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РИСКИ ОТСРОЧЕК ВЫПЛАТ КОНТРАКТНЫХ СУММ 
ПРИ МАКСИМИЗАЦИИ ДОХОДОВ ПО ЗАКАЗАМ ПОРТФЕЛЯ 
Модели задач, связанных с оптимальным выбором моментов действий при обслуживании имеющегося множества заказов, можно, как подчеркивалось в [1-3], рассматривать как скрытый и/или еще не реализованный ресурс повышения эффективности логистических процессов, связанных с обслуживанием в звеньях цепей поставок. В моделях такого типа суммарный ожидаемый доход, обусловливаемый выполнением заказов портфеля, зависит от выбора порядка обслуживания таких заказов. В теории разработаны правила нахождения оптимальных стратегий выбора, максимизирующих ожидаемый доход в таких моделях [1-4]. Для практического использования указанного скрытого ресурса повышения эффективности логистических процессов, менеджеру потребуются существенные модификации. При этом, надо учитывать, что показатели конечного экономического результата в указанных моделях, необходимо формализовать в виде случайных величин. Это позволит учитывать риски потерь части доходов, что имеет место в реальных цепях поставок. Кроме того, чтобы оптимизационные модели для задач такого типа были востребованы, они должны позволять менеджеру учитывать при оптимизации и возможные отсрочки для выплат денежных сумм, причем с различными вариантами их выплат. Каждой стратегии выбора порядка обслуживания заказов портфеля будет соответствовать «свой» средний ожидаемый суммарный экономический результат. Его требуется оптимизировать (максимизировать с учетом указанных особенностей моделей для процедур обслуживания в цепях поставок). Процедуры такой оптимизации представлены в этой статье для ситуаций, связанных с использованием указанного скрытого ресурса повышения рентабельности систем указанного типа в условиях, когда заказчикам предоставляются отсрочки выплат контрактных сумм. Другие оптимизационные модели можно найти, например, в работах [2-4].
Для рассмотренных в этой статье моделей, как и в указанных выше работах, принято, что величины финансовых потерь за каждую единицу времени ожидания начала обслуживания (и каждую единицу времени в процессе непосредственного обслуживания) любого заказа портфеля не зависят от длительности промежутка времени уже имеющего место такого ожидания.  Это означает, что издержки ожидания по каждому заказу растут линейно и пропорционально увеличению длительности промежутка времени на ожидание начала обслуживания заказа (обусловливаемого выбором порядка реализации заказов портфеля). Такие оптимизационные модели  в финансовом анализе и финансовой математике соответствуют учету издержек по схеме простых процентов. В общем случае представленные ниже модели позволят менеджеру учитывать следующие атрибуты реальных ситуаций. 
· Длительности промежутков времени, которые требуется затратить для выполнения заказов портфеля, могут рассматриваться как случайные величины (это позволит учитывать риски задержек контрактных сроков исполнения заказов). 

