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В течение ряда лет Россия (ее промышленность и экономика) существует в нестабильных условиях, связанных с переходом к рыночным отношениям, спонтанными изменениями в конъюнктуре рынков, резким ускорением темпов научно-технического прогресса (НТП) в  промышленном производстве. В мировой экономике усилились процессы глобализации. Многие компании в разных странах  вынуждены конкурировать на мировом рынке. Это явило к жизни новые теории, методы и приемы организационного развития и построения организаций. Этот процесс во многом повторяет (только в большем масштабе) те же тенденции, что и процесс развития отечественных компаний и предприятий. 

Термин «новая экономика» характеризует ряд качественных и количественных изменений, которые последние годы преобразовали структуру и правила функционирования различных институтов и компаний. К числу основных тенденций и особенностей относят усиление конкуренции и превращение инновационного процесса в критический элемент успеха, отход от идей массового производства к концепции гибкого производства товаров и услуг, возрастание скорости и темпа жизни, приводящие к сокращению жизненного цикла товара, а также повышению значимости такого конкурентного преимущества как способность к нововведениям и захвату рынков.

Те дни, когда компании могли жить и процветать, концентрируя свое внимание на желаниях и потребностях только одной заинтересованной стороны – собственников, давно прошли. Сейчас, а в будущем – тем более, единственный способ обеспечения длительного существования и успеха организации – это умение выявлять и учитывать желания и потребности всех заинтересованных сторон в бизнесе, и стремить приносить выгоду каждой из них.  Наряду с этим, в последние десять лет информационные технологии, время и управление изменениями стали доминирующими темами в размышлениях о развитии бизнеса и широко обсуждается в научно-практических кругах. Тем не менее, бизнес все еще цепляется за одну из самых прочных фундаментальных идей менеджмента – стабильность. Но идеи прошлого уже уступают место новым представлениям: технологии снижения товарных запасов, производство по индивидуальным заказам, постоянному обновлению.  Пришла пора сформировать новую концепцию управления, основанную на предположении, что каждый новый день будет приносить не стабильность, а отсутствие постоянства, не предсказуемость, а бесконечные сюрпризы. В качестве основного показателя, измеряющего эффективность бизнеса, следует взять прибыль за единицу времени – время более дефицитный ресурс, чем деньги.

В настоящее время компании уже следует рассматривать не в качестве отдельных замкнутых систем, а фрагментами экономических цепочек и сетей. Это начало новой организационной модели – модели информационной экономики. Основная технологическая основа роста – создание сетей, оказывающее значительное влияние на социальную жизнь общества (например, стирается грань между работой и личной жизнью).

Причиной усиливающейся нестабильность выступает, в первую очередь, усложнение взаимосвязей и способность к взаимодействию. Это и источник ускорения изменений. Способность к взаимодействию между покупателями, продавцами, каналами поставок и финансовыми организациями укорачивает и цикл маркетинга (цикл «информация – интерес – покупка» сократился до «увидеть рекламу – зайти на веб-сайт – провести поиск в сети – сделать заказ он-лайн»), и время от получения заказа до получения наличных. Таким образом, взаимодействие идей создает следующий новый продукт, а связанность компаний приводит к их слиянию и изменениям в структуре отрасли. Когда сети становятся сильно связанными, они становятся нелинейными.

Еще недавно компании пытались повысить свою эффективность налаживая бизнес-процессы так, чтобы можно было решать фиксированные задачи лучше, быстрее и дешевле. Однако в жертву стандартизации приносилась прежде всего гибкость. Бизнес стал более хрупким или вообще не способен к изменениям. Некоторые компании, которые пытались разрабатывать новые стратегии и использовать новые возможности потерпели неудачи из-за ограничений в своих системах управления. Таким образом, для современного бизнеса основные затраты – это затраты на систему управления, затраты на адаптацию. Что может стать критерием успеха адаптации в бизнесе? В биологии такой критерий – жизнеспособность (измеряется как сравнительная способность организма успешно размножаться в окружающей среде). В бизнесе в качестве такого критерия может выступать рост. В развитии систем управления наблюдается тенденция опоры на индивидуальные решения «снизу вверх», что гораздо лучше удовлетворяет потребности чем централизованный поход. Между тем, большинство компаний продолжают управлять текущей финансовой эффективностью, причем менеджеры этих компаний могут достигать ее только в рамках ограничений, наложенных вчерашними руководителями. Более того, зачастую те решения которые принимают сегодняшние руководители, влияют на финансовую эффективность, ответственность за которую несет руководитель завтрашний. Явно напрашивается вывод, что понятие успеха, особенно для руководителей, должно измениться. Центральный вопрос, который должен стать мерилом успеха – это обеспечивает ли сегодняшняя управленческая команда предпосылки к тому, чтобы завтра организация смогла достичь превосходных показателей финансовой эффективности.

Таким образом, недостаточная разработанность данной темы, а также значительная потребность российских компаний в новых подходах к построению систем управления обусловили актуальность и востребованность настоящей работы.

Основной целью диссертационной работы является разработка подходов и методов построения системы управления эффективностью (СУЭ) компании на основе комплексного целеполагания для всех  уровней иерархии организационной структуры для  управления бизнес-процессами в нестабильной рыночной среде.
Для достижения поставленной цели в работе решаются следующие задачи.

1. исследование и анализ подходов и методов управления стоимостью компаний; 

2. разработка теоретических основ концепции повышения эффективности управления компании; 

3. разработка системы управления в условиях неопределенности экономического окружения предприятия;

4. разработка модели стоимости предприятия на основе инвестиционного подхода;

5. разработка алгоритма разработки СУЭ и поддерживающих систем;

6. разработка системы оценки результатов и мотивации персонала организации.

Предметом настоящего исследования теория и методы стратегического управления, управления и оценки стоимости компаний, концепции организационного проектирования, а также вопросы создания системы управления сложными структурами. В качестве объекта исследования выступает система управления организации.

Для решения поставленных в диссертации задач использовался математический аппарат (теория множеств, математическая статистика и др.), методы системного подхода и экономико-математического моделирования, принципы стратегического управления предприятиями, а также методы качественных и количественных оценок показателей, характеризующих деятельность предприятия в различных аспектах.

Научная новизна исследования состоит в следующих, выносимых на защиту, результатах:

1. Предложена новая концепция управления эффективностью организации, базирующаяся на совместном использовании двух моделей стоимости бизнеса: операционной модели и модели развития.

2. Разработан метод совмещения указанных моделей с использованием системы ключевых показателей деятельности (КПЭ).

3. Разработан алгоритм создания СУЭ предприятия в условиях неопределенности.

4. На основе разработанных методов и алгоритмов создана система управления эффективностью, базирующаяся на инвестиционном подходе и основанном на рассмотрении денежных потоков предприятия.

5. Разработан алгоритм разработки и планирования КПЭ, являющийся центральным звеном СУЭ.

6. Предложен и обоснован метод решения проблемы балансировки сводного набора КПЭ, созданного с использованием двойной модели стоимости, по их целевым значениям. 

7. Сформирована модель стратегических целей и показателей реально действующей компании, использующая предложенные подходы, модели и методы, что позволяет разрабатывать эффективные стратегии и повысить конкурентоспособность и эффективность деятельности организации.
Разработанные в диссертации подходы и методы построения системы управления эффективностью, методики и алгоритмы ее разработки и использования позволяют предприятию:

· разработать стратегию долгосрочного устойчивого развития предприятия, включая функциональные стратегии;

· реорганизовать систему управления в соответствии с принятой концепцией развития предприятия;

· повысить эффективность системы принятия решений путем единства и соответствия локальных целей  стратегической цели компании;

· сформировать собственные процедуры и критерии оценки управленческих решений;

· создать адекватную систему мотивации персонала компании;
· своевременно уточнять и корректировать стратегические планы и текущие действия в соответствии с изменениями окружающей обстановки при сохранении  общей нацеленности на стратегический результат.
Апробация и реализация результатов исследования. Основные теоретические и методические положения диссертации докладывались и получили положительную оценку на заседаниях кафедры «Промышленная Логистика» МГТУ им. Н.Э. Баумана. Результаты исследований, проведенных в диссертационной работе, использованы при разработке системы управления эффективностью предприятий и поддержки принятия стратегических решений (Концерн Алмаз-Антей, ЗАО «Стинс Коман»), что подтверждено соответствующими документами о внедрении. Результаты работы использованы в учебном процессе Московского государственного технического университета им. Н.Э.Баумана.

Публикации. По материалам диссертации опубликовано 3 научных работы общим объемом около полутора печатных листов.

Структура работы. Диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, списка литературы, включающего 118 наименований, и приложений.

В первой главе проводится анализ современного состояния экономики России, дан обзор подходов и методов управления стоимостью организацией, дается обзор литературы, посвященной данному вопросу. Изучаются подходы организационного построения,  управления и целеполагания, а также оценки принимаемых управленческих решений.

