авторов, исследования и выводы, 

представленные в обзорах российской экономики Института экономической 

политики имени Е.Т. Гайдара.   

Соответствие диссертации Паспорту научной специальности. 

Настоящее диссертационное исследование соответствует требованиям пас-

порта специальностей ВАК 08.00.05 – «Экономика и управление народным 

хозяйством (п. 1.1.4 - Инструменты внутрифирменного и стратегического 

планирования на промышленных предприятиях, отраслях и комплексах; п. 

1.1.13. – Инструменты и методы менеджмента промышленных предприятий, 

отраслей, комплексов; п.1.1.15. – Теоретические и методологические основы 

эффективности развития предприятий, отраслей и комплексов народного хо-

зяйства; п. 1.1.19 - Методологические и методические подходы к решению 

проблем в области  экономики,  организации  управления  отраслями  и  

предприятиями топливно-энергетического комплекса.)». 

  Научная новизна результатов исследования заключается в разра-

ботке методического подхода к управлению оборотным капиталом промыш-

ленных предприятий, с учетом отраслевой специфики сервисного сектора 

нефтяной и газовой отраслей промышленности. 

Наиболее существенные результаты исследования, обладающие 

научной новизной и полученные лично соискателем. 

1. Развит терминологический аппарат теории управления оборотным 

капиталом, как процессом поддержания взаимосвязи между используемыми 

в обороте имущественными ценностями промышленного предприятия 
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нефтегазосервисного сектора, размещенными в активах, и источниками их 

финансирования, направленными на обеспечение удовлетворительного уров-

ня рентабельности и ликвидности при любом уровне деловой активности и 

включающий в себя функции организации, планирования и контроля реше-

ний для достижения поставленных целей: «управление оборотным капита-

лом», «система управления оборотным капиталом» и др.; 

2. Обоснована целесообразность использования системного подхода 

для формирования системы управления оборотным капиталом, состоящей из 

совокупности взаимодействующих подсистем: целевой, обеспечивающей, 

функциональной и управляющей, что  позволяет повысить своевременность 

выявления проблем и объективность мероприятий по повышению эффектив-

ности управления оборотным капиталом нефтегазосервисного предприятия; 

определено место процесса управления оборотным капиталом сервисного 

предприятия и его элементами, как вида вспомогательной деятельности, ока-

зывающего значительное влияние на основную в рамках цепочки создания 

ценности продукта нефть (нефтепродукт); 

3. Предложены критерии оценки степени достижения цели управления 

оборотным капиталом нефтегазосервисного предприятия по показателям 

оборачиваемости текущих активов, текущей ликвидности и рентабельности 

текущих активов, позволяющие осуществить оценку эффективности управ-

ления оборотным капиталом в рамках операционной деятельности, элимини-

ровав влияние инвестиционной и финансовой деятельности; 

4. Развит методический подход к управлению оборотным капиталом 

нефтегазосервисного предприятия, в основе которого лежит алгоритм приня-

тия решений в системе управления оборотным капиталом, построенный на 

основе соотношения рентабельности, ликвидности и оборачиваемости теку-

щих активов, что позволяет учесть конкретную ситуацию и обозначенные 

критерии принятия решения по изменению политики управления оборотным 

капиталом для достижения эффективности этого управления; 

5. Обоснован научный подход к разработке и принятию решения в об-

ласти управления оборотным капиталом нефтегазосервисного предприятия 

на основе разработанной автором трехмерной матрицы моделей с учетом по-

требностей производственной программы при формировании текущих акти-

вов и укладывающейся в логику оптимальной для конкретной ситуации 

структуры капитала при различных уровнях деловой активности. 

Теоретическая значимость заключается в развитии методов оценки 

эффективности управления оборотным капиталом сервисных предприятий 

нефтяной и газовой отраслей промышленности и разработке методического 

подхода оценки эффективности и управления оборотным капиталом. 