· Величина прибыли по каждому выполненному заказу портфеля также может рассматриваться, вообще говоря, как случайная величина (это позволит менеджеру дополнительно учитывать также риски потери части доходов).
· Модель будет учитывать, что для выплат доходов по каждому обслуженному заказу заказчикам могут потребоваться отсрочки (это позволит учитывать финансовые риски снижения доходности и, кроме того, риски срыва отсрочек). 
Задачи оптимизации рассматриваемого здесь типа могут возникать не только при моделировании звеньев в цепях поставок, но также и в других приложениях экономической деятельности. Поэтому оптимизационные модели отмеченного вида могут быть востребованы менеджерами в различных областях бизнеса. Представим особенности формата таких моделей.
Атрибуты оптимизационной модели
Традиционная модель выбора оптимального порядка выполнения заказов портфеля при заданных контрактных суммах доходов, которая представлена в [1], предполагает следующее. Доходы по заказам портфеля поступают от заказчиков в моменты завершения выполнения требуемых работ. Стратегия фирмы, которая осуществляет обслуживание заказов соответствующего звена цепи поставок, предполагает «работу на накопление». Это подразумевает, что получаемые в моменты выполнения заказов суммы прибыли накапливаются на депозитном счете фирмы к некоторому времени Т, заведомо превышающему момент завершения выполнения работ всего пакета заказов. Депозитная годовая ставка процента r известна, причем начисление процентов реализуется по схеме простых процентов. Требуется определить такой порядок выполнения заказов портфеля, при котором средняя ожидаемая сумма на депозите к моменту Т, представляющая собой сумму выплат доходов по заказам (плюс соответствующие проценты) будет максимальной. При такой постановке задачи оптимизации в качестве момента времени Т  далее можно использовать момент времени завершения обслуживания всех заказов портфеля. Действительно, максимизируя ожидаемые поступления к этому моменту, можно утверждать, что ожидаемая наращенная сумма будет максимальной и к любому моменту времени в будущем.
В этой статье будут представлены оптимизационные модели с учетом указанной выше специфики (учет рисков снижения доходности, обусловливаемых отсрочками платежей, а также рисков нарушения таких отсрочек, причем с дополнительным учетом рисков задержек контрактных сроков исполнения заказов, рисков потери части доходов в процессе их выполнения). Поэтому дополнительно отметим, что исходно задаваемые параметры модели включают:

N – число заказов в пакете;
Si –  время выполнения i-го заказа (как случайная величина, например, из-за рисков задержек сроков исполнения заказа);

M[Si] – среднее время выполнения i-го заказа с учетом указанных рисков задержек сроков его исполнения;

(i=1/M[Si] – интенсивность выполнения i-го заказа;
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=(i1, i2, … , iN) – вектор, задающий очередность выполнения заказов портфеля, т.е. первым выполняется заказ № i1 , вторым – заказ № i2 , и т.д.; 
Pi – контрактная сумма, выплачиваемая по i-му заказу (в формате базовой модели момент ее поступления соотносится с моментом завершения выполнения заказа);
Ti –  момент «выхода» i-го заказа после обслуживания (момент выплаты контрактной суммы Pi);
T – момент времени, к которому реализуются накопления по схеме простых процентов (например, момент окончания выполнения всех заказов портфеля);
r   –  годовая ставка наращения, принятая в модели.
Обратим внимание на то, что в реальных ситуациях контрактные суммы по заказам портфеля могут выплачиваться частями, причем с различными схемами предоставления отсрочек. Так, например, некоторая часть контрактной суммы по i-заказу может быть получена уже в момент формирования портфеля, либо по некоторым схемам, «привязанным» к этому моменту. В условиях, когда учитывается временная структура процентных ставок, такая форма предоплаты уже сама по себе повышает эффективность бизнеса. Однако нетрудно показать, что соответствующие финансовые поступления и поступления по любым схемам отмеченного типа (с привязкой их к моменту формирования портфеля) не будут отражаться на оптимальной стратегии выбора порядка обслуживания заказов портфеля. Поэтому далее в рассматриваемых здесь моделях ситуации указанного типа не оговариваются и не учитываются. 

При нахождении оптимальных стратегий обслуживания заказов достаточно выделять ситуации, для которых анализируемые схемы финансовых поступлений соотносятся либо с моментами начала обслуживания заказов портфеля, либо с моментами завершения такого обслуживания. Их эффективность уже будет зависеть от порядка обслуживания заказов, естественно, в условиях, когда учитывается принятая схема начисления процентов. Далее соответствующие используемые в моделях контрактные суммы по i-заказам будут соотноситься только с выплатами, реализуемыми по определенным схемам с момента, который привязан  к моменту начала обслуживания этого заказа.