Во второй главе обосновывается подход к управлению результативностью организации и предложен подход, методика и алгоритм построения системы управления эффективностью.
В третьей главе детально на примере реальной компании детально рассматривается процесс разработки системы управления эффективностью организации. 
1. АНАЛИЗ ОБЩЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РОССИИ И БАЗОВЫХ ПОДХОДОВ К ОЦЕНКЕ СТОИМОСТИ И ПОСТРОЕНИЮ СИСТЕМ УПРАВЛЕНИЯ КОМПАНИЕЙ
1.1. Анализ современного состояния в экономике России

В начале 2007 г. в России наблюдалось заметное ускорение экономического роста и роста инвестиций [79]. Впервые за многие годы в обрабатывающей промышленности были отмечены впечатляющие темпы роста, однако, по крайней мере, некоторые из факторов, стимулирующих этот рост, носили временный характер. Инвестиционный бум продолжился и во втором квартале этого года и, как ожидается, в 2007 году экономика России будет продолжать расти относительно быстрыми темпами. 

Вопреки ожиданиям, в первом полугодии 2007 года произошло дальнейшее укрепление платежного баланса России благодаря масштабному притоку капитала, что осложнило проведение макроэкономической политики. Темпы роста денежной массы приближаются к рекордным значениям, при этом объем стерилизации растущего денежного предложения за счет накоплений в Стабилизационном фонде сокращается по сравнению с прошлым периодом. В начале 2007 г. инфляция находилась в допустимых пределах, однако ее сдерживание на запланированном уровне во втором полугодии может оказаться затруднительным. 

Российское правительство одобрило и внесло в Государственную Думу первый трехлетний бюджет, что является важным шагом в увеличении сроков бюджетного планирования. Кроме того, изменены правила управления сверхдоходами от реализации нефти и газа. В соответствии с новыми правилами Стабилизационный фонд разделяется на Резервный фонд, призванный защитить бюджет от колебаний цен на нефть, и Фонд будущих поколений, средства которого будут инвестированы в долгосрочные активы. Однако инвестиционная стратегия и возможное использование средств Фонда будущих поклонений вызывают вопросы и споры. 

В течение первых четырех месяцев 2007 г. российская экономика росла ускоренными темпами благодаря высоким ценам на энергоносители, значительному притоку капитала, быстрому росту внутреннего спроса и необычно теплой зиме (таблица 1). Почти во всех секторах экономики отмечалось значительное повышение темпов роста по сравнению с аналогичным периодом 2006 года. В секторах, обслуживающих внутренний рынок, таких как торговля (рост составил 13,6 процента) и строительство (23,7 процента), продолжился бурный рост. 

Таблица 1.
Основные макроэкономические показатели

	
	2001 
	2002 
	2003 
	2004 
	2005 
	2006 
	2007-4M 

	Роста ВВП, % 
	5.1 
	4.7 
	7.3 
	7.2 
	6.4 
	6.7 
	n/a 

	Рост промышленного производства, % 
	4.9 
	3.7 
	7.0 
	8.3 
	4.0 
	3.9 
	7.5 

	Рост инвестиций в основной капитал, % 
	8.7 
	2.6 
	12.5 
	10.9 
	10.5 
	12.6 
	19.9 

	Баланс федерального бюджета, % GDP 
	3.0 
	2.3 
	1.7 
	4.2 
	7.5 
	7.5 
	5.9 

	Инфляция потребительских цен, % 
	18.6 
	15.1 
	12.0 
	11.7 
	10.9 
	9.0 
	4.0 

	Текущий счет платежного баланса, $ млрд. 
	35.1 
	32.8 
	35.9 
	60.1 
	86.6 
	94.5 
	21.8* 

	Валютные резервы, $ млрд. 
	36.6 
	47.8 
	76.9 
	124.5 
	182.2 
	303.7 
	369.1 


Однако большее удивление у многих экономических экспертов вызвал наблюдавшийся в течение этого периода быстрый рост промышленности (7,5 процента) и, в особенности, рост обрабатывающих отраслей (12,5 процента). Согласно официальным оценкам, в первом квартале 2007 г. рост совокупного производства базовых видов экономической деятельности (который часто используется как приблизительный показатель для оценки роста ВВП) составил 8,8 процента по сравнению с 4,2 процента за соответствующий период 2006 г. (таблица 2). 
Рост в размере 12,5 % в обрабатывающей промышленности, зарегистрированный в первые четыре месяца 2007 г., сильно контрастирует с устойчивой тенденцией к снижению темпов роста в обрабатывающих отраслях, отмечавшейся в последние годы на фоне быстрого укрепления реального курса рубля, низкого уровня инвестиций и достаточно высокой степени загрузки производственных мощностей. 

Таблица 2:
Рост производства по секторам: 2006-2007 гг.

	
	2006 
	4M-006 
	4M-2007 

	Базовые виды экономической деятельности 
	6.1 
	4.2* 
	8.8* 

	Сельское хозяйство 
	2.8 
	1.3 
	2.2 

	Добыча полезных ископаемых 
	2.3 
	1.9 
	3.7 

	Обрабатывающие производства 
	4.4 
	3.5 
	12.5 

	Производство и распределение электроэнергии, газа и воды
	4.2 
	5.9 
	-5.0 

	Строительство 
	15.7 
	4.8 
	23.7 

	Розничная торговля 
	13.9 
	11.4 
	13.6 

	Транспорт 
	2.3 
	1.7 
	2.8 


Причиной многих, хотя и не всех впечатляющих показателей российской обрабатывающей промышленности в начале 2007 г., стали временные факторы: очень теплая зима, довольно низкий рост в обрабатывающей промышленности в первом квартале 2006 г. и необычно высокий рост заказов на производство продукции машиностроения. Быстрый рост в пищевой промышленности (12,6 процента за первые четыре месяца 2007 г. по сравнению с аналогичным периодом 2006 г.) оказал важный вклад в общий показатель роста обрабатывающего сектора. Вместе с тем выпуск продукции пищевой промышленности был особенно низок в начале 2006 г. из-за очень холодной погоды и новых правил реализации алкогольной продукции, что повлияло на снижение объемов производства в начале 2006 года и, как следствие, значительно более высокие темпы роста пищевой промышленности в начале 2007 года. Данные по пищевой промышленности за март и апрель 2007 г. свидетельствуют о несколько более умеренном, хотя и сохраняющемся устойчивом росте (8,0 и 9,6 процента, соответственно) – рис. 1.1 – 1.4.
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Рис. 1.1. Темпы роста в машиностроении (%)
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Рис. 1.2. Темпы роста в химической промышленности и металлургии (%)
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Рис.1.3. Темпы роста в пищевой и легкой промышленности (%)
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Рис 1.4 Темпы роста деревообрабатывающей и нефтеперерабатывающей промышленности (%)
Еще одним фактором, оказавшим существенное влияние на высокие темпы роста в обрабатывающей промышленности в начале 2007 г., стал ускоренный рост в машиностроении. Беспрецедентный рост инвестиционного спроса может быть связан с резким увеличением заказов на производство машин и оборудования, электротехники и оптического оборудования, а также транспортных средств. Рост заказов на механическое оборудование был особенно значительным: в период с января по апрель 2007 г. он составил 52,5 процента по сравнению с падением производства в этой отрасли на 41 процент за аналогичный период 2006 г. В большой степени этот спрос может объясняться потребностями со стороны крупных государственных компаний, в том числе РАО «ЕЭС России». Так, за первые четыре месяца 2007 г. производство гидравлических турбин выросло в 2,7 раз по сравнению со значительным спадом, отмеченным год назад. Те же тенденции наблюдаются и в производстве других видов оборудования для производства электроэнергии. За первые четыре месяца 2007 г. производство оборудования специального назначения выросло на 17,9 процента по сравнению с ростом в 6,0 процента годом ранее. Очень быстрыми темпами росло производство специализированного оборудования для нефтеперерабатывающей, черной и цветной металлургии. Бум в строительстве, возможно, стимулировал увеличение заказов на краны, тракторы и другую строительную технику. В целом рост инвестиционного спроса на машины и оборудование в большой степени обусловлен заказами естественных монополий, предприятий сырьевых отраслей, металлургии и строительства [101].

В начале 2007 г. рост инвестиций приобрел характер инвестиционного бума (Таблица 3). Несмотря на то, что рост инвестиций в основной капитал, который по оценкам составил 19,9 процента за первые четыре месяца этого года, можно отчасти объяснить необычно теплой погодой в январе и феврале, данные за март (18,5 процента) и апрель (19,4 процента) указывают на то, что рост инвестиций в 2007 г. может даже превысить рекордное значение в 17,4 процента, зарегистрированное в 2000 году. Наблюдается растущий интерес как российских, так и иностранных инвесторов к инвестированию на российском рынке, который характеризуется укреплением национальной валюты и более высокой рентабельностью по сравнению со многими другими странами мира. 

