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ЭКОНОМИЧЕСКИЙ АНАЛИЗ:
теория и практика

ECONOMIC ANALYSIS:
theory and practice

Предмет/тема. В статье рассматриваются 
вопросы разработки финансовой политики ком-
пании в условиях кризисных явлений в российской 
экономике.

Цели/задачи. Целью статьи является 
исследование принципов разработки политики 
выживания и политики экспансии.

Методология. Методологическую основу 
составили объективные принципы системного 
подхода, использование положений экономического 
анализа, логического и комплексного подходов к 
оценке экономических явлений и процессов.

Результаты. Обоснована необходимость 
реализации особых видов финансовой политики 
в условиях кризиса. Представлены блок-схемы 
реализации политики выживания и политики 
экспансии. Рассмотрены основные принципы 
управления внеоборотными и оборотными активами, 
обязательствами, расходами. Представлены 
особенности кредитной политики в условиях кризиса, 
рассмотрены меры по взысканию просроченной 
дебиторской задолженности. Исследованы 
особенности политики управления персоналом; 
рассмотрены меры, направленные на оптимизацию 
расходов на персонал. Предложены меры, направленные 
на снижение операционного рычага, финансового 
рычага, валютного риска, кредитного риска и 
риска ликвидности. Обоснована необходимость 

формирования и реализации политики экспансии, 
рассмотрены ее особенности, исследованы отличия 
от политики выживания. Представлены алгоритмы 
оптимизации номенклатуры выпускаемой продукции, 
источники привлечения капитала, особенности 
инвестиционной деятельности в условиях кризиса. 
Предложена методика оценки эффективности 
проводимой компаниями антикризисной политики. 
Представлен ряд индикаторов, позволяющих 
оценивать проводимую политику. Выполнен расчет 
этих индикаторов по данным двух российских компаний 
в период прошлого кризиса (2008–2009 гг.).

Выводы/значимость. Обоснованы основные 
принципы формирования и реализации антикризисной 
политики в российских условиях. Статья может 
быть полезна специалистам финансовых служб, 
принимающим финансовые решения в условиях 
кризисных явлений в экономике.

Ключевые слова: кризис в российской экономи-
ке, финансовая политика в условиях кризиса, поли-
тика выживания, политика экспансии

Признаки кризисных явлений в российской 
экономике наблюдаются с середины 2012 г., когда 
стало фиксироваться замедление темпов роста ВВП 
и снижение инвестиций в реальный сектор эконо-
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мики1. Первопричина этих явлений – структурный 
перекос. С одной стороны, низкодоходный сектор с 
рентабельностью 5–9% и высокой рискованностью: 
отраслевая и фундаментальная наука, обрабатываю-
щие производства. А с другой стороны, высокодо-
ходный транзакционный сектор: торговля, услуги, 
банковский сектор, а также минерально-сырьевой 
комплекс с рентабельностью 26–40% и низкими 
рисками [19]. В этих условиях обрабатывающие 
производства вследствие низкой рентабельности не 
имеют собственных ресурсов для инвестирования, 
не могут привлечь в достаточном объеме заемный 
капитал. При этом высокая рентабельность добыва-
ющих производств и финансового сектора привле-
кает финансовые и человеческие ресурсы, лишая 
этих ресурсов другие секторы экономики [19].

В 2014–2015 гг. кризисные явления усиливают-
ся в связи с санкциями, снижением цен на нефть, 
оттоком капитала, снижением рейтинга страны до 
спекулятивного и, таким образом, кризис в россий-
ской экономике приобретает вполне определенные 
характеристики, которые будут оказывать влияние 
на деятельность российских компаний в 2015 г.2:
−	 повышение индекса потребительских цен до 

15,8%;
−	 снижение инвестиций в основной капитал на 

13,7%;
−	 сокращение ВВП на 3%;
−	 сокращение совокупного спроса вследствие 

падения реальных располагаемых доходов 
населения на 6,3%;

−	 падение объемов банковского кредитования и 
повышение процентной ставки;

−	 сокращение внешнеторгового оборота, в том 
числе снижение импорта на 33,9%;

−	 снижение курса национальной валюты до 61,5 
руб./долл.;

−	 сокращение численности трудоспособного 
населения;

−	 увеличение безработицы до 6% от экономичес-
ки активного населения;

−	 ужесточение контроля за государственными 
расходами;

1 Прогноз социально-экономического развития Российской 
Федерации на 2015 год / Министерство экономического раз-
вития РФ. URL: http://economy.gov.ru/minec/activity/sections/
macro/prognoz/20150216.

