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Аннотация. Исследованы основные классификации деривативов, кото-

рые позволяют представить все многообразие производных инструментов с 

различных ракурсов, при этом выявлено, что для разных сфер деятельности 

первоочередное значение будут иметь разные классификационные признаки. 

Отмечено, что в контексте принятия управленческих решений из существу-

ющих группировок деривативов целесообразно выделять только ту, которая 

раскрывает цели применения. Чтобы более полно раскрыть сущность дери-

вативов как объекта управления, в дополнение к уже известной классифика-

ции по целям предложен такой классификационный признак, как эффектив-

ность применения, в рамках которого выделяются инструменты или страте-

гии с достигнутым запланированным эффектом, в т. ч. приемлемого либо 

высокого уровня затрат, а также инструменты или стратегии с недостиг-

нутым запланированным эффектом. В результате классификации по целям и 

эффективности применения позволяют сформировать теоретическую основу 

для принятия эффективных управленческих решений в отношении деривати-

вов в организациях нефинансового сектора экономики. 
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Summary. The existing classifications of derivatives by various characteristics 

are considered, which are structured by application, and it is found that the essential 

aspects of the description of derivatives are better characterized by several of the 

most important classification features for a specific area. In the context of manage-

rial decision-making only one classification by purpose can be considered signifi-

cant. In addition to the already known classification by purpose, the classification in 

terms of application efficiency is proposed, where identified tools or strategies that 

produce planned effects with an acceptable level of costs, with excessively high level 

of costs, or those instruments that don’t produce the planned effects. The obtained 

results can be used as a theoretical basis for effective management decisions regard-

ing derivatives in organizations of the non-financial sector of the economy. 

(Поступила в редакцию 01.06.2020 г.) 

Введение. Анализ и классификация операций с производными 

инструментами – это важная теоретическая и практическая задача. 

Правильная классификация и последующий анализ позволяют целесо-

образно и корректно использовать все преимущества, присущие рынку 

деривативов [1]. Актуальность данного исследования обуславливается 

необходимостью определения классификационных признаков дерива-

тивов, которые раскрывают сущность данной экономической катего-

рии в управленческом контексте и могут быть использованы в качестве 

теоретической основы для принятия эффективных управленческих ре-

шений в организациях нефинансового сектора экономики. 

На данный момент существует множество исследований по опре-

делению сущности деривативов как зарубежными, так и отечествен-

ными авторами, но при этом деривативы не рассматриваются в каче-

стве самостоятельного объекта управления [2].  

Однако классификация деривативов в управленческом контексте 

может существенно улучшить процесс принятия решений в отношении 

производных инструментов на уровне высшего руководства. Как отме-

чает Папковская П. Я., для выявления определенных логических фак-

тов необходимо, во-первых, классифицировать факты, т. е. распреде-

лить их по группам на основе некоторого общего основания деления, 

во-вторых, систематизировать их, т. е. определить логические отноше-

ния между ними [3].  

Цель работы заключается в проведении классификации дерива-

тивов как объекта управления, для чего будут решены следующие за-

дачи: 

– исследовать существующие систематизации по видам деривативов; 

– структурировать эти классификации по сферам применения; 

– среди известных подходов выявить те, которые будут способ-

ствовать лучшему принятию управленческих решений, и предложить 
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классификацию деривативов, более полно раскрывающую сущность 

деривативов как объекта управления. 

Материал и методика исследований. Основой для проведения 

исследования являются нормативные акты и научные работы как оте-

чественных, так и зарубежных авторов. Нами были рассмотрены раз-

личные систематизирующие признаки, которые были сгруппированы 

по актуальности для различных сфер деятельности. При группировке 

деривативов, раскрывающих их сущность в управленческом контексте, 

за основу были приняты базовые функции менеджмента: планирова-

ние, организация, мотивация и контроль, которые будут реализованы в 

процессе управления производными инструментами в организациях. В 

процессе исследования были использованы методы описания и анализа 

классификации и группировки. 

Результаты исследований и их обсуждение. В качестве класси-

фикационных признаков в отношении деривативов могут выступать 

различные характеристики. Если рассмотреть права и обязанности сто-

рон в рамках данных контрактов, то можно выделить 2 основных клас-

са деривативов: форвардные обязательства и условные требования. 