Модели учета выплат контрактных сумм по любым схемам отсрочек платежей
(без учета рисков)
В этой статье рассмотрим обобщение традиционной оптимизационной модели, которое позволит менеджеру при оптимизации стратегии обслуживания заказов учитывать процедуры выплат контрактных сумм по заказам портфеля любыми заранее оговариваемыми частями, причем с любыми отсрочками их выплат. А именно, рассмотрим следующую модель. Пусть выплаты доходов по каждому i-заказу определены как «свои» последовательности заранее оговоренных для выплат сумм: Pi1,  Pi2,… , Pin (соответственно весь объем оговоренной контрактной суммы по i-заказу равен Pi = 
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). Указанные выплаты будут поступать последовательно после начала обслуживания этого заказа, причем соответственно через промежутки времени ti1,  ti2,… , tin (подчеркнем, что указанные суммы и указанные промежутки времени для отсрочек платежей по i-заказам сначала принимаются как заранее оговоренные величины; затем будут рассмотрены обобщения такой модели, позволяющие учитывать риски из-за возможных нарушений отсрочек платежей и риски потерь доходов). Покажем, что для такой модифицированной оптимизационной модели оптимальная стратегия обслуживания заказов портфеля тем не менее будет определяться известным оптимальным Рµ-правилом [1].

Перечислим дополнительно основные атрибуты рассматриваемой модели, необходимые для вывода основных соотношений при анализе оптимальной стратегии обслуживания портфеля заказов.

· 
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 –  момент времени «выхода» обслуженного i-го заказа (это – случайная величина, поскольку длительности обслуживания заказов могут быть случайными), причем время здесь и в последующих формулах измеряется в годах;
· (
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- Si ) – случайный момент начала обслуживания i-заказа при выбранной стратегии выполнения заказов портфеля;
· (
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) – случайный момент времени, соотносимый с поступлением  l-го платежа по i-заказу в виде оговоренной суммы Pil;
· (Т –
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) – случайная длительность промежутка времени наращения процентов для поступившей  суммы Pil;
· для наращиваемых сумм к моменту Т принята схема простых процентов; при этом, напомним, что r – годовая депозитная процентная ставка наращения.

В формате такой оптимизационной модели (без учета отмеченных выше рисков) можно подчеркнуть следующее. Для l-го финансового поступления по i-заказу в виде суммы Pil при стратегии 
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 соответствующий наращенный процент к интересующему нас моменту времени Т в формате схемы простых процентов составит  rPil·(T - 
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). Поэтому суммарный ожидаемый наращенный процент 
[image: image11.wmf])

(

i

П

 по всем заказам портфеля для стратегии 
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Обратим внимание на следующее.

а) Последнее соотношение показывает, что ставка наращения r  не повлияет на структуру оптимальной стратегии (при этом такая ставка, естественно, влияет на окончательный экономический результат).

б) Итоговые суммарные выплаты по i-заказу, как уже отмечалось, в соответствии с контрактными условиями представляют собой суммы Pi, для которых выполняются равенства  Pi = 
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в) Выражение 
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, получаемое после раскрытия скобок под знаком математического ожидания в записи 
[image: image17.wmf])

(

i

П

, не зависит от порядка обслуживания заказов портфеля и может быть опущено при упрощении записи целевой функции (т.к. это не отразится на найденном оптимальном решении);

г) Аналогичное утверждение относится также и к следующим слагаемым в записи 
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Указанные особенности позволяют упростить запись целевой функции для рассматриваемой модификации модели. Предлагаем это сделать самостоятельно. Соответствующая задача оптимизации после таких упрощений может быть представлена в следующем эквивалентном виде:

М
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Осталось соотнести такое представление целевой функции в формате рассматриваемой здесь оптимизационной модели с аналогичным представлением, но применительно к базовой модели выбора порядка обслуживания заказов портфеля при их представлении контрактными суммами (см., например, [1]). При этом получаем следующий результат. Для рассмотренной модификации модели максимизации доходов от обслуживания портфеля заказов, формат которой предусматривает выплаты контрактных сумм любыми частями и по любой схеме предоставления отсрочек платежей, оптимальная стратегия должна обслуживать заказы по известному оптимальному Рµ-правилу, в котором в качестве параметров Pi  выступают итоговые контрактные суммы по i-заказам. 