2 Прогноз социально-экономического развития Российской 
Федерации на 2015 год / Министерство экономического раз-
вития РФ. URL: http://economy.gov.ru/minec/activity/sections/
macro/prognoz/20150216.

−	 наращивание доли государства в экономике, в 
том числе в банковской сфере;

−	 другие.
Кризисные явления в российской экономике 

должны стать стимулом изменений как в государс-
твенной экономической политике, так и в политике 
отдельных компаний. Именно поэтому необходи-
мо принятие стратегических решений, которые 
кардинально изменят тренд развития российской 
экономики в направлении улучшения условий 
для развития обрабатывающего сектора. Отчасти 
решение этих проблем предусмотрено в проекте, 
посвященном улучшению делового климата3. Это 
следующие меры:
−	 снижение налоговой нагрузки на малый биз-

нес;
−	 увеличение лимита выручки, при котором 

применяется упрощенная система налогооб-
ложения;

−	 предоставление инвестиционного кредита по 
уплате пошлины и отсрочка НДС при импорте 
не производимого в России оборудования, ком-
плектующих и материалов.
Финансовая политика компаний в условиях 

кризиса также должна иметь ряд особенностей, 
которые позволят нейтрализовать негативное воз-
действие внешней среды [2, 11, 14, 15]. Она должна 
учитывать повышение рискованности бизнеса, а 
именно растущую неустойчивость спроса и цен на 
готовую продукцию, а также цен сырья и энергии и 
неустойчивость финансовых условий кредитования 
[3]. Антикризисная финансовая политика компаний 
может быть двух типов:
−	 политика выживания, направленная на подде-

ржание основных производственных процес-
сов, защиту рыночных позиций, поддержание 
максимально стабильных поступлений по 
текущей деятельности;

−	 политика экспансии (расширения), направ-
ленная на увеличение присутствия на рынках, 
расширение текущей и продолжение инвести-
ционной деятельности. Политика экспансии 
реализуется за счет вытеснения конкурентов, 
в том числе иностранных, их поглощения, 
выхода на региональные рынки и экспорта. 
Целью такой финансовой политики является 
упрочение своих рыночных и производствен-

3 Министерство экономического развития РФ внесло в прави-
тельство проект по улучшению делового климата. URL: http://
ria.ru/economy/20150216/1047867670.html#ixzz3RtnNftCO.
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ных позиций, поскольку вследствие кризисных 
явлений возникают не только проблемы, но и 
возможности, связанные с переделом рынков в 
пользу более конкурентоспособных компаний, 
которые во время кризиса смогли разработать 
и реализовать эффективную политику.
Принципиальным отличием двух типов анти-

кризисной политики является то, что обязательным 
условием применения политики экспансии явля-
ется достаточно высокая, превышающая ставку по 
заемному капиталу рентабельность инвестирован-
ного капитала компании. Только в этих условиях 
бизнес может устойчиво развиваться, создавая 
стоимость.

Необходимо отметить, что антикризисная 
политика в первую очередь повышает требования 
к менеджменту, его компетентности, способности 
быстро реагировать на меняющуюся среду. В связи 
с этим одной из важнейших антикризисных мер яв-
ляется повышение качества управления – внедрение 
управленческого учета, стратегического планиро-

вания, бюджетирования, эффективных приемов 
мотивации, систем внутреннего контроля и др.

Оба вида политики имеют ряд одинаковых 
инструментов, касающихся в первую очередь уп-
равления активами и обязательствами [1, 20]. В 
частности, это следующие меры:
−	 инвентаризация активов и расходов;
−	 выход (реализация, сдача в аренду или ликви-

дация) из неэффективных активов;
−	 увеличение собственного капитала за счет ка-

питализации прибыли;
−	 сокращение потребности в краткосрочном за-

емном капитале;
−	 оптимизация номенклатуры продукции;
−	 сокращение расходов.

В отличие от политики выживания политика 
экспансии предполагает использование дополни-
тельных инструментов, в частности, поиск и про-
никновение на перспективные рынки, расширение 
производственной деятельности, селективное 
инвестирование. Блок-схема политики выживания 

представлена на 
рис. 1.