Форвардные обязательства называются так, потому что они обязывают 

обе стороны участвовать в сделке в будущем на заранее определенных 

условиях. К ним относятся форварды, фьючерсы, свопы. С другой сто-

роны условные требования обеспечивают одной из сторон право, но не 

обязательство участвовать в будущей сделке на заранее определенных 

условиях. К ним относятся опционы, кредитные деривативы и ценные 

бумаги, обеспеченные активами. Два последних вида контрактов (кре-

дитные деривативы и ценные бумаги), обеспеченные активами, можно 

отнести преимущественно к финансовой сфере, поэтому в контексте 

данной работы более подробно на них останавливаться не будем. 

Оставшиеся четыре вида деривативов представляют собой самую про-

стую, можно сказать, классическую классификацию по содержанию: 

форварды, фьючерсы, опционы и свопы [4]. 

По обращению на организованном рынке выделяют биржевые и 

внебиржевые деривативы. Деление срочного рынка на биржевой и 

внебиржевой обусловлено возможностями контроля за соответствую-

щими операциями и соответствующими правовыми режимами.  

В зависимости от используемой модели залогового обеспечения 

исполнения обязательств по сделкам выделяют [5]:  

– деривативы, в отношении которых применяется модель маржи-

нального счета, которая используется клиринговыми палатами для 

биржевых и переданных на клиринг внебиржевых контрактов; 
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– деривативы, в отношении которых применяется модель управ-

ления обеспечением контрагента. В ней сторона с положительной сто-

имостью контракта получает обеспечение от другой стороны. Способы 

оценки контракта определяются соглашением сторон.  

Также можно выделить деривативы, по которым не взимается за-

логовое обеспечение в принципе. С одной стороны, это упрощает сдел-

ку, удешевляет ее, т. к. нет необходимости резервировать часть средств 

в виде залога, с другой стороны, это повышает кредитный риск по 

сделке. 

Если классифицировать деривативы по виду базового актива, то 

можно выделить следующие группы: товарные (например, газовые, 

нефтяные деривативы) и финансовые деривативы (например, валют-

ные опционы) [6].  

В зависимости от способа исполнения деривативы можно разде-

лить на поставочные и расчетные. Как отмечает Баринов Э. А., это 

сделки, при исполнении которых в первом случае предусматривается 

поставка базового актива, а во втором случае – обязательства сторон 

урегулируются посредством перечисления одним контрагентом по 

сделке другой стороне установленной денежной суммы, которая рас-

считывается таким образом, как это вытекает из договора [7]. 

Также выделяют классификацию деривативов по типу отношений 

хеджирования для целей отчетности [8]: 

– неопределенные для учета хеджирования или спекулятивные; 

– инструменты, в отношении которых применяется учет хеджи-

рования справедливой стоимости;   

– инструменты, в отношении которых применяется учет хеджи-

рования денежных потоков; 

– инструменты, в отношении которых применяется учет хеджи-

рования чистой инвестиции по иностранным операциям. 

Можно привести еще некоторые классификации производных ин-

струментов. Например, по степени производности деривативы делятся 

на первого, второго и т. д. порядка. К производным инструментам пер-

вого порядка относят сделки, заключаемые в отношении реальных ак-

тивов: валюты, ценных бумаг, товаров или услуг. Деривативы второго 

порядка предполагают сделки, базовым активом которых являются 

сами производные инструменты или их котировки. Теоретически, сте-

пень производности можно довести до бесконечности. По срокам ис-

полнения можно выделить краткосрочные, среднесрочные и долго-

срочные [9]. 

Интерес представляет классификация деривативов в зависимости 

от сложности: простые и сложные деривативы. Простые деривативы 
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характеризуются простой структурой выплат. Обычно простые дерива-

тивы представляют собой форварды, фьючерсы, опционы и свопы 

непосредственно на базовые активы, при этом не отягченные дополни-

тельными условиями. Они лучше всего подходят для биржевой торгов-

ли, т. к. легко могут быть стандартизированы. В свою очередь, слож-

ные деривативы характеризуются наличием в своем составе встроен-

ных опционов или других нестандартных условий [5].  

Классифицируя деривативы по цели применения традиционно 

выделяют две основные, которые связаны с передачей риска: хеджиро-

вание и спекуляции. Также выделяют арбитражные операции, которые 

позволяют получить дополнительную выгоду без принятия повышен-

ного риска за счет использования неэффективности рынков. Однако 

могут быть и иные задачи, которые не связаны напрямую с передачей 

риска.  