Учет рисков нарушения отсрочек выплат по контрактам
 Отметим возможность обобщения полученного результата на случай, когда в рамках рассмотренной модифицированной модели выплат контрактных сумм частями, причем по любым схемам отсрочек платежей, менеджеру потребуется дополнительно учитывать следующую особенность. В реальных ситуациях из-за воздействия случайных факторов оговоренные контрактами отсрочки платежей по заказам портфеля могут быть нарушены: оговоренные выплаты будут задержаны. В таких ситуациях менеджеру потребуется дополнительно учесть, что промежутки времени ti1,  ti2,… , tin , которые задавали временную структуру отсрочек платежей по i-заказу, должны рассматриваться как случайные величины. Указанное обобщение оптимизационной модели потребуется в ситуациях, когда при нахождении наилучшего решения менеджер должен будет учитывать риски срыва контрактных условий по предоставленным заказчикам отсрочкам выплат соответствующих денежных сумм. В формате такого обобщения далее считаем, что случайные длительности указанных отсрочек  ti1, ti2,… , tin для последовательных выплат заказчиком требуемых денежных сумм могут иметь произвольные законы распределения вероятностей. При этом они могут также быть как угодно зависимыми (например, зависимыми между собой при фиксированном i, т.е. применительно к системе отсрочек по одному и том же заказу). Далее  в рамках рассматриваемой оптимизационной модели принимаем только следующее допущение: указанные случайные величины не зависят от порядка выполнения заказов портфеля. Другими словами, предполагается, что указанные случайные величины (и их распределения вероятностей) являются атрибутом конкретного заказа или его заказчика.

Подчеркнем, что при этом остаются справедливыми (в формате указанного обобщения, когда длительности отсрочек платежей при оптимизации модели необходимо считать случайными величинами) все представленные выше соотношения и формулы. В частности, это относится:

1) к формулам для наращиваемых процентов по выплатам для i-заказов (при этом надо только учитывать, что в указанных формулах выражения вида  
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 представляют собой сумму именно случайных величин);

2) к выражению для наращиваемых процентов по выплатам для всего портфеля заказов (с учетом указанных выше особенностей);

3) к возможности упрощения записи целевой функции и ее отдельных составляющих (то обстоятельство, что выражения вида  
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 представляют собой сумму случайных величин не отражаются на процедурах указанного упрощения).

Соответственно оказывается, что интересующую нас модификацию задачи оптимизации можно после упрощения снова представить в виде, который будет полностью аналогичен представленному выше:  М
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( min. Таким образом, для рассматриваемой модификации модели можно снова утверждать следующее. Остается справедливым утверждение относительно оптимальной стратегии обслуживания портфеля заказов портфеля, которое было установлено выше. Другими словами, оказывается, что и в случае этого обобщения или модификации модели оптимальная стратегия обслуживания заказов портфеля снова будет определяться известным оптимальным Рµ-правилом, в котором в качестве параметров Pi будут выступать итоговые контрактные суммы по i-заказам.

ПРИМЕР. Для иллюстрации рассмотрим условную ситуацию с двумя заказами. Для заказа №1 параметры задаются следующим образом: S1 = 2 (в днях), Р1 = 50 (в тыс. у.е.), причем оговорены две выплаты. Ожидается, что первая выплата объемом Р11 = 30 будет реализована в момент завершения выполнения заказа (t11 = 0, причем возможна случайная задержка выплаты), а вторая выплата объемом Р12 = 20 ожидается через восемь дней (t12 = 8). Для заказа №2 имеем: S1 = 8, Р2 = 100, причем также оговорены две выплаты. Ожидается, что первая - объемом Р21 = 60 реализуется в момент завершения выполнения заказа (t21 = 0 при возможных случайных задержках), а вторая объемом Р22 = 40 будет реализована через 15 дней (t22 = 15) после его завершения. Все указанные суммы размещаются на депозите. Требуется найти оптимальный порядок реализации этих заказов, при котором сумма, наращенная на депозите к моменту Т=30 (дней) при годовой ставке наращения r, будет максимальной.