Практическая значимость Основные результаты проведенного ис-

следования направлены на повышение эффективности системы управления 

оборотным капиталом и доведены до методических рекомендаций, которые 

могут быть использованы в работе финансово-экономических служб пред-

приятий в процессе оперативного планирования и управления. 
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Апробация результатов исследования. Результаты исследования 

представлялись в форме докладов и получили положительную оценку на 

научно-практических конференциях, основные из которых: V Международ-

ная научно-практическая конференция «Стратегии и инструменты управле-

ния экономикой: отраслевой и региональный аспект», Санкт-Петербург, 19–

21 марта 2015 года; Технологическая перспектива в рамках евразийского 

пространства: новые рынки и точки технологического роста. СПбГУ. Санкт-

Петербург, 13–15 декабря 2018 года, научно-практическая конференция и 

молодежная секция МАЭФ – 2021 в Санкт-Петербурге «Промышленная по-

литика макрорегиона в глобальной трансформации современного общества» 

20 мая 2021 г. 

Публикации. В процессе написания диссертационной работы авто-

ром было опубликовано 14 печатных работ, из них, пять статей опубликова-

но в журналах, включенных в «Перечень ведущих рецензируемых научных 

журналов и изданий, утвержденный Высшей аттестационной комиссией. 

Общий объем публикаций составил 7 п.л. (вклад автора 5,23 п.л.). 

Структура диссертационной работы. Диссертационная работа со-

стоит из введения, трех глав, заключения, списка использованных источни-

ков, включающего 235 наименований. Работа изложена на 185 страницах, со-

держит 19 таблиц, 31 рисунок, 11 приложений. 

Во введении обосновывается актуальность темы исследования, опреде-

ляются цель и содержание поставленных задач, формулируются объект и 

предмет исследования, дается характеристика научной новизны и практиче-

ской значимости диссертационной работы, раскрывается методология и ме-

тодика исследования. 

В первой главе «Сервисные предприятия нефтяной и газовой отраслей 

промышленности, и специфика управления их оборотным капиталом» рас-

сматривается общее состояние и перспективы топливно-энергетического 

комплекса нашей страны, приводится структура сервисного рынка России, 

исследуются особенности функционирования сервисных предприятий 

нефтяной и газовой отраслей промышленности, а также состояние, особенно-

сти и проблемы управления оборотным капиталом предприятий сервисного 

сектора.  

Во второй главе «Теоретические основы управления оборотным капи-

талом сервисных предприятий нефтяной и газовой отраслей промышленно-

сти» рассматриваются процессы управления оборотным капиталом в рамках 

системного подхода, анализируется экономическая сущность оборотного ка-

питала и его роль в деятельности промышленных предприятий, проводится 

сравнительный анализ моделей управления оборотным капиталом промыш-

ленных предприятий и методов оценки эффективности его использования.  

В третьей главе «Разработка методического обеспечения системы при-

нятия решений по управлению оборотным капиталом сервисных предприя-

тий нефияной и газовой отраслей промышленности» разрабатывается алго-

ритм управления оборотным капиталом нефтегазосервисного предприятия; 
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на основе метода детерминированного факторного анализа разрабатывается 

методический подход к оценке эффективности управления оборотным капи-

талом промышленного предприятия нефтегазосервисного сектора.  

В заключении обобщены теоретические и практические результаты 

проведенного исследования, сформулированы выводы и практические реко-

мендации, направленные на совершенствование системы управления оборот-

ным капиталом промышленных предприятий нефтегазосервисного сектора. 

 

II. ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ И РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ, 

ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. Развит терминологический аппарат теории управления оборот-

ным капиталом. 

Согласно существующим подходам области применения понятия «обо-

ротный капитал» не разграничиваются, причем под оборотным капиталом 

чаще понимаются «оборотные активы» или «текущие активы», «оборотные 

средства», «оборотные фонды». Мы считаем, что понятие «оборотный капи-

тал» отражает двойственную природу и должно отражать взаимосвязь теку-

щих активов и источников их формирования. В связи с этим, дано следую-

щее определение понятия. 

Оборотный капитал – инвестированный в деятельность предприятия 

капитал, представленный в форме текущих активов и источников их форми-

рования, связанных производственно-хозяйственной деятельностью в рамках 

формирования производственного и кредитного циклов деятельности про-

мышленного предприятия. 

