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В современных условиях эффективная работа на организованном рын-

ке ценных бумаг предполагает применение наукоемких технологий анализа 

и прогноза количественных характеристик фондовых инструментов, ис-

пользование прикладного программного обеспечения арсенала математиче-

ских и информационно-аналитических технологий, ориентированных на 

формирование и эффективное управление инвестиционным портфелем. При 

повышающимся уровне организации рынка и жесткой конкурентной борьбе 

банков, инвестиционных фондов и компаний за клиента разработка и ис-

пользование адекватных стратегий управления капиталом стали актуальной 

задачей. 

В настоящей работе делается попытка в определенном смысле объеди-

нить два описанных выше подхода. А именно, вводится понятие синтезиро-

ванного финансового инструмента, представляющего собой совокупность 

фондового актива и активной стратегии его использования. Такая пара 

представляет собой фактически новый финансовый инструмент, актив с но-

выми характеристиками, который может рассматриваться как самостоя-

тельный объект, как инструмент фондового рынка, который может быть 

включен в портфель инвестора. Предлагаемый подход, на наш взгляд, су-

щественно расширяет возможности инвестора, что особенно важно в усло-

виях российского фондового рынка с его пока весьма ограниченным набо-

ром ликвидных фондовых активов. 

Ниже будут приведены и проанализированы некоторые активные стра-

тегии управления капиталом. Здесь отметим лишь, что термин активная 

стратегия может рассматриваться как антоним к термину пассивная страте-

гия, которая предполагает постоянное сохранение той позиции по выбран-

ному активу, которая была определена на этапе предварительного (может 

быть, достаточно серьезного и сложного) анализа актива и рыночной ситуа-

ции в целом. 

Подход большинства математических прогнозирующих моделей осно-

ван на анализе динамики изменения цен финансовых инструментов за про-

шедшие периоды времени, представленной в форме дискретного временно-

го ряда, полученного в результате операции группировки (дискретизации) 

непрерывного потока сделок. Процедура группировки сделок позволяет 

сформировать временной ряд из исходного потока событий. Для расчета 
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Основными показателями эффективности коммерческой деятельно-

сти предприятий оптовой торговли являются прибыль от реализации и 

рентабельность продаж. Однако зачастую данные предприятия сталкива-

ются с проблемами, связанными со снижением прибыли от реализации, а 

также реализацией товаров с отрицательной рентабельностью продаж. 

Поэтому целью исследования стала разработка более совершенного про-

граммного продукта по управлению продажами, включающего управле-

ние товарным ассортиментом и управление торговыми наценками при 

оптовой продаже товаров. 

Так как большинство предприятий ведет бухгалтерский учет с ис-

пользованием программы «1С: Предприятие», то для решения выявлен-

ных проблем были разработаны модули в данной среде разработки. 

Задача управления ассортиментом товаров была решена путем раз-

работки нового программного модуля в среде 1С, основанного на приме-

нении методик АВС- и XYZ-анализа. Модуль предусматривает возмож-

ность проведения АВС-анализа, XYZ-анализа, а также совмещенного 

АВС/XYZ-анализа. АВС-анализ и XYZ-анализ могут быть проведены по 

критериям объема продаж и прибыли от реализации и предусматривают 

возможность выбора периода времени для проведения анализа. Совме-

щенный АВС/XYZ-анализ предусматривает выбор периода времени для 

анализа (год, полугодие, квартал) и критерия анализа (объем продаж и 

прибыль от реализации). 

Задача управления торговыми наценками при оптовых продажах това-

ров с целью стимулирования продаж была также решена путем разработки 

нового программного модуля в 1С, основанного на методике определения 

торговых наценок в зависимости от объема реализуемой партии товаров. 

Модуль предусматривает возможность выбора одного из трех методов 

определения наценки: метод постоянного маржинального дохода, метод по 

заданной рентабельности партий и линейный метод. Применение того или 

иного метода зависит от специфики деятельности предприятия. 