Решение. Как было показано выше, оговоренные сроки выплат и возможные их задержки не меняют оптимального Рµ-правила для определения оптимальной стратегии. Для заказа №1 имеем: µ1 = ½; Р1 = 50. Соответственно индекс Р1·µ1 составляет  Р1µ1 = 25. Для заказа №2 аналогично имеем: µ2 = 1/8; Р1 = 100. Соответственно индекс Р2·µ2 составляет Р2µ2 = 12,5. Очевидно, что Р1µ1 > Р2µ2. Поэтому оптимальный порядок обслуживания такого портфеля заказов (по оптимальному Рµ-правилу) задает стратегия (1; 2), когда первым обслуживается заказ №1. Подчеркнем, что ошибочно в такой ситуации нередко в качестве наилучшей стратегии принимают так называемую «близорукую» стратегию (2; 1), считая, что надо раньше получить большую сумму. В этой ситуации она не будет оптимальной. Проиллюстрируем это расчетами для сумм наращенных процентов по указанным доходам к моменту времени Т=30 (т.к. сами контрактные суммы не зависят от порядка выполнения заказов). 

Ожидаемые наращенные проценты (обозначим их П1) при стратегии (1; 2) составят П1 = r(30·28\365 +20·20\365 + 60·20\365 +40·5\365) = r·2640/365. Ожидаемые наращенные проценты (П2) при стратегии (2; 1) составят П2 = r(30·20\365 +20·12\365 + 60·22\365 +40·7\365) = r·2440/365. Разница ∆ = П1 – П2 равна ∆ = r·200/365. Такое приращение составляет более 8 % по отношению к ожидаемым наращенным процентам в формате «близорукой» стратегии, которую, как отмечалось, менеджеры, которые не будут знакомы с оптимальным Рµ-правилом, могут принять за оптимальную.
Учет рисков потери части доходов для заказов портфеля

при отсрочках выплат по контрактам
Полученные результаты можно обобщить и для следующей модификации модели: модели выплат контрактных сумм с любыми отсрочками платежей на случай, когда формат такой модели требует от менеджера учета рисков потери части оговоренных контрактами доходов.  Другими словами, речь идет о моделях, в рамках которых принимается, что значения сумм Pi1,  Pi2,… , Pin (напомним, что при этом весь объем контрактной суммы составит Pi = 
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), которые будут поступать после начала обслуживания этого заказа соответственно через промежутки времени ti1,  ti2,… , tin ,  являются случайными величинами. Чтобы подчеркнуть указанную особенность, финансовые выплаты по i-заказу удобно обозначать через 
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. При этом удобно также для математических ожиданий указанных случайных величин сохранить обозначения Pi1,  Pi2,… , Pin  (т.е., Pik = М[
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]). Модели такого типа необходимы в ситуациях, когда менеджеру потребуется (см., например, [5-6]):

1) учитывать риск невыполнения условий контракта по объемам денежных выплат заказчиками (например, из-за неустойчивости их финансового положения или возникающих форс-мажорных обстоятельств);

2) учитывать производственные риски, связанные с различными технологическими особенностями процедур обслуживания заказов (например, риски, обусловливаемые претензиями к качеству обслуживания) и т.п.
Обратим внимание на то, что в формате представленного ниже обобщения оптимизационной модели случайные объемы последовательных выплат 
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 указанных денежных сумм могут иметь произвольные законы распределения вероятностей. Более того, не исключается, что они могут быть как угодно зависимыми между собой в рамках схемы выплат по отдельному i-заказу, т.е. применительно к системе отсрочек по одному и том же заказу. При этом итоговые суммарные выплаты по i-заказу также являются случайной величиной, которую обозначаем через 
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. Для математического ожидания такой случайной величины удобно сохранить обозначение Pi = 
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. Далее в формате такой модификации оптимизационной модели наложим только одно ограничение: будем считать, что выплаты от разных заказчиков являются независимыми между собой. Это означает, что случайные значения 
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 итоговых выплат для различных заказов портфеля принимаются независимыми между собой. При этом также принимается, что они не зависят от случайных длительностей выполнения других заказов портфеля (т.е. от случайных величин Sj при j≠i), но могут зависеть  от длительности выполнения непосредственно i-заказа. Другими словами, предполагается, что указанные случайные величины (и их распределения вероятностей) являются атрибутом конкретного заказа или его заказчика.