Понимание оборотного капитала в данном ракурсе позволило уточнить 

понятие «управление оборотным капиталом». 

 Управление оборотным капиталом – процесс поддержания взаимосвя-

зи между используемыми в обороте имущественными ценностями промыш-

ленного предприятия, размещенными в активах, и источниками их финанси-

рования, направленным на обеспечение удовлетворительного уровня рента-

бельности и ликвидности при любом уровне деловой активности и включа-

ющий в себя функции организации, планирования и контроля решений для 

достижения поставленных целей.  

2. Обоснована целесообразность использования системного подхо-

да для формирования системы управления оборотным капиталом, со-

стоящей из совокупности взаимодействующих подсистем: целевой, обес-

печивающей, функциональной и управляющей, что  позволяет повы-

сить своевременность выявления проблем и объективность мероприя-

тий по повышению эффективности управления оборотным капиталом; 

определено место процесса управления оборотным капиталом сервисно-

го предприятия и его элементами, как вида вспомогательной деятельно-

сти, оказывающего значительное влияние на основную в рамках цепоч-

ки создания ценности продукта нефть (нефтепродукт). 
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Система управления оборотным капиталом представляет собой сово-

купность взаимодействующих подсистем – целевой, обеспечивающей (вклю-

чающей в себя методическое обеспечение), функциональной и управляющей 

– основной задачей которой является выявление проблем и поиск решений, 

направленных на повышение эффективности управления оборотным капита-

лом. 

 От рациональности функционирования системы управления оборот-

ным капиталом зависят результаты финансовой и экономической деятельно-

сти предприятия.  

Применение системного подхода к процессу принятия управленческого 

решения позволяет определить структуру проблемы, систему ее решения, 

взаимосвязи компонентов системы и очередность их совершенствования. 

На рисунке (1) показано место сервисной компании в создании потре-

бительской ценности продукта нефть (нефтепродукт). Данная схема раскры-

вает взаимодействие сервисной компании с другими участниками нефтяного 

рынка, показывает основные направления деятельности сервисной компании. 

Нами предложено рассмотреть бизнес процессы, связанные с управлением 

оборотным капиталом. Данный выбор объясняется следующими причинами. 

По результатам проведенного анализа финансового положения сервисных 

предприятий выявлен большой удельный вес оборотного капитала в структу-

ре активов и пассивов компании (данные о величине текущих активов и 

краткосрочных пассивов в структуре баланса предприятия приведены на 

странице 4 автореферата), что позволяет сделать вывод о его весомости в 

процессе получения финансового результата. Таким образом, для удовлетво-

рения потребностей своих заказчиков и обеспечения конкурентоспособности, 

сервисные предприятия должны сосредотачивать огромные усилия и время, 

направленные на совершенствование системы управления оборотным капи-

талом.  
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Рис. 1 - Процесс управления оборотным капиталом в рамках цепочки создания 

ценности продукта нефть (нефтепродукт) 
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3. Предложены критерии оценки степени достижения цели 

управления оборотным капиталом промышленного предприятия по по-

казателям оборачиваемости текущих активов, текущей ликвидности и 

рентабельности текущих активов, позволяющие осуществить оценку 

эффективности управления оборотным капиталом в рамках операцион-

ной деятельности, элиминировав влияние инвестиционной и финансо-

вой деятельности. 

Критерии оценки состояния предприятия по показателю коэффици-

ента рентабельности текущих активов определены на основе положений цен-

ностно-ориентированного подхода в менеджменте и достаточности или недо-

статочности чистой прибыли для удовлетворения потребностей различных 

групп интересов и дальнейшего развития промышленного предприятия. 

Критерии по показателю текущей ликвидности определены из допу-

щения необходимости реализации текущих активов по заниженной цене для 

мгновенного удовлетворения потребностей кредиторов по краткосрочным 

обязательствам. При этом нижняя граница, определенная нами на уровне 

единицы, может характеризовать номинальное покрытие долгов, верхняя – 

возможность удовлетворения требований кредиторов в условиях продажи ак-

тивов по бросовым ценам, а именно с уровнем дисконта 50%.  