На первом 
этапе реализа-
ции политики 
осуществляется 
инвентаризация 
активов и расхо-
дов, анализ чис-
ленности и про-
изводительности 
персонала [13]. 
Цель этого этапа – 
выявление зон 
неэффективнос-
ти в деятельности 
компании и опре-
деление основ-
ных направлений 
политики выжи-
вания.

На втором 
этапе по итогам 
инвентаризации 
и анализа акти-
вов принимаются 
решения, направ-
ленные на выход 
из неэффектив-

;
;

I

II
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III

Рис. 1. Блок-схема политики выживания
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ных или неиспользуемых внеоборотных активов и 
повышение эффективности оставшихся:
−	 реализация долгосрочных финансовых вложе-

ний;
−	 реализация или ликвидация неиспользуемого 

оборудования;
−	 предоставление в аренду неиспользуемых ос-

новных средств;
−	 использование возвратного лизинга основных 

средств;
−	 аренда основных средств вместо покупки;
−	 использование совместной деятельности для 

осуществления необходимых инвестиций сов-
местно с другими организациями.
Необходимо отметить, что политика выжива-

ния предполагает резкое сокращение инвестиций, 
которые замещаются арендой необходимых активов 
и совместной деятельностью в том случае, если 
приобретение активов все-таки необходимо.

Что касается оборотных активов, то здесь также 
основное направление политики – выход из неэф-
фективных активов и повышение эффективности 
использования оставшихся [10], а именно:
−	 оптимизация запасов на основе анализа мар-

жинальности, ABC/XYZ-анализа;
−	 уменьшение страхового запаса сырья и мате-

риалов;
−	 реализация запасов с низкой оборачиваемостью;
−	 ужесточение кредитной политики, сокращение 

периода оборота дебиторской задолженности;
−	 контроль за просроченной задолженностью;
−	 использование различных способов обеспе-

чения, в том числе банковской гарантии для 
защиты от несостоятельных контрагентов;

−	 перевод новых клиентов на предоплату;
−	 введение санкций для должников;
−	 предоставление скидок за досрочную оплату 

счетов;
−	 получение скидок от поставщиков при аванси-

ровании закупок;
−	 использование неденежных инструментов во 

взаиморасчетах с покупателями и поставщи-
ками;

−	 реализация краткосрочных финансовых вложе-
ний;

−	 ужесточение контроля за использованием де-
нежных средств.
Необходимо отметить особенности реализу-

емой в этих условиях кредитной политики – она 
становится более жесткой, направленной на умень-

шение отсрочек покупателям, ужесточение платеж-
ной дисциплины. В то же время особое значение 
при ее реализации приобретает анализ клиентов, 
их скоринг, в котором акценты смещаются в направ-
лении оценки надежности контрагентов. Большое 
значение приобретает своевременность принимае-
мых мер по взысканию просроченной дебиторской 
задолженности [1, 7, 13]:
−	 постоянный мониторинг дебиторской задол-

женности и взаимодействие с ответственными 
лицами должника в целях недопущения задерж-
ки платежей;

−	 прекращение отгрузки продукции недобросо-
вестным должникам, начисление штрафа за 
просроченную задолженность;

−	 заключение соглашения о предоставлении от-
срочки (рассрочки) платежа;

−	 прекращение обязательства новацией;
−	 заключение соглашения об отступном;
−	 уступка права требования третьему лицу;
−	 заключение договора уступки права требова-

ния в обмен на принятие долга (обязательство 
погасить кредиторскую задолженность);

−	 продажа просроченной задолженности спе-
циализированным коллекторским агентствам, 
должникам должника, конкурентам должника;

−	 психологические меры воздействия – распростра-
нение негативной информации о должнике;

−	 банкротство должников.
В процессе реализации антикризисной полити-

ки большое значение имеет управление расходами, 
которые необходимо сгруппировать по степени их 
управляемости:
−	 управляемые расходы, которые находятся под 

полным контролем руководства компании, на-
пример, часть коммерческих и управленческих 
расходов, в частности, расходы на обучение 
персонала, а также расходы, связанные с ин-
вестициями;

−	 слабоуправляемые, влиять на которые руко-
водство может не в полной мере, в частности, 
материальные расходы, расходы на оплату 
труда;

−	 неуправляемые, влиять на которые руководство 
компании не может, например, финансовые 
расходы по уже заключенным кредитным до-
говорам, арендные платежи и др.
Далее следует разработать меры относитель-

но управляемых и слабоуправляемых расходов, 
направленные на снижение потерь, использование 