Таблица 3.
Совокупный размер инвестиций в основной капитал по секторам 
(% общего объема)

	
	2005 
	2006 
	1кв-2006 
	1кв-2007 
	Темпы роста , 1кв-2007 

	С/Х, охота, лесное хозяйство 
	3.2 
	4.0 
	2.9 
	3.8 
	62.8 

	Добыча полезных ископаемых
	15.2
	17.3
	20.5
	23.1
	31.3

	Обрабатывающие производства 
	17.6 
	16.4 
	21.4 
	17.9 
	4.0 

	Производство пищевых продуктов, напитков и табака 
	3.1 
	3.0 
	3.5 
	3.3 
	15.6 

	Кокс и нефтепродукты 
	1.8 
	1.7 
	2.1 
	1.7 
	-1.1 

	Машиностроение 
	0.5 
	0.7 
	1.9 
	0.6 
	-53.0 

	Химическое производство 
	1.7 
	1.9 
	2.6 
	1.9 
	-6.4 

	Другие неметаллические продукты 
	1.5 
	1.2 
	1.2 
	1.5 
	37.9 

	Металлургия, изделия из металлов 
	4.7 
	4.3 
	6.2 
	4.5 
	-8.8 

	Производство и распределение электроэнергии, газа и воды 
	7.8 
	7.8 
	6.1 
	5.7 
	12.1 

	Строительство 
	2.9
	3.3
	3.4
	2.6
	9.7

	Розничная и оптовая торговля, ремонт автотранспорта и др. 
	2.8 
	2.9 
	2.3 
	2.6 
	2.1 

	Транспорт и связь 
	28.8 
	26.8 
	25.7 
	24.6 
	13.3 

	Связь 
	6.7 
	5.5 
	5.2 
	4.6 
	-5.4 

	Операции с недвижимым имуществом, аренда 
	11.5 
	11.5 
	10.7 
	12.4 
	36.1 

	Здравоохранение и социальные услуги 
	2.3 
	2.5 
	1.8 
	1.6 
	7.2 

	Прочие коммунальные, социальные и персональные услуги 
	2.3 
	2.5 
	1.7 
	2.0 
	33.3 


Несмотря на описанные выше необычно высокие темпы роста в обрабатывавшей промышленности в начале 2007 г., сырьевой сектор, металлургия и внутренний рынок (неторгуемый сектор) остаются наиболее привлекательными направлениями для большинства российских и иностранных инвесторов. Обрабатывающий сектор получил 17,9 процентов от общего объема капитальных инвестиций, из которых почти половина была направлена в металлургию и пищевую промышленность (таблица 5). Общий объем инвестиций в обрабатывающий сектор за первые квартал этого года был лишь на 4 процента больше, чем в первом квартале 2006 года.

Инициативы в области российской экономической политики в настоящее время в основном связаны с двумя посланиями Президента РФ В.В. Путина: с Бюджетным посланием от 9 марта 2007 года и Посланием Федеральному Собранию РФ от 26 апреля 2007 года. В Бюджетном послании подчеркивается важность проведения консервативной бюджетной политики в условиях инфляционного давления, развития системы среднесрочного бюджетного планирования и осуществления реформ межбюджетных отношений и местного самоуправления, которые делегируют больше расходных полномочий нижестоящим уровням власти. В Послании Федеральному собранию особое внимание уделено политике реализации основных целей экономического развития страны, в том числе доступности жилья, развитию инфраструктуры, инновациям, диверсификации экономики и развитию пенсионной системы. Говоря о пенсионной системе, Президент предложил не только увеличить среднюю пенсию как минимум на 65 процентов в течение 2007-2009 гг., но и представил план стимулирования развития накопительной пенсионной системы в России: на каждую тысячу рублей добровольного взноса гражданина государство должно добавить еще одну тысячу рублей в пенсионный фонд добровольных сбережений. Для достижения целей развития, Президент предложил создать ряд государственных фондов и институтов развития. Он также упомянул, что новый Фонд будущих поколений более правильно было бы назвать Фондом национального благосостояния, поскольку его средства должны работать на улучшение благосостояния как будущих, так и нынешних поколений. Он отметил, что было бы правильно использовать ресурсы Фонда национального благосостояния для поддержки дефицитной пенсионной системы.
1.2. Актуальность вопроса инвестиционного анализа и стратегического управления стоимостью компаний
Рассмотрим основные подходы [16, 21, 51, 67, 86, 87, 117] к анализу, исследованию и оценке систем управления.

Поскольку управления организацией – специфическая функция, то она реализуется определенными элементами системы. Система в процессе своего функционирования разделяется на управляющую и управляемую подсистемы, т.е. происходит разделение функций управляющей и управляемой подсистем. Управляемая система представлена различными уровнями управления организацией (фирмой и др. структурами). Управляющая система создает и обеспечивает требуемые параметры организации (жизнеспособность, конкурентоспособность, эффективность и т.д.) [7, 34, 40, 45, 46, 49, 50, 78, 102, 104].

Основным применяемым подходом к исследованию и анализу систем управления является системный подход. Этапами практической реализации системного подхода является выполнение следующей последовательности действий:

· формулировка задачи исследования;

· выявление объекта исследования как системы из окружающей среды;

· установление внутренней структуры системы и выявление внешних связей;

· определение (или постановка) целей перед элементами исходя из проявляющегося (или ожидаемого) результата всей системы в целом;

· разработка модели системы и проведение на ней исследований.

К задачам анализа системы управления относятся:

· определение объекта анализа;

· структурирование системы;

· определение функциональных особенностей системы управления;

· исследование информационных характеристик системы;

· определение количественных и качественных показателей системы управления;

· оценивание и оценка эффективности системы управления;

· обобщение и оформление результатов анализа.

Задача оценивания и оценки эффективности системы управления решается с целью определения достигнутых в процессе функционирования системы управления результатов и затраченных на достижение этих результатов материальных и временных ресурсов [6, 9, 10, 18, 20, 29, 95]. Понятие показателя, оценивающего функционирование системы, используется в двух смыслах. Во-первых, это – показатели, измеряющие те или иные результаты, проявленные в процессе реального (или имитационного) функционирования системы. Это – экспериментальные показатели функционирования. Другой вариант связан с пониманием показателей функционирования как теоретических оценок возможных значений экспериментально определяемых показателей. Это – теоретические показатели функционирования. 

Существуют следующие виды анализа систем управления[5, 11, 51]:

· структурный анализ – определение статических характеристик системы по известной ее структуре;

· функциональный анализ – определение динамических характеристик систем на основании принятых алгоритмов ее функционирования;

· информационный анализ – определение объема и форм представления информации, методов и средств ее передачи, обработки, хранения, ввода и вывода для известной структуры и алгоритма функционирования системы управления;

· параметрический анализ – определение необходимой и достаточной совокупности показателей, характеризующих все исследуемые свойства системы, и формирование зависимостей, характеризующих суммарный эффект от применения системы или ее элементов.

Особую роль в оценке эффективности систем управления играет параметрический анализ. Данный вид анализа обобщает результаты вышеперечисленных видов анализа и выполняется с целью оценки эффективности системы управления на основе определения количественных значений ее показателей. Объектами исследования параметрического анализа являются частные и обобщенные показатели системы, образующие иерархическую структуру. С помощью показателей верхнего уровня определяют внешние свойства анализируемой системы и оценивают ее влияние на эффективность решения задач системой более высокого уровня. Показатели нижнего уровня – частные показатели (параметры) системы, которые характеризуют ее структуру, процессы функционирования, информационные потоки или другие свойства. При проведении параметрического анализа конкретной системы управления определяются качественные и количественные характеристики (показатели) системы, а также выявляются имеющиеся недостатки анализируемой системы. На основании результатов параметрического анализа делается заключение о целесообразности использования существующей системы, и определяются основные направления ее совершенствования, обеспечивающие улучшение тех частных показателей, которые оказывают максимальное влияние на эффективность управления.

Эффективность исследования систем управления во многом определяется выбранными и использованными методами исследования.

Методы исследования представляют собой способы, приемы проведения исследований. Их грамотное применение способствует получению достоверных и полных результатов исследования возникших в организации проблем.

Всю совокупность методов исследования можно разбить на три большие группы (рис. 1.5) [51, 70, 83, 84, 97]: методы, основанные на использовании знаний и интуиции специалистов; методы формализованного представления систем управления (методы формального моделирования исследуемых процессов) и комплексированные методы.
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Рис. 1.5. Структуризация методов исследования систем управления
Первая группа – методы, основанные на выявлении и обобщении мнений опытных специалистов-экспертов, использовании их опыта и нетрадиционных подходов к анализу деятельности организации включают: метод «Мозговой атаки», метод типа «сценариев», метод экспертных оценок (включая SWOT-анализ), метод типа «Дельфи», методы типа «дерева целей», «деловой игры», морфологические методы и ряд других методов. 

Вторая группа – методы формализованного представления систем управления, основанные на использовании математических, экономико-математических методов и моделей исследования систем управления. Среди них можно выделить: аналитические статистические теоретика множественные, логические, лингвистические, семиотические графические.

К третьей группе относятся комплексированные методы: комбинаторика, ситуационное моделирование, топология, графосемиотика и др. Они сформировались путем интеграции экспертных и формализованных методов.

Организационная система управления включает: орган управления (управляющая подсистема), которая осуществляет процесс управления организацией и объект управления (управляемая подсистема), которая осуществляет процесс реализации задач. Процесс управления организацией представляет собой одноразовый, многоразовый или непрерывный процесс выработки управления и передачи его подчиненным объектам управления для исполнения и достижения цели (целей) управления. Само управление представляет собой сигналы, устные или письменные приказы, приказания, распоряжения и другие формы управляющих действий.