Основные классификации деривативов позволяют представить 

все многообразие деривативов с различных ракурсов, при этом для 

разных сфер деятельности первоочередное значение, по нашему мне-

нию, будут иметь разные классификации: 

– при определении сущности деривативов: по содержанию, цели 

применения, степени производности, виду базового актива – т. е. са-

мые базовые классификации; 

– в финансовой сфере: по содержанию, виду базового актива, 

сложности деривативных конструкций, обращению на организованном 

рынке и способу исполнения; 

– в сфере бухгалтерского учета: по типу отношений хеджирова-

ния для целей отчетности, по срокам исполнения; 

– в сфере налогообложения: по цели применения, обращению на 

организованном рынке и способу исполнения; 

– в сфере правового: по используемой модели залогового обеспе-

чения, по правам и обязательствам сторон. 

Рассматривая деривативы как объект управления, ключевой будет 

уже известная классификация по цели применения. В соответствии с 

данной классификацией будут реализованы базовые управленческие 

функции в отношении деривативов [2]. Однако только этой классифи-

кации в данном контексте не достаточно, т. к. управление предполагает 

не только определение направлений деятельности, но и оценку эффек-

тивности проводимых мероприятий. Поэтому предлагаем выделить 

такой классификационный признак, как эффективность.  

В контексте применения деривативов считаем целесообразным 

опираться на следующее определение эффекта – это проявление чего-

нибудь, что при определенных условиях приводит к формированию 
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нового или изменению характеристик старого объекта в конкретных 

границах пространства и времени [10]. В преломлении на сферу управ-

ления деривативами эффект будет проявляться в совершении сделок на 

основе производных инструментов, которые приводят к изменению 

характеристик запланированных денежных потоков в случае хеджиро-

вания рисков, либо к формированию потенциально прибыльного порт-

феля в случае проведения спекулятивных операций. Также могут из-

меняться размеры уплачиваемых налогов, уровень риска инвестицион-

ного портфеля и рыночно-сбытовые возможности, если целями приме-

нения данного вида финансовых инструментов соответственно явля-

ются налоговая оптимизация, диверсификация или доступ на рынок.  

Вторая переменная при оценке эффективности, с которой соотно-

сится полученный эффект, – либо ресурсы, либо затраты. При оценке 

экономической эффективности на уровне хозяйствующего субъекта 

оправдан затратный подход, т. к. он учитывает потребленные ресурсы, 

которые непосредственно связаны с получением данного результата 

[11]. 

Таким образом, можно выделить следующие виды деривативов 

по признаку эффективности применения: 

– инструменты или стратегии с достигнутым запланированным 

эффектом, в т. ч.:  

- приемлемого уровня затрат; 

- высокого уровня затрат; 

– инструменты или стратегии с недостигнутым запланированным 

эффектом. 

Данная классификация предполагает анализ опыта применения 

деривативов в конкретной организации и позволяет структурировать 

все проведенные операций и реализованные стратегии в группы в зави-

симости от того, достигнуты ли запланированные эффекты, какими 

средствами эти эффекты были достигнуты. На основе данной класси-

фикации в дальнейшем будут приниматься решения о продолжении 

использования, оптимизации затрат или отказе от использования кон-

кретных инструментов и стратегий.  

Заключение. На данный момент существует множество класси-

фикаций деривативов на основании различных признаков, которые 

позволяют представить все многообразие производных инструментов с 

различных ракурсов, при этом для разных сфер деятельности перво-

очередное значение, по нашему мнению, будут иметь разные класси-

фикационные признаки. Рассматривая деривативы как объект управле-

ния в нефинансовых организациях, ключевой будет уже известная 

классификация по цели применения, которой, однако, может быть до-
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статочно, т. к. управление предполагает не только определение 

направлений деятельности, но и оценку эффективности проводимых 

мероприятий. Поэтому предлагаем выделить такой классификацион-

ный признак, как эффективность применения. Сочетание известной 

классификации по целям и предлагаемой по эффективности примене-

ния позволит подходить к принятию управленческих решений в отно-

шении деривативов с ориентацией на конечный результат, вовлекая в 

этот процесс высшее руководство. 
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Аннотация. Мясоперерабатывающая отрасль является одной из круп-

нейших отраслей пищевой промышленности Республики Беларусь. От ее эф-

фективности в значительной мере зависит продовольственная безопасность 

страны. Белорусский рынок мяса и мясопродуктов успешно развивается. Его 


