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УДК 339.72 
 

Стратегия моделирования финансовых временных рядов  
в системе управления стоимостью компании   

 
И.А. Астраханцева, канд. экон. наук.  

 
Выявлены подходы к разработке финансовой стратегии управления активами компании. Доказано, 

что линейный детерминированный подход к разработке стратегии компании ограничивает возможности 
роста фирмы. Рассмотрена имитационная модель создания финансовых временных рядов, учитываю-
щая тенденции роста инвестированного капитала, циклическое развитие компании, шумовые эффекты и 
инвестиционные толчки. 
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Strategy for Modelling Financial Time Series in the Value-based 
Management System  

 
I.A. Astrakhantseva, Candidate of Economics  

 
The approaches of developing financial strategy of company are identified in the article. It is proved that 

the linear deterministic approach to the company’s strategy development limits its  growth. The author devel-
oped the evaluation model of financial time series, taking into account the growth trend of capital invested, 
business cycles of company, noise effects and investment shocks.  
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Современное общество становится более 
сложным и динамичным. Как мир будет выгля-
деть в ближайшее будущее – становится все 
более неопределенным. Пространство дея-
тельности компании при ее создании не фикси-
ровано. Компании как социально-динамические 
системы его формируют сами, преобразуя одно 
пространство в другое в процессе своей дея-
тельности.  

Компании, являясь неравновесными сис-
темами, способны генерировать новую инфор-
мацию, которая зависит от собственной дина-
мики развития. Компания не является жестко 
фиксированной структурой. Ее динамические 
свойства и информационные способности из-
меняются в процессе деятельности и развития. 

При линейном детерминированном спо-
собе формирования и планирования стратегии 
процесс начинается с самой компании, ее ок-
ружающей среды и стратегического анализа. 
Следующим шагом является выбор и описание 
стратегического решения. В итоге это решение 
преобразуется в тактические мероприятия, вы-
полнение которых должно привести к реализа-
ции стратегии.  

Этот линейный детерминированный спо-
соб разработки и реализации финансовой стра-
тегии работает хорошо в следующих  случаях: 

1) уровень сложности компании, самой 
стратегии достаточно низок; 

2) имеется высокая предсказуемость 
рынка и развития компании; 

3) компания действует в условиях высо-
кой определенности событий; 

4) стратегия формируется снизу вверх; 
5) компанией используется продукто-

ориентированное «мышление»; 

6) стратегия компании обязательна для 
выполнения. 

Однако такой традиционный способ фор-
мирования и реализации финансовой стратегии 
не даст хороших результатов при наличии сле-
дующих условий: 

1) высокой степени сложности компании; 
2) быстрых изменениях внутри компании 

и на внешнем рынке; 
3) острой потребности в гибкости; 
4) использовании сервис-ориентирован-

ного «мышления». 
Очевидно, что в текущих рыночных усло-

виях необходимо применять более гибкий и эф-
фективный подход к формированию стратегии. 
Традиционные методы и техники формирования 
стратегий должны быть дополнены разработка-
ми нескольких стратегических альтернатив. 

Стратегия не должна более рассматри-
ваться как «окончательное решение», а скорее – 
как предполагаемые направления, которые со-
держат параметры будущих действий или, на-
оборот, бездействий. Стратегический спектр 
или стратегическая пропускная способность 
должны быть созданы и культивируемы в ком-
пании. В этой гибкой философии понятие «обя-
зательно» должно быть удалено. Этот подход 
хорошо вписывается в нынешнюю сложную и 
неопределенную конъюнктуру рынка.  

Если на начальной стадии реализации 
этой стратегии процесс обогащается знаниями 
работников и небольшими экспериментами, то 
реализуемость стратегии становится выше. Ес-
ли в результате этих экспериментов и участия 
работников умственного труда снижается со-
противление намеченным идеям, то, когда ус-
ловия становятся благоприятными, экспери-
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мент останавливается для его быстрого тира-
жирования. 

При высокой степени неопределенности 
будущего компании нуждаются в высокой сте-
пени гибкости. Поэтому в нынешнее неопреде-
ленное и быстро меняющееся время нужны 
другие инструменты для оценки стоимости ком-
пании, чтобы компенсировать недостатки тра-
диционных инструментов.  

В качестве одного из подходов, учиты-
вающих нелинейность и стохастический харак-
тер процессов, происходящих в компании, яв-
ляется имитационное моделирование финан-
совых временных рядов.  