Сущностью управления организационной системой является постоянное воздействие на управляемую и управляющую подсистемы, направленное на эффективное достижение цели деятельности путем выработки этого воздействия и обеспечения его реализации.

Организационные системы управления имеют следующие особенности [28, 30, 31, 37, 41, 43, 48, 75]:

· возможность самостоятельного формирования целей и способность к самоорганизации;

· необходимость учета в процессе управления многочисленных политических, социальных и экономических факторов;

· высокую неопределенность исходных данных, невозможность прогнозирования всех факторов, влияющих на процессы управления и низкую эффективность применения математических моделей для принятия управленческих решений;

· основную роль человека при принятии решений и организации их выполнения, что определяет объективный характер процессов управления и связанные с этим ошибки при формировании целей и расходовании ресурсов на их достижение;

· большое число и разнообразие связей и отношений между органами управления и отдельными руководителями, отсутствие четких границ между управляемой системой и объектами управления, имеющими сложную иерархическую структуру;

· ориентация на определенные социальные потребности.

Под показателями эффективности организационного управления понимают минимальное по включению множество характеристик системы, позволяющих описать цель и все ее задачи. Каждый показатель эффективности отвечает требованиям соответствия, критичности, устойчивости и информативности. Остальные характеристики организационной системы – либо их аргументы, либо вспомогательные показатели.

По видам показатели могут быть [53, 77, 85, 88, 90, 94, 96, 114]:

· количественно измеримыми и качественными категориями;

· абсолютные (определяющие безусловную, взятую вне сравнений с чем-то ценность выделяемых свойств системы) и сравнительные (определяющие ценность по отношению к аналогичным объектам, к эталону, к некоторому периоду и т.п.);

· размерные (имеющие единицу измерения) и безразмерные (относительные);

· интегральные (оценивающие общесистемные целостные свойства качества) и частные (оценивающие свойства подсистем, элементов отдельных сторон системы);

· мажорируемые, которые надо увеличивать для роста степени достижения целей системы или повышения качества выполнения ее функций, и минорируемые, у которых идеальным является наименьшее значение;

· прямые – показатели, которые предназначены для описания целой системы, и косвенные, которые созданы искусственно, но согласованы с каким-нибудь прямым показателем.

Каждая компания после завершения отчетного периода (месяц, квартал, год) формирует данные о ее положении на рынке, важнейшие операционные показатели и финансовую отчетность. Объем этой информации превышает десятки, а иногда и сотни величин. Поскольку управление всегда направлено на достижение определенной цели, то возникает вопрос: какова цель деятельности компании и насколько успешно достигается эта цель при разнонаправленном изменении многочисленных показателей, каждый из которых характеризует только частные аспекты бизнеса. Менеджеры для управления компанией обычно выстраивают множество ее показателей в иерархическую систему. На первом уровне такой системы находятся наиболее важные интегральные показатели, например, операционные доходы компании, ее операционные расходы и инвестиции. На последующих уровнях иерархии каждый показатель предыдущего уровня декомпозируется на более частные показатели. Такой подход позволяет выявить роль и место каждого показателя в бизнесе компании и более эффективно управлять ею. Однако на практике описанная иерархическая система не завершается созданием высшего уровня иерархии, на котором все нижестоящие показатели интегрируются в единый показатель, адекватно выражающий в количественном виде степень достижения целей инвесторов. Поэтому весьма сложно определить по значениям частных показателей насколько успешно достигаются эти цели. Таким образом, отсутствие функционала (единственного количественного показателя, характеризующего степень достижения целей управления), делает невозможным применение количественных (математических) методов и приводит к тому, что управление осуществляется на основе субъективных интуитивных представлений менеджеров о том, каким образом различные частные показатели влияют на достижение цели.

1.3. Современные подходы к управлению стоимостью
Западный менеджмент уже более 10 лет осваивает стоимостной подход к управлению[14, 15, 33, 39, 80, 88]. Как правило, речь идет о трех наиболее популярных концепциях: метод добавленной стоимости акционерного капитала (shareholder’s value added, SVA), методика экономической добавленной стоимости (economic value added, EVA), метода добавленной рыночной стоимости (market value added, MVA). Все эти методы основаны на том, что стоимость компании сама по себе является важной комплексной оценкой ее деятельности, адекватно отражающей эффективность управления, финансовое благополучие и будущие ожидания. Стоимость реагирует на любое изменение ситуации: снижение рентабельности, ухудшение платежеспособности, увеличение инвестиционного и финансового рисков, потерю конкурентного преимущества. Сводная таблица показателей приведена далее.

В теории и практике оценке бизнеса традиционно существует три подхода, и один сравнительно новый:

· доходный подход;

· сравнительный подход;

· затратный подход (оценка активов);

· подход, основанный на оценке реальных опционов (его также можно рассматривать как модификацию доходного подхода).

Доходный метод (метод дисконтирования денежных потоков, метод капитализации доходов) базируется на допущении что рыночная стоимость предприятия определяется суммой тех доходов и выгод, которые будут получены в будущем.

Сравнительный подход (метод компании-аналога) основывается на допущении что наибольшая стоимость предприятия определяется наименьшей ценой, которая может быть получена за аналогичное предприятие.

Затратный подход (имущественный подход) базируется на допущении, что стоимость предприятия соответствует затратам, которые понес владелец при его приобретении или создании.
Наиболее перспективным для целей реального управления выступает доходный подход, и соответствующий ему метод дисконтирования денежного потока.
Единственной непротиворечивой целью функционирования предприятия и наиболее общим критерием принятия стратегических управленческих решений является рост стоимости бизнеса.

Рассмотрим совместно задачи управления стоимостью и ключевой критерий эффективности управления.

Таблица 4.
Подходы к оценке бизнеса.
	Подход
	Условия применения
	Достоинства
	Недостатки

	Доходный
	· Денежные потоки – значительные положительные величины

· Темпы роста предсказуемы

· Можно обоснованно оценить будущие денежные потоки
	· Учитывает будущие изменения цен, затрат, объемов инвестиций

· Учитывает уровень риска

· Учитывает интересы инвестора

· Учитывает экономические устаревание
	· Трудоемкость

· Зависимость от точности прогнозирования

· Зависимость от выбранного горизонта планирования

· Умозрительность

	Сравнительный
	· Наличие достаточного числа сопоставимых компаний для проведения сравнения

· Наличие достоверной и доступной информации по сопоставимым компаниям
	· Базируется на реальных рыночных данных (котировки акций)

· Отражает существующую практику
	· Требовательность к объему и качеству информации

· Необходимость внесения поправок

· Отсутствие учета при оценке возможных будущих изменений в деятельности компании

	Затратный
	· Преобладание материальных активов в капитале компании

· Невозможность применения других методов оценки
	· Иногда – единственно возможный способ оценки

· Основывается на данных о рыночной (но не всегда) стоимости существующих активов
	· Нет учета перспектив развития бизнеса

· Статичность

· Невозможность в ряде случаев оценки нематериальных активо


Таблица 5. 
Перечень основных моделей оценки на основе денежного потока.
	Тип денежного потока
	Дивиденды
	Денежный поток для собственного капитала
	Денежный поток для инвестированного капитала

	Формула для периода t
	Dk = dt , 
где Dk – размер выплачиваемого дивиденда на акцию в период t
	FCFEk = Et + At - Ct - Taxt -(Iwc -(NDwc 
где Et – прибыль/убыток от основной деятельности за период t, At – амортизационные отчисления за период t, Ct – процентные выплаты по кредитам, Taxt – налоги с прибыли, (Iwc – изменение чистого оборотного капитала за период t, (NDwc – изменение величины долгосрочного заемного капитала
	FCFEk = Et + At - Taxt –It --(Iwc 

где Et – прибыль/убыток от основной деятельности за период t, At – амортизационные отчисления за период t, It – инвестиции в период t, Taxt – налоги с прибыли, (Iwc – изменение чистого оборотного капитала за период t

	Модели расчета ставки дисконтирования
	1. CPAM 
r = rf + (E(rm) –rf) * (
rf  -безрисковая ставка дохода
E(rm) ожидаемая доходность рыночного портфеля
(E(rm) –rf) – рыночная премия за риск
( - систематический риск акций
	2. APM
r = rf + (ri 
rf  - безрисковая ставка дохода
ri – поправки на риски по разнообразным факторам (например, на размер компании, страновой риск и т.д.)
	WACC = kb (1-Tax) * (B/V) + ks*(S/V)
где kb ожидаемая доналоговая рыночная доходность долговых обязательств (стоимость заемного капитала)
Tax – ставка налога на прибыль
B – величина заемного капитал
ks – затраты на акционерный капитал (например, может быть рассчитана по формуле CPAM)
S – величина собственного капитала
V – общий капитал предприятия (V = B+S)

	Модели для оценки стоимости бизнеса
	Дивидендная модель
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где PT – цена выкупа акции, N – количество акций, SV – стоимость акционерного капитала
	Модель FCFE
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где SV – стоимость акционерного капитала, CV – приведенная остаточная стоимость, g – ожидаемые темпы роста денежного потока (в бессрочной перспективе)
	Модель FCFF
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где BV – оценка стоимости компании, FCFF – свободный денежный поток компании, WACC – средневзвешенная стоимость капитала, g – ожидаемые темпы роста денежного потока (в бессрочной перспективе), CV – приведенная остаточная стоимость, T – период прогноза, лет


Методики оценки эффективности бизнеса [39, 40, 45, 53, 88, 99]
Для того чтобы связать задачу управления стоимостью с практическими требованиями и стандартами, компании разрабатывают целые системы управления эффективностью деятельности, вводят на предприятиях управления по целям, устанавливают персональные наборы показателей эффективности и т.д.
Основными целями результативной оценки бизнеса являются:
1. Собрать вместе стратегические цели, исходящие от высшего руководства, и инициативы, исходящие от сотрудников низших уровней.