Разработанные программные модули были внедрены в систему веде-

ния бухгалтерского учета предприятия ЧТУП «Нокстэкс», в результате чего 

показатели эффективности его деятельности улучшились. 
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mented in the accounting system of the wholesale company “Noksteks”. The 

company’s balance sheet with its annexes for the last 3 years has shown that the 

economic indicators such as operating revenue and profit on sales tend to de-

crease. Moreover, sales profitability of some items declined. Accordingly, “Nok-

steks” needed the product portfolio and sales technique optimization. 

According to the results of ABC-analysis of the product portfolio based on 

the sales volume criterion textiles, flour, manufactured goods, machinery and 

equipment, as well as textile machinery are in the greatest demand. 

The results of ABC-analysis of the product portfolio based on the operating 

profit criterion have shown that some items, such as machinery and equipment, 

manufactured goods, textiles and textile machinery are the most profitable for the 

company. 

According to the results of combined ABC-analysis based on the sales vol-

ume and operating profit criterions textiles, manufactured goods, textile machin-

ery as well as machinery and equipment have become the absolute leaders and 

can be referred to as “A” item group. 

However, some of the items could be excluded from the company’s product 

portfolio. For example, by excluding unprofitable items, such as grain, seeds and 

fodder for farm animals, the company could allocate the released funds for the 

purchase of more profitable items from the group “A”. 

Moreover, after implementation of the trade margin management software 

module in the company’s activity, the following results were obtained: when 

concluding sales contracts, the company demonstrated their clients a new trade 

margin scale, which motivated some customers to purchase larger quantities of 

the company’s items with lower trade margin. As a result, the sales volume and 

profit have increased. 

  

 

43 

последовательных изменений цены финансового актива наиболее часто ис-

пользуют цену последней сделки, реже – средневзвешенную цену. 

Применение активных стратегий управления финансовыми активам и 

позволяет изменять характеристики приращения инвестированного капита-

ла во времени. Рассматривая совместно фондовый актив определенного ви-

да и конкретную активную стратегию управления вложениями в этот актив, 

мы получаем фактически новый финансовый инструмент. Как и обычный 

инструмент фондового рынка, он обладает статистическими характеристи-

ками риска и доходности, которые могут быть рассчитаны по стандартным 

методикам. Объединяя различные активные стратегии (прогнозные модели) 

и различные реальные фондовые активы, мы получаем новый класс финан-

совых инструментов, который расширяет множество имеющихся на фондо-

вом рынке инструментов. 

Искусственно построенные описанным выше образом финансовые ин-

струменты будем далее называть синтезированными. 

Синтезированный финансовый инструмент представляет собой сово-

купность активной инвестиционной стратегии управления капиталом, осно-

ванной на прогнозной модели, и ценной бумаги, в отношении которой осу-

ществляется принятие инвестиционных решений в соответствии с выбран-

ной стратегией. 

Синтезированный инструмент, так же как и все фондовые ценности, 

обладает свойством перенесения стоимости во времени и прироста капита-

ла, а значит, на равных правах с любой ценной бумагой может быть выбран 

в качестве объекта для инвестирования.  

Поскольку качество прогноза модели в большинстве случаев зависит 

от ее настройки по входным (историческим) данным, характеристики син-

тезированного инструмента могут изменяться в зависимости от выбранной 

настройки. Инструмент, основанный на модели, дающей более точные про-

гнозы, будет демонстрировать лучшие качества. 

Развитие теории вероятностей, математической статистики, формиро-

вание стохастического исчисления наряду с появлением и совершенствова-

нием вычислительных средств и методов позволило во второй половине ХХ 

века рассматривать новые классы задач, связанных с моделированием фи-

нансово-экономических процессов. К настоящему времени сформировался 

целый блок научных дисциплин, относящихся к финансовой проблематике 

и изучающих экономические, математические, информационно-

аналитические и иные теоретические и прикладные аспекты данного круга 

вопросов. 

В работе выделяются два направления исследований, ориентированных 

на непосредственное использование в практике финансового дилинга. Пер-

вое направление относится к разработке активных стратегий и инструмен-

тальных средств управления вложениями в отдельные фондовые активы. 