Под имитационным моделированием в 
исследовании будем понимать такое модели-
рование, при котором социально-динамическая 
система заменяется имитационной моделью, 
позволяющей спрогнозировать информацию о 
стоимостных характеристиках компании. В ос-
нову имитационного моделирования положена 
методология системного анализа.  

Эта методология дает возможность ис-
следовать деятельность компании по следую-
щей технологии: 

• смысловая постановка задачи;  
• разработка концептуальной модели;  
• разработка и программная реализация 

имитационной модели;   
• проверка адекватности модели и оценка 

точности результатов моделирования;  
• планирование экспериментов;  
• принятие решений.  
Для этого применим имитационное моде-

лирование как подход к принятию решений в 
условиях неопределенности, динамично изме-
няющейся внешней среды и к учету тяжело 
формализуемых качественных факторов. Ис-
пользование моделей временных рядов в ди-
намических системах необходимо при решении 
следующих задач: 

1) прогнозирования будущего значения 
временного ряда по его текущим и прошлым 
значениям (выручки, затрат, прибыли, денежно-
го потока, стоимости компании); 

2) определения передаточной функции 
системы, т. е. динамической модели вход-
выход, с помощью которой можно найти эф-
фект на выходе инерционной системы по про-
извольно заданным рядам на входе; 

3) проектирования регулирующих схем с 
прямой и обратной связями, при помощи кото-
рых можно в допустимых пределах компенси-
ровать потенциальные отклонения системы от 
желаемого значения. Регулирующие схемы не-
обходимы для периодических, оптимальных 
корректировок факторов стоимости, влияние 
которых на величину стоимости уже известно. 
Это связано с тем, что в системе (процессе) 
присутствуют различные шумы. Измеряя эти 
шумы, возникает потребность провести необ-
ходимые компенсирующие изменения в дея-

тельности компании для приведения функции 
стоимости к желаемому значению. Это регули-
рование с прямой связью. Вместе с тем воз-
можно применение регулирования функции 
стоимости с обратной связью, вычисляя вели-
чину отклонения стоимости от желаемого зна-
чения по выходным параметрам. Этот способ 
может быть использован тогда, когда недоста-
точно точно измерена величина шума. Выпол-
нение регулирующего действия может быть 
достигнуто различными путями в зависимости 
от уровня технологии.  

Способность компании находить и реали-
зовывать успешные инвестиционные проекты 
определяет ее долгосрочную рентабельность, 
финансовые позиции на рынке, а следователь-
но, стоимость. Поэтому вопрос оценки долго-
срочной рентабельности активов компании яв-
ляется актуальным в сфере настоящего иссле-
дования. Проблема адекватного определения 
стоимости компании и вектора движения этого 
показателя является актуальной не только для 
компании, но и для благосостояния экономики в 
целом. Распределение финансовых ресурсов в 
экономике напрямую зависит от достоверности 
и надежности принятия решений по оценке дол-
госрочной способности компании генерировать 
возрастающие денежные потоки. 

Измерение прибыли, денежного потока 
компании и составляющих стоимости капитала 
является достаточно проблематичной задачей 
как в теории, так и на практике. В частности, 
измерение стоимости акционерного капитала 
является довольно сложной проблемой. В свя-
зи с этим точное измерение этих показателей 
для целей управления компанией и принятия 
решений не является актуальной задачей, 
стоящей в управлении финансами в настоящее 
время. Наиболее важным является вопрос ско-
рости изменения этих показателей и вектора 
движения. 

Компанию можно рассматривать как се-
рию инвестиционных проектов (вложений), ко-
торые приносят отдачу в виде притоков денеж-
ных средств. При выборе модели оценки сово-
купности инвестиционных проектов компании 
необходимо исходить из следующих условий: 

1. Модель должна быть чувствительна к 
циклам деловой активности компании, а также к 
нерегулярности и перебоям инвестиционных 
вложений. 

2. Модель должна быть чувствительна к 
продолжительности жизни инвестиционных 
вложений и альтернативным моделям денеж-
ных потоков. Это требование связано с тем, что 
внешние пользователи вынуждены оценивать 
прибыльность компании, основываясь на внеш-
ней финансовой отчетности. В финансовой от-
четности величина инвестиций и денежные по-
токи от них не разделены. 

3. Модель должна быть чувствительна к 
различию в показателях внутренней ставки 
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