2. Своевременно выявить возможности и проблемы.

3. Установить приоритеты и распределить ресурсы в соответствии с этими приоритетами.

4. Изменение оценки в соответствии с изменениями в основополагающих процессах и стратегиях.

5. Распределять обязательства, сопоставлять фактическую деятельность с обязательствами, признавать и поощрять выполненные задачи.

6. Совершенствовать процессы и процедуры, если это оправдано.

7. Увеличить надежность и своевременность планирование и прогнозирование.

Для достижения указанных целей, в последнее время все чаще используют два основных подхода, связывающих воедино финансовые и нефинансовые факторы, имеющих первостепенное (стратегическое) значение для предприятия. Это подходы, носящие название «система сбалансированных показателей» и «призма эффективности.
Система сбалансированных показателей (ССП, Balanced Scorecard – BSC)
Впервые описана в 1992 г. Капланом и Нортоном [39, 40]. Методика ССП выступает и как система оценки и как система стратегического управления. В качестве системы оценки ССП призвана преодолеть ограничения тех систем, которые ориентированы только на финансовые аспекты деятельности.

Нефинансовые цели подразделяются на три направления:

· Потребитель (Эти цели определяют, в каком виде компания должна предстать пред своими клиентами, чтобы успешно реализовать свою концепцию).

· Внутренние бизнес-процессы (Эти цели определяют процессы, в которых компания должна показать свое превосходство, чтобы удовлетворить своих акционеров и клиентов).

· Обучение и рост (Эти цели показывают, каким образом компания может улучшить свою способность меняться и совершенствоваться, для того чтобы реализовать свою концепцию).
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Рис. 1.6. Базовые проекции стратегической цели по Нортону и Каплану.
Термин «сбалансированные» возник в ССП потому, что набор оценок должен объединить в себе показатели, которые являются:

· финансовыми и нефинансовыми;

· опережающими и запаздывающими;

· внутренними и внешними;

· количественными и качественными;

· краткосрочными и долгосрочными.

Алгоритм разработки ССП состоит из пяти основных шагов.
1. Определение стратегических целей (в общей сложности от 15 до 25). (Рис.1.7.)
2. Установление оценок для каждой стратегической цели (переход от качественного к количественному).(рис.1.8.)
3. Определение плановых значений оценок.

4. Составление списка стратегических инициатив, призванных достичь каждой из целей (ответственность).

5. Объединение различных стратегических целей при помощи причинно-следственной диаграммы, которая называется картой стратегии (в целом, представляют собой гипотетическую модель сегмента бизнеса).

К числу основных недостатков ССП следует отнести следующие.
· Не учитывает всех заинтересованных лиц, с которыми компании приходится сталкиваться в деловой среде (нет инвесторов, посредников, стратегических партнеров, поставщиков, чиновников регулирующих органов, сообществ, прессы, профсоюзов и т.д.).

· Заложен односторонний подход к рассматриваемым заинтересованным сторонам (акционерам, клиентам, работникам) — задается только вопрос, «что заинтересованная сторона хочет от компании?», но не изучается что компания хочет от заинтересованной стороны.

· Фиксированный набор «направлений», влияющих на итоговую эффективность.

· Неоднозначность показателей, что затрудняет итоговое использование разработанной системы.

· Сложность выбора из набора показателей (отбор показателей для включения в систему и расстановка приоритетов среди отобранных показателей)

Связь этапов методологии ССП и используемых инструментов представлена в таблице 6.

Таблица 6. 
Этапы ССП и применяемые инструменты

	
	Название этапа
	Что надо делать
	Применяемые инструменты

	1
	Стратегическое планирование (определение миссии и иерархии целей)
	Анализ

•  институциональной среды

•  тенденций развития рынка

•  конкурентов

• нескольких сценариев работы компании на ближайшие три года
	· SWOT-анализ"

· Факторного анализа

· Анализ разрывов (GAP-анализ)

· Анализ причин и следствии (Причинно-следственные диаграммы)

· STEP – анализ

· Анализ по Портеру (5 движущих сил)

· Возможно матричные виды анализа (BСG, GE, Shell)

· Цепочка создания ценности

· Базовые стратегии (М. Трейси и Ф. Вирсема) и др.

	2
	Определение функциональных целей то есть Построение стратегической карты 
	• распределение конкретных стратегических целей по аспектам деятельности

• определение причинно - следственных связей между ними

• назначение ответственных за реализацию целей 
	• разделение стратегий на направление (классика – 4 направления)

• разбивка компании на составляющие ССП (финансы, клиенты, внутренние процессы, обучение и рост)



	3
	Определение  критических факторов успеха, определение KPI и построение дерева КPI
	• задать такие  атрибуты KPI как единица измерения
• значение для текущего периода

• плановое значение для целевого периода
• диапазон допустимого отклонения текущего значения от планового
	• методы прогнозных оценок, в частности метод мозгового штурма

• методы статистической обработки данных, например, метод Саати для иерархической матрицы целей

	4
	Формирование BSС
	получение системы взаимосвязанных таблиц, в ячейках которых отражаются ключевые показатели эффективности
	• экспертные методы

• накопление статистики (опыт)

	5
	Автоматизация BSC и ее внедрение 
	• автоматическое получение данных

• действующую систему ССП
	• специальные программные продукты и  Excel.




Призма эффективности (ПЭ) [77]
Новая система, созданная для преодоления ограничений ССП (Нили, Адамс, Кеннерли).

Система управления выстраивается не вокруг стратегии компании, а ориентируется на основные классы заинтересованных лиц, которые могут встретиться в любой компании.

В классы включаются:

· инвесторы (акционеры и другие поставщики капитала);

· клиенты и посредники;

· работники и профессиональные союзы;

· поставщики и стратегические партнеры;

· чиновники из регулирующих органов, пресса и сообщества.

Основные вопросы, на которые пытается дать ответы данная методика:

1. Удовлетворенность заинтересованных лиц (Кто относится к заинтересованным лицам, и что они хотят от компании?).

2. Вклад заинтересованных лиц (Что компания хочет от заинтересованных лиц?)

3. Стратегии (Какие стратегии для этого пригодны?).

4. Процессы (Какие процессы необходимо запустить для осуществления данных стратегий?).

5. Возможности (Какие возможности — люди. Опыт, технологии, инфраструктура, — нужны для более действенного и эффективного управления данными процессами?)

[image: image12]
Рис. 1.7. Построение дерева целей
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Рис. 1.8. Пример стратегической карты

Существенное различие методики ПЭ от других методик управления эффективностью – ее ориентированность на процессы. Из всех деловых процессов в первую очередь концентрируются на следующих:

· развитии продукции и услуг;

· создании спроса;

· удовлетворении спроса;

· планировании и управлении предприятием.

Каждый процесс разделяют на подпроцессы и отдельные компоненты — вклад, действие, выход, результат.

В рамках ПЭ карты стратегии называются картами успеха (цель их та же — объединить возможности, процессы и стратегии, необходимые для удовлетворения потребностей и пожеланий заинтересованных лиц. Дополнительно создаются «карты провала» — это карта успеха, которая отвечает на вопрос «как можно минимизировать риск провала?»

Возможность — нечто, что должно быть обеспечено в рамках бизнес-процесса (процесс от заказа до получения денег — возможность клиента разместить заказ, возможность планирования и составления графика, возможность снабжения, возможность производства, возможность распространения, возможность управления кредитом)… При этом каждая возможность включает в себя ч составляющих: люди, технологии, практические методы, инфраструктуру.

Достоинства ПЭ, по сравнению с ССП.
· Учет взаимообратной связи между субъектами в рамках «направления» (например, взаимные интересы акционеров и компании).

· Большее число элементов в рассмотрении.

· Центральное место в ПЭ занимает не стратегия компании, а первичные стремления, которые должна удовлетворить стратегия.

Основные недостатки ПЭ.
· Фиксированный набор «направлений», влияющих на итоговую эффективность.

· Неоднозначность показателей, что затрудняет итоговое использование разработанной системы.

· Сложность выбора из набора показателей (отбор показателей для включения в систему и расстановка приоритетов среди отобранных показателей)
1.4. Эволюция концепций управления эффективности компаний

Рассмотрим как проходила эволюция представлений о построении систем управления, основанных на каком-либо подходе и созданной на его базе наборе показателей. Общее название для таких подходов -- Value-Based Management [13, 15, 26, 66, 72, 73, 78, 88, 90].
Value-Based Management (наиболее подходящий перевод данного термина - управление, нацеленное на создание стоимости) – концепция управления организацией, направленная на качественное улучшение стратегических и оперативных решений на всех уровнях организации за счет концентрации усилий всех лиц, принимающих решения, на ключевых факторах стоимости. Из всего множества альтернативных целевых функций в рамках концепции VBM выбирается максимизация стоимости компании.