 Для определения критериев относительно показателя оборачиваемо-

сти текущих активов нами предлагается формировать расчетные значения 

коэффициента оборачиваемости текущих активов в рамках логики маржи-

нального анализа. 

 

Таблица 1. - Критерии определения квадранта, согласно матрицы моделей 

управления оборотным капиталом промышленного предприятия 

 
Координаты 

оси 

Условное 

обозначение 

Эконометрическое представление Экономическая интерпретация 

 

X₀- X₁ 

 

 

 

 

Уровень ликвидности, при котором не 

может быть обеспечено номинальное 

покрытие краткосрочных обязательств 

в полном объеме 

 

 

X₁ - X₂ 

 

 

 

 

 

 

Средний уровень ликвидности, при 

котором возможно удовлетворение 

требований кредиторов по кратко-

срочным обязательствам в диапазоне 

от номинального уровня до уровня 

50% дисконта 

 

X₂ - X₃ 

 

 

 

 

Высокий уровень ликвидности, при 

котором предприятие имеет возмож-

ность покрыть краткосрочные обяза-

тельства с дисконтом более 50%  
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Продолжение таблицы 1 
 

 

Y₀- Y₁ 

 

 

ROCAmin 

 

при этом  

 

 

Стагнация или кризисное состояние 

предприятия (случай социально необ-

ходимого дотационного предприятия) 

 

Y₁- Y₂ 

 

ROCAnorm  

при этом  

 

Состояние простого воспроизводства 

Y₂- Y₃ ROCAmax 

 

при этом  

 

Экономический рост 

 

Z₀- Z₁ 

 

 

 

 

Значение коэффициента оборачивае-

мости текущих активов, рассчитанного 

как отношение переменных и посто-

янных затрат, сформированных теку-

щими активами, в средней величине 

текущих активов. 

 

Z₁- Z₂ 

 

 

 

 

Коэффициент оборачиваемости рас-

считанный как отношение полной 

себестоимости, в средней величине 

текущих активов. 

 

 

Z₂-Z₃ 

 

 

 

 

 

 

Коэффициент оборачиваемости при 

объеме производства с заданным 

уровнем прибыли или производствен-

ная мощность (максимально возмож-

ный объем производства) 

 

4. Развит методический подход к управлению оборотным капита-

лом промышленного предприятия, в основе которого лежит алгоритм 

принятия решений в системе управления оборотным капиталом, по-

строенный на основе соотношения рентабельности, ликвидности и обо-

рачиваемости текущих активов, что позволяет учесть конкретную ситу-

ацию и обозначенные критерии принятия решения по изменению поли-

тики управления оборотным капиталом для достижения эффективности 

этого управления. 

Для целей разработки методического подхода к управлению оборот-

ным капиталом на сервисных предприятиях в нефтяной и газовой промыш-

ленности и обоснования соответствующих управленческих решений предла-

гаем использовать следующий алгоритм (рисунок 2).  

В качестве ключевых показателей оценки эффективности как показано 

в алгоритме предлагается использовать коэффициент текущей ликвидности, 

коэффициент рентабельности текущих активов и коэффициент оборачивае-

мости текущих активов. Выбор данных коэффициентов обуславливается 

комплексным влиянием на них факторов, определяющих эффективность 

управления оборотным капиталом. 
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Рисунок 2 - Алгоритм принятия решений в системе управления оборотным 

капиталом промышленного предприятия 
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Для целей комплексной оценки факторов, оказывающих непосред-

ственное влияние на эффективность управления оборотного капитала 

предложена модель факторной оценки (формула 1). 