Как и в предыдущей, отмеченной выше возможности обобщения модели, предлагаем убедиться самостоятельно в том, что и для указанной здесь возможности обобщения, когда значения сумм платежей формализуются с учетом рисков потери части дохода (в формате заданных отсрочек их выплат), снова остаются справедливыми представленные выше соотношения и формулы. Они снова соотносятся:

1) со средними ожидаемыми значениями для наращиваемых процентов по ожидаемым выплатам 
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 для каждого отдельного i-заказа, которые в формате рассматриваемой модификации принимают вид  
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, где требуется дополнительно учитывать случайный характер величин 
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2) со средним ожидаемым значением для наращиваемых процентов по выплатам по всему портфелю заказов, которое будет определяться равенством 
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3) с возможностью такого представления целевой функции и отдельных ее составляющих, которые допускают упрощения. 

Соответственно оказывается, что и эту модификацию задачи оптимизации можно после упрощения  представить в виде, который будет полностью аналогичен представленному выше:  М
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( min . Как видим, и для этого обобщения модели остается справедливым утверждение относительно оптимальной стратегии обслуживания портфеля заказов. Таким образом, и в случае обобщения оптимизационной модели с требованием учитывать случайный характер доходов по заказам портфеля, наилучшая стратегия обслуживания имеющихся заказов снова будет определяться оптимальным Рµ-правилом, в котором в качестве параметров Pi  будут выступать математические ожидания для итоговых доходов по i-заказам. Для числовой иллюстрации можно использовать представленный выше пример, принимая, что для выплат по контрактам возможны случайные отклонения.
ЗАКЛЮЧЕНИЕ. В статье представлены обобщения для оптимальных стратегий обслуживания портфеля заказов, позволяющие повысить эффективность отдельных звеньев цепей поставок. Анализ проведен для случая, когда экономический результат формализуется через контрактные цены по заказам портфеля, причем требуется учесть риски задержек выплаты таких сумм, формализуемые в виде отсрочек денежных поступлений. Полученные результаты позволяют отметить следующее. Впервые обоснована структура оптимальной стратегии с учетом любых схем предоставляемых отсрочек для выплаты контрактных сумм по заказам портфеля. При этом представленное в статье обобщение позволяет также учитывать риски потерь дохода и риски срыва оговоренных сроков отсрочки платежей (за счет формализованного в модели стохастического характера моментов выплаты контрактных сумм и случайных размеров таких выплат). Доказано, что несмотря на стохастический характер указанных атрибутов модели, связанных с необходимостью рассмотренной ее модификации и обобщения, для алгоритма нахождения оптимальной стратегии, тем не менее, будет иметь место так называемое оптимальное Р(-правило (представляющее базовую модель оптимизации, в формате которой указанные риски и отсрочки платежей не учитываются). Приведенные в статье результаты могут быть использованы менеджерами в области логистики для повышения эффективности работы отдельных звеньев цепей поставок. 
В статье использованы материалы гранта: «Индивидуальный исследовательский проект № 09-01-0013 «Скрытый ресурс минимизации издержек обслуживания в цепях поставок», выполнен при поддержке Программы «Научный фонд ГУ-ВШЭ».
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Аннотация
Представлена структура оптимальных стратегий, максимизирующих суммарную ожидаемую прибыль при обслуживании портфелей заказов, в формате отдельных звеньев цепей поставок при любых регламентах предоставления отсрочек выплат доходов и учете рисков их срывов. Впервые обращается внимание на то, что процедуры/правила такой оптимизации не изменяются при учете указанных рисков выплаты контрактных сумм по заказам портфеля. Доказано, что для оптимальной стратегии в формате таких моделей всегда остается справедливым так называемое оптимальное Р(-правило. 
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