Для того, чтобы управлять чем-либо необходимо уметь это измерять. Это означает, что необходим инструмент, позволяющий оценить отдачу от инвестированного в компанию капитала. Таким образом, возможно выделить основные факторы, влияющие на стоимость компании, которые обязательно должны учитываться в показателе, отражающем создание стоимости – затраты на собственный и заемный капитал и доходы, генерируемые существующими активами (при этом доход может выражаться в различных формах: прибыль, денежный поток и т.д.).

В качестве базовых концепций выдвигались: концепция оптимального соотношения долей собственного и заемного капитала, концепция увеличения доли предприятия на рынке, концепция максимизации прибыли и уровня дивидендных выплат и другие, при этом определялись показатели, отражающие степень эффективности деятельности компании (см. таблицу 11). В 80-х – 90-х годах происходила эволюция концепций управления компании, повлекшая за собой появление целый ряд показателей, отражающих процесс создания стоимости. 

В последнее десятилетие наиболее популярной становится концепция увеличения стоимости компании. [21, 33, 53, 99]

Таблица 7.

Развитие теории определения стоимости и эффективности деятельности фирмы 
	1920-е годы
	1970-е годы
	1980-е годы
	1990-е годы

	Модель Дюпона (Du Pont Model);
	Чистая прибыль  на одну акцию (EPS);
	Коэффициент соотношения рыночной и балансовой стоимости акций (М/В);
	Экономическая добавленная стоимость(EVA);

	Рентабельность инвестиций (ROI)
	Коэффициент соотношения цены акции к чистой прибыли (Р/Е)
	Рентабельность акционерного капитала (ROE);
	Прибыль до выплаты процентов, налогов и дивидендов (ЕВITDA);

	
	
	Рентабельность чистых активов (RONA);
	Рыночная добавленная стоимость (MVA);

	
	
	Денежный поток (Cash Flow)
	Сбалансированная система показателей (Balanced Scorecard -BSC);

	
	
	
	Показатель совокупной акционерной доходности (TSR);

	
	
	
	Денежный поток отдачи на инвестированный капитал  (CFROI)


Суть концепции управления стоимостью компании заключается в том, что, с точки зрения собственников управление должно быть нацелено на обеспечение роста рыночной стоимости компании и ее акций. В настоящее время концепция стоимости принята экономическим сообществом в качестве базовой теории развития бизнеса. Концепция стоимости базируется на следующих принципах:

· Наиболее приемлемый показатель, позволяющий адекватно оценить деятельность компании - это поток денежных средств, генерируемый компанией. 

· Новые капитальные вложения компании должны осуществляться только при условии, что они создают новую стоимость. При этом, создают стоимость новые инвестиции только тогда, когда рентабельность этих вложений выше затрат на привлечение капитала. 

· В изменяющихся условиях окружающей экономической среды сочетание активов компании (ее инвестиционный портфель) так же должно меняться с целью обеспечения максимального роста стоимости компании.
Система показателей, характеризующих деятельность компании в рамках концепции управления стоимостью, постоянно обновляется. По мере внедрения современных информационных технологий, появления новых идей показатели становятся все более объективными и сложными (рис. 1.9.).
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Рис. 1.9. Дерево показателей, используемых в рамках управления стоимости компании.

Подробнее остановимся на четырех, наиболее часто используемых концепциях: ROE, ROIC, EVA и CFROI. [4, 8, 12, 14,15, 22, 25,47, 62, 63]
Метод оценки и управления стоимостью ROE.

Позволяет определить эффективность использования капитала, инвестированного собственниками предприятия. Расчет ROE ведется по формуле 1.1.
1) 
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S - объем продаж
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 (1.3.), где

С – затраты компании в рассматриваемом периоде

Факторы определяющие ROE представлены на рис.1.10.

[image: image18]
Рис. 1.10 - Факторы, формирующие ROE
Метод оценки и управления стоимостью ROIC.

Характеризует доходность, полученную на капитал, привлеченный из внешних источников. Расчет ROIC ведется по формуле 1.4.
1) 
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NOPLAT – чистая операционная прибыль за вычетом скорректированных на проценты налогов
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EBIT – прибыль до вычета процентов и налогов 

T – ставка налога на прибыль EBIT
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Факторы определяющие ROIС представлены на рис. 1.1.

[image: image22]
Рис. 1.11 - Факторы, формирующие ROIC
Метод оценки и управления стоимостью EVA.

Основная идея, обосновывающая целесообразность использования EVA, состоит в том, что инвесторы (в лице которых могут выступать собственники компании) компании должны получить норму возврата за принятый риск. Другими словами, капитал компании должен заработать по крайней мере ту же самую норму возврата как схожие инвестиционные риски на рынках капитала. Если данного момента не происходит, то отсутствует реальная прибыль, и акционеры не видят выгод от инвестиционной деятельности компании. Расчет EVA. Проводится по формуле 1.8.
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NOPAT – чистая операционная прибыль после выплаты налогов 

WACC – средневзвешенная стоимость капитала

СЕ – инвестированный капитал
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ROR – норма прибыли

Факторы определяющие EVA, представлены на рис. 1.12.
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Рис. 1.12 - Факторы, формирующие EVA
Метод оценки и управления стоимостью CFROI.

CFROI является концепцией экономической прибыли, основанной на корпоративной эффективности/оценке (движении денежной наличности). Расчет CFROI ведется по формуле 1.10.
CFROI = [Скорректированные денежные притоки (cash in) в текущих ценах] / [Скорректированные денежные оттоки (cash out) в текущих ценах] (1.10)

Для расчета показателя CFROI необходимо выполнить следующие действия: 

1) Выявить денежные притоки в течение экономического срока службы активов. Данный срок рассчитывается как отношение суммарной стоимости активов к амортизационным отчислениям. 

2) Рассчитать величину суммарных активов, которая и будет выступать в качестве оттока денежных средств. 

3) Скорректировать как оттоки, так и притоки на коэффициенты инфляции, т.е. привести к текущим ценам. 

4) Внести ряд поправок в расчетные величины (денежные потоки, суммарные активы) для нивелирования различных искажений, вызываемых учетными принципами. Так, например, для расчета денежных притоков чистый доход корректируется на суммы амортизации, проценты по заемному капиталу, выплаты по договорам лизинга и т.д. Балансовая стоимость активов корректируется на суммы накопленной амортизации, стоимость имущества, полученного по договорам лизинга и т.д. 

5) Рассчитать CFROI как ставку, при которой суммарные денежные оттоки будут равны суммарным денежным притокам. 

Если показатель CFROI превышает требуемый инвесторами средний уровень, то компания создает стоимость и наоборот, если CFROI ниже требуемой доходности, то стоимость компании будет снижаться. 

В таблице 8 представлен сравнительный анализ наиболее популярных концепций управления стоимостью. [33, 94]
1.5. Постановка целей и задач исследования
В последние десять лет информационные технологии, время и управление изменениями стали доминирующими темами в размышлениях о развитии бизнеса и широко обсуждается в научно-практических кругах. Тем не менее, бизнес все еще цепляется за одну из самых прочных фундаментальных идей менеджмента – стабильность. Но идеи прошлого уже уступают место новым представлениям: технологии снижения товарных запасов, производство по индивидуальным заказам, постоянному обновлению.  Пришла пора сформировать новую концепцию управления, основанную на предположении, что каждый новый день будет приносить не стабильность, а отсутствие постоянства, не предсказуемость, а бесконечные сюрпризы. В качестве основного показателя, измеряющего эффективность бизнеса, следует взять прибыль за единицу времени – время более дефицитный ресурс, чем деньги.

В настоящее время компании уже следует рассматривать не в качестве отдельных замкнутых систем, а фрагментами экономических цепочек и сетей. Это начало новой организационной модели – модели информационной экономики. Основная технологическая основа роста – создание сетей, оказывающее значительное влияние на социальную жизнь общества (например, стирается грань между работой и личной жизнью).

Таблица 8 
Сравнительный анализ наиболее популярных концепций управления стоимостью
	Название метода
	Идея
	Преимущества
	Недостатки

	Модель доходности собственного капитала (ROE)

(модифицированная модель Дюпона)
	Оценивается доходность собственного капитала акционеров
	Учитывает эффективность операционных, инвестиционных и финансовых решений
	Рассчитывается на основе показателей баланса, из-за чего компании могут манипулировать результатами расчетов

	Модель доходности заемного капитала ROIC
	Оценивается доходность, полученная на капитал, привлеченный из внешних источников.
	Позволяет в перспективе управлять эффективностью не только уже вложенных средств, но и будущих инвестиций (учитывает НМА)
	Не учтена стоимость собственного капитала

	Модель экономической добавленной стоимости (EVA)
	Оценивается эффективность тех или иных решений. Постоянная положительная величина этого показателя свидетельствует об увеличении стоимости компании, а  отрицательная – о ее снижении
	Простота расчета и возможность оценить эффективность как компании в целом, так и ее отдельных подразделений
	Имеет ряд ограничений, например, игнорируется значение будущих денежных потоков

	CFROI
	Оценивает отношение денежных потоков к каждой единице вложенных инвестиций
	Денежные потоки, генерируемые существующими и будущими активами, а также первоначальные инвестиции выражаются в текущих ценах, т.е. учитывается фактор инфляции
	Сложность и неоднозначность расчетов


Причиной усиливающейся нестабильность выступает, в первую очередь, усложнение взаимосвязей и способность к взаимодействию. Это и источник ускорения изменений. Способность к взаимодействию между покупателями, продавцами, каналами поставок и финансовыми организациями укорачивает и цикл маркетинга (цикл «информация – интерес – покупка» сократился до «увидеть рекламу – зайти на веб-сайт – провести поиск в сети – сделать заказ он-лайн»), и время от получения заказа до получения наличных[1, 3, 7, 26, 27, 52, 60, 69, 81, 89, 91, 92, 103, 116]. Таким образом, взаимодействие идей создает следующий новый продукт, а связанность компаний приводит к их слиянию и изменениям в структуре отрасли. Когда сети становятся сильно связанными, они становятся нелинейными.