 

                       (1) 

 

 
где ROCA - коэффициент рентабельности текущих активов; 

NP– чистая прибыль за период; 

–средняя величина оборотных активов за период; 

SR–выручка (объем продаж) за период; 

OP – прибыль от продаж; 

BI –сальдо процентов к получению и уплате; 

SPA –доходы от участия в других организациях; 

BO – сальдо прочих доходов и расходов; 

TR – коэффициент налогообложения (TR=const); 

– запасы и незавершенное производство; 

 – дебиторская задолженность; 

– денежные средства и краткосрочные финансовые вложения; 

CR – коэффициент текущей ликвидности; 

CA – величина текущих (оборотных активов) на отчетную дату; 

CL – величина краткосрочных пассивов на отчетную дату; 

Inv–величина запасов на отчетную дату; 

AR - величина дебиторской задолженности на отчетную дату; 

Cash - величина денежных средств и краткосрочных финансовых вложений 

на отчетную дату; 

SC - величина краткосрочных кредитов и займов на отчетную дату; 

AP- величина кредиторской задолженности на отчетную дату; 

 – оборачиваемость текущих активов; 

OC – продолжительность операционного цикла; 

 – период оборота запасов, включая незавершенное производство, 

в днях;  

 – период оборота средств в расчетах (дебиторской задолженности), в 

днях;  

 – период оборота денежных средств и приравненных к ним 

краткосрочных финансовых вложений, которые не вовлекаются в оборот 

(процесс производства) 

Факторная модель рентабельности текущих активов учитывает влияние 
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операционной, инвестиционной и финансовой деятельности. 

В рамках разработки данной модели для оценки влияния отдельных 

факторов предлагается использовать индексный метод и метод цепных под-

становок.  

5. Обоснован научный подход к разработке и принятию решения в 

области управления оборотным капиталом промышленного предприя-

тия на основе трехмерной матрицы моделей с учетом потребностей про-

изводственной программы при формировании текущих активов и обес-

печении их финансирования при различных уровнях деловой активно-

сти.  

На основе разработанной нами модели оценки эффективности управ-

ления оборотным капиталом построена матрица моделей, суть которой сво-

дится к определению положения компании в системе координат «рентабель-

ность текущих активов – текущая ликвидность – оборачиваемость текущих 

активов», позволяющей наглядно представить текущее соотношение между 

данными показателями (рисунок 3). Данная система координат делится на 

квадранты, соответствующие удовлетворительным и неудовлетворительным 

результатам деятельности компании по одному, двум или трем рассматрива-

емым показателям. 
ROCA

Y₃

Y₂ X₀ X₁ X₂ X₃

Y₁

Y₀

CR CA

Z₃ Z₂ Z₁ Z₀

TR CA  

Рисунок 3 – Трехмерная матрица управления оборотным капиталом. 

Представленная трехмерная матрица моделей управления оборотным 

капиталом состоит из 27 квадрантов, каждый из которых характеризует со-

стояние предприятия, определяемое значениями показателей рентабельность 

текущих активов, текущая ликвидность, оборачиваемость текущих активов. 

Определение квадранта матрицы моделей, характеризующего состоя-

ние управления оборотным капиталом конкретного промышленного пред-

приятия, осуществляется путем сравнения их фактических значений, полу-

ченных в отчетном периоде с расчетными величинами, определяемыми нами 

как критерии, формулы расчета которых представлены в табл.1 автореферата  

На основании полученных соотношений, анализируются возможные 

ситуации, соответствующие тем или иным квадрантам трехмерной матрицы 

моделей управления оборотным капиталом промышленного предприятия. 

Предпочтительность квадранта предлагается оценивать с позиции сложив-

шейся ситуации с деловой активностью, а именно: 

В периоды высокого уровня деловой активности и существенного уве-
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личения доли рынка, зачастую, предприятия, стремясь увеличить объемы 

производства и реализации продукции, работ или услуг могут позволить себе 

пренебречь такими вопросами, как поддержание приемлемого уровня лик-

видности. Во многом это вызвано остротой дефицита финансовых ресурсов и 

ограниченностью времени для своевременного усиления позиций на рынке, в 

результате чего средства направляются на внутренние инвестиционные про-

екты, а не на погашение требований кредиторов, а также наличием относи-

тельно легкого доступа к внешнему финансированию. 

В периоды стабилизации деловая активность предприятий в большей 

степени опирается на внутренние инвестиционные возможности. Это обу-

славливает необходимость сохранения приемлемого уровня текущей ликвид-

ности и недопущения разбалансировки в структуре источников финансиро-

вания.   

