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МОДЕЛЮВАННЯ ОПТИМАЛЬНОЇ СТРУКТУРИ 

ДЕБІТОРСЬКОЇ ЗАБОРГОВАНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА  

Савчук Л.М. 

кандидат економічних наук, професор, 

професор кафедри економічної інформатики 

Удачина К.О. 

кандидат економічних наук, доцент, 

доцент кафедри економічної інформатики 

Савчук Р.В. 

ст. викладач кафедри економічної інформатики 

Український державний університет науки і технологій 

м. Дніпро, Україна 

 

Метою роботи є моделювання оптимальної структури дебіторської 

заборгованості за товари. Для цього поставлено завдання сформувати таке 

співвідношення боргів підприємству (поява яких у сучасних умовах підвищеної 

конкурентної боротьби неминуча), яке б відповідало вимогам як щодо 

прибутковості, так і щодо ризикованості торгівельних операцій 1. Показником 

ризику обрано величину середнього квадратичного відхилення у прибутковості 

торговельних операцій із конкретним контрагентом або сукупністю 

контрагентів у цілому. 

Задачу оптимізації можна сформулювати наступним чином. Нехай 

прибутковість кредитних операцій сукупності з N контрагентів Rp та показник 

її ризику σp визначаються такими функціями: 

 

Rp = F (Di, σi, ri; i = 1...N), 

σp = F (Di, σi, ri; i = 1...N), 

 

де  

Di — відсоткова частка дебіторської заборгованості i-го контрагента в 

загальній сукупності дебіторської заборгованості підприємства; 
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σi — характеристика ризику несплати боргу даним контрагентом (середнє 

квадратичне відхилення прибутковості кредитних операцій із даним 

контрагентом); 

ri — прибутковість кредитних операцій із даним контрагентом. 

При вирішенні задачі необхідно врахувати деякі природні обмеження: 

1) сума часток боргів усіх контрагентів (у відсотках) складає 100%: 

D1 + D2 + ... +Di + ... + DN = 1; 

2) обсяг дебіторської заборгованості кожного окремого клієнта не може 

бути негативним: 

Di ≥ 0. 

Рішенням задачі є деяка цільова структура сукупності боргів 

контрагентів, представлена набором значень (D1, D2 … Dn). Ідеальна постановка 

задачі оптимізації структури дебіторської заборгованості за товари — отримати 

максимальну прибутковість при мінімальному ризику 1: 

 

 







.1

;0

min;

max;

i

i

p

p

D

D

R



         (1) 

 

Слід зазначити, що така задача не має однозначного рішення, отже 

виникає необхідність введення критеріальних обмежень, а саме є два варіанти: 

1. Задається максимально допустима величина ризику σtolerated. У цьому 

випадку задача оптимізації буде зводитися до вибору такої структури 

дебіторської заборгованості, за якої ризик її несплати не перевищує заданого 

значення, а прибутковість торговельних операцій із контрагентами, що 

породили цю заборгованість, є максимальною. Таку задачу можна називати 

прямою: 
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2. Задається деяка мінімально прийнятна для підприємства величина 

прибутковості Rtolerated. У даному випадку задача оптимізації буде зводитися до 

вибору такої структури дебіторської заборгованості, при якій її прибутковість 

вища або дорівнює заданому значенню, а ризик мінімальний: 

 







.1

;0

min;

;

i

i

p

toleratedp

D

D

RR



         (3) 

 

Вирішивши пряму та зворотну задачі щодо оптимізації структури 

дебіторської заборгованості N контрагентів, підприємство отримає дані, що 

визначають, у якому розмірі та в дебіторську заборгованість яких контрагентів 

необхідно інвестувати оборотні активи, щоб сформувати борговий портфель, 

який має достатньо високу прибутковість при прийнятному ризикові. 

Дана оптимізаційна модель, що пропонується для застосування, базується 

на моделі «Квазі-Шарп» [2]. Зазначена модель адаптована для оптимізації 

структури боргової маси виробничо-торговельного підприємства, що виникає 

при продажу товару в кредит (з відстрочкою платежу). 

Запропонована модель базується на взаємозв’язку прибутковості 

кредитних операцій із набором контрагентів N з прибутковістю одиничної 

структури дебіторської заборгованості означених контрагентів. 