Еще недавно компании пытались повысить свою эффективность налаживая бизнес-процессы так, чтобы можно было решать фиксированные задачи лучше, быстрее и дешевле [32, 44, 64, 71, 98, 100, 105, 106, 107, 108]. Однако в жертву стандартизации приносилась прежде всего гибкость. Бизнес стал более хрупким или вообще не способен к изменениям. Некоторые компании, которые пытались разрабатывать новые стратегии и использовать новые возможности потерпели неудачи из-за ограничений в своих системах управления. Таким образом, для современного бизнеса основные затраты – это затраты на систему управления, затраты на адаптацию. «Если скорость изменений вовне превышает скорость изменений внутри, это значит, что кончина организации не за горами» (Дж. Уэлч).

Что может стать критерием успеха адаптации в бизнесе? В биологии такой критерий – жизнеспособность (измеряется как сравнительная способность организма успешно размножаться в окружающей среде). В бизнесе в качестве такого критерия может выступать рост [65, 68, 82, 109, 110, 112, 117, 118].

В развитии систем управления наблюдается тенденция опоры на индивидуальные решения «снизу вверх», что гораздо лучше удовлетворяет потребности чем централизованный поход [65, 68, 82].
Таким образом перед организацией в современных условиях остро встает задача управления эффективностью, опирающаяся на концепцию стоимости бизнеса. Между тем, анализ современных методов и концепций показал, что все они недостаточно хорошо учитывают как современные реалии экономики (ускорение научно-технического прогресса, рост связанности бизнесов и т.д.), а также не лишены недостатков связанных с действиями в условиях неопределенности и быстрых изменений.  Все это приводит к необходимости к разработке современной системы управления эффективностью (СУЭ) предприятия.
2. РАЗРАБОТКА КОНЦЕПЦИИ ОЦЕНКИ ЭФФЕКТИВНОСТИ И СИСТЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ КОМПАНИЕЙ НА ЕГО ОСНОВЕ
2.1. Разработка теоретических основ концепции повышения эффективности управления компанией

Комплексное следование проблем адаптации и эффективности организаций, выдвигают необходимость формирования идеологии и построение системы, позволяющей обеспечить заданные параметры процессов функционирования предприятия на рынках товаров, капиталов и труда. Как уже отмечалось ранее, идеология управления в современных условиях должна строиться на сочетании стоимостного мышления менеджеров и использовании концепций адаптации и капитала знаний, реализующих наиболее эффективный подход к управлению.
Как демонстрируют последние исследования, наиболее целесообразным подходом к управлению предприятием является ориентация на мониторинг изменения стоимости компании в краткосрочной и долгосрочной перспективе – менеджеры должны стремиться к росту стоимости, соотнося текущие решения и их последствия с основной задачей компании (и используемой моделью).
Рассмотрим совместно процесс управления и ключевой критерий эффективности системы.
Сущность управления стоимостью бизнеса заключается в обеспечении двух основных соотношений:
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где Vt1 и Vt2 – стоимость бизнеса на начало (t1) и конец (t2) рассматриваемого периода, T – горизонт планирования или рассмотрения деятельности предприятия, ke – критерий (норма) потенциально возможного стоимости бизнеса. Первое соотношение является необходимым условием эффективности решений по управлению стоимостью бизнеса, а второе – достаточным. Решения, удовлетворяющие первому соотношению являются возможными (допустимыми), а удовлетворяющие сразу двум условиям – рациональными (эффективными).

Проблемой при оценке выступает правильный выбор горизонта рассмотрения T. Оценка одних и те же решений может сильно различаться в зависимости от выбранного горизонта планирования. Это накладывает дополнительные требования к используемой модели: с одной стороны модель должна обеспечивать потребности оперативного управления деятельностью компании (на период до 1 года), которое несомненно влияет на стоимость бизнеса, а с другой – текущие решения должны оцениваться не только по сиюминутному эффекту, но и с учетом отдаленных (стратегических) последствий – на период 5…15 лет.

Предлагаемый в настоящей работе подход к управлению компанией и повышения ее эффективности существенно отличается от подходов и методов, которые встречаются в зарубежной и отечественной литературе (рис.2.1.). 
Основных отличий два [56, 57, 58]: 
1) управление стоимостью не с позиций финансового капитала (позиции акционеров), а с позиций создания капитала знаний (т.е. изменение парадигмы мышления с концепции «сотрудники предприятия – это ресурс» на концепцию «сотрудники компании – это капитал»), что влечет за собой изменение расстановки приоритетов в моделях стоимости, а также способах оценки и обеспечения конкурентоспособности организации;

2) выделение двух составляющих, важных для практической деятельности: операционной составляющей (управление оперативное, кратко- и среднесрочное), направленной на максимизацию эффективности текущей деятельности и использования имеющегося капитала и ресурсов, и долгосрочной или проектной составляющей (управление долгосрочное, управление портфелем активов), обеспечивающей конкурентоспособность и выживание организации в перспективе. Попытки объединить и учесть эти две составляющие в рамках единой модели приводит к значительным сложностям в ее практической реализации и разрывам в едином процессе управления, вызывающим перекосы и смещением фокуса внимания на операционную составляющую (рис.2.2. и 2.3.).
Рассмотрим  процесс реализации указанных подходов на примере нефтяной компании.

Пример построения системы управления эффективности для нефтяной компании представлен на рис.2.4. – 2.8..

Основа модели — представление о структуре причинно-следственных связей, обуславливающих увеличение стоимости бизнеса. Причинно-следственная карта представлена на рисунке 2.6..
Показателями, характеризующими эффективность управленческих решений могут быть:

1. В долгосрочной перспективе:

· экономическая стоимость запасов (ожидаемый NPV проекта «по приобретению и разработке месторождения», с учетом рыночной конъюнктуры);

· стоимость приобретения запасов к их экономической стоимости (рентабельность приобретения запасов)

2. В операционной перспективе (факторная модель):

· объем доказанных запасов (млн.т);

· темп восполнения материально-сырьевой базы;

· удельные капитальные затраты на прирост запасов в натуральных показателях 
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Рис.2.1. Современная стратегическая модель
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Рис.2.2. Структурная схема организации, иллюстрирующая два типа контуров управления: операционное совершенство (стабильность) и адаптацию (развитие).


[image: image29.emf]ВНЕШНЯЯ СРЕДА 

(РЫНОК)

СВЯЗАННЫЕ ГРУППЫ

ОПЕРАЦИОННОЕ УПРАВЛЕНИЕ

ИНФОРМАЦИЯ

СТРАТЕГИЧЕСКОЕ (АДАПТИВНОЕ) УПРАВЛЕНИЕ

У

с

т

а

н

о

в

л

е

н

и

е  

п

р

а

в

и

л

ПРОЦЕСС СОЗДАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ЗНАНИЯ (КРЕАТИВНОЕ ПЕРЕОСМЫСЛЕНИЕ БИЗНЕСА)

УПРАВЛЕНИЕ КУЛЬТУРОЙ (ВНУТРЕННИМ КОНТЕКСТОМ ОРГАНИЗАЦИИ)

ОСНОВНОЙ ПРОЦЕСС


Рис. 2.3. Преобразование организации с объединением двух контуров для ситуации с динамично меняющейся окружающей средой (потребность в стабильном операционном контуре снижена)
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Рис. 2.4. Пример связи бизнес-процессов и модели стоимости для нефтяной компании
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Рис. 2.5. Факторная модель экономической стоимости запасов для нефтяной  Компании (начало)
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Рис. 2.5. Факторная модель экономической стоимости запасов для нефтяной  Компании (окончание)
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Рис. 2.6. Причинно-следственная карта для нефтяной компании
Таблица 9.
Анализ факторов, указанных на рис. 2.6.
	
	Фактор
	Комментарий

	1. 
	Экономическая стоимость запасов
	Оценка рыночной стоимости совокупных запасов Компании с учетом ряда экономических факторов (степени неопределенности прогнозов, их глубины, оценок тенденций рынка и государственной политики в области добычи ископаемых, налогообложения). Используется при оценки стоимости Компании (расчете капитализации).