В периоды спада деловой активности, вызванного соответствующими 

колебаниями на рынке продукции, работ или услуг, предприятия должны 

стремиться создавать резервы (избыток) ликвидности, вследствие возможно-

го наступления неблагоприятных событий, таких например, как ограничения 

доступа к источникам внешнего финансирования, банкротства ряда предпри-

ятий (в первую очередь речь идет о покупателях) и т.д. Здесь также могут 

оказаться уместными мероприятия, связанные с отчуждением основных 

средств, сокращением излишних производственных запасов. 

Таким образом, комплексное применение разработанного методическо-

го обеспечения позволяет выработать рекомендации по управлению оборот-

ным капиталом промышленных предприятий для целей принятия соответ-

ствующих управленческих решений, способствующих повышению эффек-

тивности деятельности промышленного предприятия. 

 

III. ВЫВОДЫ И РЕКОМЕНДАЦИИ (ЗАКЛЮЧЕНИЕ) 

Проведенное диссертационное исследование, направленное на совер-

шенствование инструментария по управлению оборотным капиталом нефе-

тесервисных предприятий позволило разработать ряд рекомендаций для це-

лей принятия соответствующих управленческих решений.   

В диссертационном исследовании рассмотрены проблемы развития 

нефтегазосервисного сектора России, исследованы вопросы повышения эф-

фективности операционной деятельности предприятий отрасли, определяе-

мой эффективностью управления оборотным капиталом. Показано, что ди-

намика геологоразведочных работ на протяжении последних 10-15 лет имела 

положительную тенденцию, однако кривая роста объемов производства 

нефтегазосервисных услуг не всегда имела устойчивый наклон. Темпы роста 

в отдельные годы, имея положительные значения, тем не менее, демонстри-

ровали отрицательную динамику.  

Анализ состояния геологоразведки в рамках нефтегазосервиса показы-

вает, что российские предприятия сектора все больше уступают место зару-

бежным компаниям – доля рынка зарубежных компаний растет, в том числе в 
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результате сделок по слияниям. Причинами потери рынка отечественными 

нефтегазосервисными компаниями, как правило, выступают дефицит инве-

стиционных и оборотных средств и технологическое отставание.  

Отраслевые особенности функционирования предприятий в нефтяной и 

газовой отраслях промышленности обуславливают высокую значимость 

управления оборотным капиталом, что вызвано следующим. Особую акту-

альность в настоящее время приобретает проблема освоения разведанных за-

пасов нефти и газа и вовлечения их в разработку. Увеличение производства и 

экспорта нефти в перспективе возможно лишь при условии углубленной раз-

работки эксплуатируемых месторождений и освоения новых нефтяных ме-

сторождений, разработка которых в большинстве случаев сопряжена с по-

вышенными капитальными, эксплуатационными и транспортными затрата-

ми, что усиливает роль и позволяет говорить о дальнейших перспективах 

развития сервисных предприятий. 

Автором произведен анализ состояния российского рынка нефтегазосер-

висных услуг, выявлены факторы отраслевой специфики управления оборот-

ным капиталом. Выявление факторов отраслевой специфики управления 

оборотным капиталом сервисных предприятий нефтяной и газовой отраслей 

промышленности обусловлено внешними и внутренними, рыночными и про-

изводственными факторами, влияющими на разработку и обоснование моде-

лей управления текущими активами и текущими пассивами. Среди основных 

факторов отраслевой специфики отечественного нефтегазосервиса выделя-

ются такие, как юридическая и интеграционная зависимость сервисной ком-

пании от заказчика, сравнительно небольшое количество покупателей услуг 

сервисных компаний, усложнение условий добычи нефти и газа, неоднород-

ность оказываемых услуг и выполняемых работ, сезонность деятельности 

предприятий нефтяной и газовой отраслей промышленности. Для продолже-

ния работы в сложившихся условиях отечественные компании должны ис-

кать пути повышения эффективности операционной деятельности, в том чис-

ле в области управления оборотным капиталом. 