Основні допущення розробленої моделі такі 1: 

1) характеристикою прибутковості кредитних операцій із контрагентом 

обирається як математичне очікування прибутковості, скореговане на 

потенційне знецінення вартості грошей, що будуть отримані в рахунок 

погашення дебіторської заборгованості, та потенційні витрати на 
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трансформацію дебіторської заборгованості в інші види активів у разі зміни 

макроекономічних умов; 

2) під одиничною структурою дебіторської заборгованості мається на 

увазі така її комбінація, що характеризується участю в ній контрагентів, які 

розглядаються, в рівній пропорції; 

3) взаємозв’язок прибутковості кредитних операцій із контрагентом та 

прибутковістю одиничної структури описується лінійною функцією; 

4) під ризиком контрагента розуміється ступінь залежності зміни 

прибутковості кредитних операцій від зміни прибутковості одиничної 

структури дебіторської заборгованості; 

5) враховується, що дані попередніх періодів, використані при розрахунку 

прибутковості та ризику, повною мірою відображають майбутні значення 

прибутковості. 

Прибутковість кредитних операцій із окремим контрагентом пов’язується 

з прибутковістю одиничної структури дебіторської заборгованості за товари 

функцією лінійної регресії наступного вигляду: 

 

)( spspiii RRRR           (4) 

 

де Ri — прибутковість кредитних операцій із окремим контрагентом; 

Rsp — прибутковість одиничної структури дебіторської заборгованості 

за товари; 

βi — коефіцієнт регресії; 

iR  — середня прибутковість кредитних операцій із окремим 

контрагентом за попередні періоди; 

spR  — середня прибутковість одиничної структури дебіторської 

заборгованості за товари за попередні періоди. 

Таким чином, коефіцієнт β (β-ризик) характеризує ступінь залежності 

прибутковості кредитних операцій із окремим контрагентом від прибутковості 

одиничної структури дебіторської заборгованості за товари. Чим вище β, тим 

більшою є залежність прибутковості операцій із клієнтом від коливань 
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прибутковості одиничної структури заборгованості, тобто від коливань 

прибутковості кредитних операцій з іншими контрагентами, що входять до 

одиничної структури дебіторської заборгованості. 

Однак існує ризик того, що оцінювана прибутковість торговельних 

операцій із контрагентом не буде належати побудованій лінії регресії. Цей 

залишковий ризик характеризує ступінь розкиду значень прибутковості 

торговельних операцій із контрагентом біля лінії регресії. Залишковий ризик 

визначається як середнє квадратичне відхилення торговельних операцій із 

контрагентом від лінії регресії. Залишковий ризик i-го контрагента  

позначимо σеi. 

Загальний ризик інвестування обігових активів у дебіторську 

заборгованість даного контрагента складається з β-ризику (ризик зниження 

прибутковості при падінні прибутковості одиничної структури дебіторської 

заборгованості за товари) та залишкового ризику σеi (ризику зниження 

прибутковості від невідповідності лінії регресії) 1. 

Таким чином, прибутковістю структури дебіторської заборгованості є 

середньозважена величина прибутковості торговельних операцій із 

контрагентами, що пов’язані з формуванням даної сукупності боргів: 
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де Rp — прибутковість кредитно-торговельних операцій сукупності з N 

контрагентів; 

iR  — середня прибутковість кредитно-торговельних операцій із окремим 

контрагентом за попередні періоди; 

Di — відсоткова частка дебіторської заборгованості i-го контрагента в 

загальній сукупності дебіторської заборгованості підприємства; 

Rsp — прибутковість одиничної структури дебіторської заборгованості за 

товари; 



169 
 

spR  — середня прибутковість одиничної структури дебіторської 

заборгованості за товари за попередні періоди; 

βi — коефіцієнт регресії. 

Ризик сукупної структури дебіторської заборгованості за товари 

визначається формулою: 
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де σp — показник ризику сукупної структури дебіторської заборгованості 

за товари; 

βi — коефіцієнт регресії; 

Di — відсоткова частка дебіторської заборгованості i-го контрагента в 

загальній сукупності дебіторської заборгованості підприємства; 

sp  — показник ризику одиничної структури дебіторської заборгованості 

за товари; 

σεi — залишковий ризик. 

Дана економіко-математична модель оптимізації структури дебіторської 

заборгованості за товари при застосуванні в реальних умовах господарювання 

дасть змогу суттєво скоротити витрати підприємства на інкасацію дебіторської 

заборгованості та створити борговий портфель із очікуваними рівнями 

прибутковості та ризику. Таким чином, обмежені фінансові ресурси 

підприємства будуть інвестуватися в дебіторську заборгованість найбільш 

привабливих з точки зору прибутковості та ризику контрагентів. 
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