Второе направление относится к теории портфельных инвестиций, где цель 
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исследования состоит в анализе совокупного эффекта от вложений в раз-

личные активы с учетом их взаимовлияния. 

Доходность синтезированного финансового инструмента, так же как и 

доходность ценной бумаги, может трактоваться как случайная величина в 

математическом смысле этого термина. Изменяя настройки прогнозной мо-

дели, лежащей в основе синтезированного инструмента, мы управляем ха-

рактеристиками этой случайной величины. 

Поскольку качество прогноза модели в большинстве случаев зависит 

от ее настройки по входным (историческим) данным, характеристики син-

тезированного инструмента могут изменяться в зависимости от выбранной 

настройки. Инструмент, основанный на модели дающей более точные про-

гнозы, будет демонстрировать лучшие качества.  

В данном случае, было принято решение не ограничиваться одной тор-

говой стратегией, а использовать как можно больше. В таком случае, появ-

ляется дополнительная возможность, в виде объединения сигналов от не-

скольких торговых стратегий и расчета реакции на основании более обшир-

ных сведений, что позволит системе выдавать ещё боле точные прогнозы.  

В итоге мы имеем синтезированный портфель акций, которые доста-

точно волатильны и ликвидны, но в то же время их поведение мы можем 

предсказывать с последующим хеджированием посредством опционов и 

свопов, сводя наши риски практически к нулю. 

В качестве основного критерия оценки был взят такой параметр как 

доходность в процентном соотношении. Сделано это было для того, чтобы 

максимально точно определить доход, вне зависимости от размера капита-

ла, который был исходным. 

Как правило, количество настроечных параметров инструмента доста-

точно велико, поэтому для оптимизации следует использовать численные 

методы (методы направленного поиска, случайного поиска, генетических 

алгоритмов и др.). 

Как итог, можно сказать, что применение синтезированной корзины 

акций, полученной благодаря разработанной модели с расчетом при помо-

щи автоматизированных систем, показала достаточно неплохой результат. 

Но нужно отметить, что следует увеличить количество входных стратегий в 

системе для получения более гладкого результата. 
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ABC Analysis is a valuable tool to enable companies dealing with strategic 

cost management to measure the current status for their products management 

system and look for the “low hanging fruit”, the simple changes that can yield the 

largest cost management benefits in the short-term and mid-term periods. 

The trade margin management task is solved by using the trade margin man-

agement model, its main purpose being sales promotion. This model is based on 

three margin definition approaches: permanent contribution margin approach, 

target profit approach and linear trade margin definition approach. 

The principle of permanent contribution margin approach is that the smallest 

item batch is sold with the maximal trade margin while the largest one is sold 

with the minimal trade margin. As a result, trade margin is calculated using the 

following formula: 
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where TM – trade margin, expressed in unit fraction; MIo – marginal income; P – 

batch of items, expressed in procurement cost; TSEL – transportation and storage 

expenditure level, expressed in unit fraction; Pmin, Pmax – minimal and maximal 

batch of items, expressed in monetary terms; TMmin, TMmax – minimal and 

maximal trade margin, expressed in unit fraction. 

The principle of target profit approach is that the company determines the 

trade margin in each specific case. This is the main advantage of this approach. 

By reducing the size of item batch the firm obtains appropriate trade margin and 

discount. And trade margin is calculated using the following formula: 
 

TM = (1 + PR) ∙ (FCL + 1 + TSEL) – 1, 
 

where FCL – the fixed costs level per unit procurement cost; PR – profitability, 

expressed in unit fraction; TSEL – transportation and storage expenditure level, 

expressed in unit fraction. 

For calculation of trade margin by using the straight-line margin definition 

method one can apply the following formula: 
 

         (
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The practical application of these methods depends on the specific character 

of a particular company performance and implies that the following condition is 

met – trade margin should exceed the aggregate level of fixed costs and transpor-

tation and storage expenditure: 
 

TM > FCL + TSEL. 
 

Actually, due to the wide spread and development of computer technologies 

most companies keep accounting by using program “1C: Enterprise”, so there has 

been designed the software product in the 1C development environment on the 

basis of these sales management method. This software product has been imple-
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