Для решения проблемы повышения эффективности управления оборот-

ным капиталом автором изучен генезис определения «оборотный капитал», 

изучены мнения ведущих ученых в этой области и проведен анализ методов, 

применяемых при решении задач управления оборотным капиталом.  

В результате проведенной работы автором рекомендовано: 

1. Использовать в рамках настоящего исследования следующие опреде-

ления: 

- «оборотный капитал» - инвестированный в деятельность нефтегазосер-

висного предприятия капитал, представленный в форме текущих активов и 

источников их формирования, связанных производственно-хозяйственной 

деятельностью в рамках формирования производственного и кредитного 

циклов деятельности промышленного предприятия; 

- «управление оборотным капиталом» - процесс поддержания взаимо-

связи между используемыми в обороте имущественными ценностями про-
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мышленного предприятия, размещенными в активах, и источниками их фи-

нансирования, направленными на обеспечение удовлетворительного уровня 

рентабельности и ликвидности при любом уровне деловой активности и 

включающий в себя функции организации, планирования и контроля реше-

ний для достижения поставленных целей. 

2. В процессах разработки управленческих решений в области управле-

ния оборотным капиталом рекомендуется использовать системный подход, 

позволяющий эффективно совместить взаимодействие всех подсистем – це-

левой, обеспечивающей, функциональной и управляющей. Применение си-

стемного подхода позволит обеспечить реализацию последовательности 

управленческих операций в процессе разработки и принятия решения: диа-

гностика проблемы, формулировка ограничений и критериев принятия реше-

ний, определение альтернатив, оценка альтернатив, окончательный выбор 

альтернативы, реализация, контроль, анализ, обратная связь (контроль и ана-

лиз не обязательно завершающие, они могут выполняться на всех этапах).  

3. Предложено использование методического подхода, позволяющего 

учесть причинно-следственные связи между ключевыми показателями эф-

фективности управления оборотным капиталом с учетом отраслевой специ-

фики нефтегазосервисного предприятия. Данная методика предусматривает 

управление оборотным капиталом в системе координат «текущая ликвид-

ность – рентабельность текущих активов – оборачиваемость текущих акти-

вов» - как основных критериев эффективности в данной области. 

4. Предложен подход к определению критериальных значений для пока-

зателя рентабельность текущих активов в рамках ценностно-

ориентированного подхода. При определении критериев автор исходил из 

принципа достаточности чистой прибыли для удовлетворения требований 

различных групп интересов. 

5. Предложен подход к определению критериальных значений для пока-

зателя оборачиваемости текущих активов, учитывающий логику маржиналь-

ного анализа. При определении критериев автор учитывал необходимость 

обеспечения безубыточности при планировании и формировании оборотного 

капитала. 

6. Рассмотрены подходы для определения критериальных значений для 

показателя текущей ликвидности, обоснована необходимость применения 

граничных значений при определении состояния нефтегазосервисного пред-

приятия по данному показателю. В качестве критериев предложены значения 

показателя, традиционно рекомендуемые различными источниками. Однако, 

автор допускает расчет индивидуальных значений в качестве критериальных.  

7. Предложен алгоритм, позволяющий реализовать последовательность 

управленческих операций по разработке и принятию управленческих реше-

ний в рамках применения системного подхода. Реализация предложенного 

алгоритма управления оборотным капиталом обусловила необходимость раз-

работки модели факторной оценки эффективности управления оборотным 

капиталом нефтегазосервисного предприятия. Факторная оценка позволяет 
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выявлять причинно-следственные связи, определяющие сложившуюся на 

предприятии практику управления оборотным капиталом.  

8. Разработана и предложена трехмерная матрица моделей, суть которой 

сводится к определению положения компании на системе координат «рента-

бельность текущих активов – ликвидность – оборачиваемость», позволяющей 

наглядно представить текущее соотношение между данными показателями.  

9. Дано описание состояний нефтегазосервисного предприятия, опреде-

ляемых квадрантами трехмерной матрицы. Предложены управленческие ре-

шения для изменения состояния предприятия, определяемого соответствую-

щим квадрантом, в зависимости от действия внешних и внутренних факто-

ров. 
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