Ключевые параметры для расчета:

· рыночная стоимость действующих месторождений;

· рыночная стоимость лицензий;

· прогнозы уровней добычи и прироста запасов;

· прогнозы экономических факторов.

	2. 
	Реальная (доказанная, остаточная) стоимость действующих месторождений
	Рыночная стоимость разрабатываемых участков. Определяется соотношением извлекаемых запасов нефти, издержками на извлечение (включая накладные расходы по ликвидации скважин и закрытию месторождения), качеством и рыночной стоимостью нефти

	3. 
	Экономическая стоимость лицензий на разработку месторождений
	Рыночная стоимость имеющихся лицензий на разработку месторождений. Определяется оценками качества и объемов запасов нефти на соответствующих участках, условиями лицензий (в т.ч. и графиком освоения месторождений), требуемыми инвестиционными затратами (капвложениями) для извлечения нефти, прогнозом темпов извлечения нефти.

	4. 
	Темпы прироста и извлечения запасов (текущие и прогнозные)
	Характеризуют скорость возобновления запасов в портфеле Компании. Влияют на подготовку прогнозов по динамике стоимости запасов и стоимости Компании, а также на прогнозы возможных объемов продаж (выручки или доходов Компании).

	5. 
	Экономические факторы
	Параметры, используемые при расчете стоимости запасов по соответствующим моделям (методикам). Обычно необходимы оценки степени неопределенности денежных потоков, значение безрисковой ставки, значение ставки дисконтирования, горизонт расчета, доходность собственного капитала Компании и т.д.

	6. 
	Объемы извлекаемых запасов УВ (в действующих месторождениях)
	Объем нефти, поддающихся извлечению (экономически оправданному) с применением имеющихся технологий. Зависит от применяемых способов извлечения (технологий), качества разработки месторождений, мероприятий по идентификации добычи нефти, а также от успешности доразведки месторождений

	7. 
	Цена единицы УВ
	Цена продажи 1 единицы нефти (тонны или м3). Определяется качеством нефти (которое, в свою очередь, зависит от особенностей месторождения и технологии извлечения и подготовки), конъюнктуры спроса на данный тип нефти, а также от возможности Компании заключить выгодные контракты на продажу нефти и продуктов переработки нефти


Таблица 9 (продолжение).

	
	Фактор
	Комментарий

	8. 
	Качество нефти (на новых и существующих участках)
	Определяется количеством различных примесей (в т.ч. и серы) и плотностью (составом) нефти.

	9. 
	Операционные (текущие) затраты – OPEX
	Издержки, связанные с поддержанием добычи нефти на требуемом уровне, подготовкой извлеченных нефти, их транспортировкой, проведением ремонтных и восстановительных работ и т.п.

	10. 
	Затраты на геологоразведочные работы и разведку месторождений 
	Издержки, связанные с проведением геолого-технологических мероприятий,  направленных на интенсификацию добычи нефти, увеличение коэффициента извлечения нефти, доразведку месторождений (увеличение подготовленных и неподготовленных балансовых запасов нефти)

	11. 
	Технологии бурения, добычи, транспортировки
	Обеспеченность Компании и конкретных месторождений необходимыми технологиями (в т.ч. оборудованием, расходными материалами, подготовленными специалистами, знаниями и т.п.). Используемые технологии влияют на себестоимость извлечения УВ, техническую эффективность извлечения, уровень накладных расходов (например, могут приводить к уменьшению воздействия на экологическую обстановку), утилизацию сопутствующих углеводородов, эффективность транспортировки и переработки и т.п.

	12. 
	Уровень добычи
	Объем (количество) извлекаемых нефтепродуктов в единицу времени. Определяет динамику добычи нефти, что влияет на график получения доходов от месторождения и на КИН (но при этом в большинстве случаев, высокая динамика извлечения приводит к уменьшению КИН – «хищническое извлечение»).

	13. 
	Сроки действия и условия лицензий
	Качественные параметры, выступающие ограничениями при оценке стоимости лицензии в портфеле Компании и инвестиционной привлекательности участков. Наиболее важный параметр – срок лицензии.

	14. 
	Перспективность участков (месторождений) для инвестирования
	Качественный параметр, определяющий привлекательность и приоритетность разработки месторождений, лицензии на которые имеются в портфеле Компании. Определяется как параметрами самого месторождения (запасы УВ, их доступность, расположение и качество), так и ситуацией в Компании (соответствие стратегическим планам Компании, ее текущим инвестиционным возможностям, заключенным и планируемы контрактам на поставку УВ и продуктов переработки УВ).

	15. 
	Требуемые инвестиционные затраты (капиталоемкость) – CAPEX
	Суммарные ожидаемые издержки, которые Компания должна понести для извлечения требуемого количества УВ из месторождения. Складываются из затрат на приобретение лицензий (используется при анализе целесообразности их приобретения) и потенциальных затрат на обустройство месторождения, инфраструктуры, а также операционных затрат по добыче, транспортировке, переработке и продаже УВ.

	16. 
	Затраты на геологоразведочные работы и разведку месторождений (разведка и оценка месторождений)
	Издержки, связанные с проведением ГТМ, направленных на оценку запасов УВ в месторождении, параметров месторождения и затрат на разработку.

	17. 
	Затраты на приобретение лицензий (или доход от их продажи)
	Инвестиционные затраты, связанные с получением и поддержанием прав на разработку месторождения. Может быть положительной величиной в случае продажи лицензии, входящей в портфель Компании.


Таблица 9 (окончание).

	
	Фактор
	Комментарий

	18. 
	Затраты на извлечение УВ
	Ожидаемые издержки, связанные с разработкой месторождения и извлечением запасов УВ с требуемым КИН, их транспортировкой и переработкой. Одним из ключевых факторов выступает используемые технологии и способы работы, а также удаленность перспективного участка от существующих объектов инфраструктуры.

	19. 
	Географическое расположение участков
	Параметр, определяющий удаленность месторождения (участка месторождения) от объектов инфраструктуры.

	20. 
	Прогнозный уровень добычи
	Ожидаемая динамика извлечения УВ из недр. Определяется как экономической целесообразностью, используемыми технологиями и требуемыми экономическими показателями Компании, так и условиями лицензионного соглашения.

	21. 
	Оценка объемов запасов (SPE) 
	Количество УВ в конкретном месторождении (участке), их класс и доступность (доказанные/недоказанные, подготовленные/неподготовленные, вероятные/возможные)

	22. 
	Экономическое положение Компании и ее стратегия (внутренние факторы)
	Параметр, учитываемый при оценке перспективности инвестирования в конкретное месторождение с точки зрения Компании – соотнесение проекта со стратегией и принятыми уровнями рентабельности. При оценке может приниматься во внимание соответствие профиля/параметров месторождения операционной стратегии Компании, ее финансовым, технологическим и производственным возможностям, а также политическим факторам.

	23. 
	Заключенные и потенциальные контракты
	Контракты на поставку добытых и/или переработанных УВ потребителям. Принимаются во внимание при составлении планов продаж и проведении оценок доходов Компании (прогнозе положительных денежных потоков).

	24. 
	Компенсация извлеченных запасов
	Показатель, характеризующий состояние структуры запасов Компании и определяющий динамику стоимости запасов в ближайшем будущем. Используется для прогнозов динамики запасов и динамики продаж.

	25. 
	Экономическая ситуация (внешнее окружение)
	Параметры внешнеэкономического окружения Компании (в местах ее присуствия), определяющие ряд ключевых параметров: цены на УВ и прогноз их динамики, структура спроса на УВ, требования по качеству УВ и продукции на их основе, налоговое, таможенное законодательство и тарифы, государственное регулирование, стоимость и доступность на рынке технологий, оборудования, квалифицированных специалистов, требования инвесторов и т.п.


	NPV –стоимость портфеля активов нефтяной компании

	(

	· Стоимость запасов УВС

· FCF – чистый денежный поток upstream (по проектам в стадии «ЭКСПЛУАТАЦИЯ»)

· Стоимость прироста запасов УВС

· NPV по проектам не перешедшим в стадию «ЭКСПЛУАТАЦИЯ»

	(
	(
	(
	(
	(

	Приобретение, лицензирование и поиск запасов
	Проектирование месторождений
	Разработка и обустройство месторождений
	Эксплуатация месторождений
	Ликвидация месторождений

	1. Темп восполнения ресурсной базы (прирост запасов на одну тону добычи)

2. Затраты на 1 RUR прироста запасов

3. Изменение стоимости компании от прироста запасов (результат факторного анализа изменения стоимости компании)

4. Кратность запасов (лет) – Отношение прироста запасов от ГРР (RUR) к Объему добычи в (RUR).

5. Отношение стоимости приращенных запасов (с учетом доступности разведанных ресурсов) к затратам на покупку и ГРР этих запасов.
	1. Удельная эффективность скважины - Совокупный планируемый объем добычи разделить на количество скважин

2. КИН – коэффициент извлечения нефти

3. NPV проекта (не ниже 0)

4. Объем дополнительной добычи от ГТМ (RUR)

5. Эффективность CAPEX- CAPEX/Объем дополнительной добычи

6. Качество проектирования - (Фактический объем добычи/Коэффициент эксплуатации скважин) – Плановый объем добычи

7. Соблюдение сроков утверждения ПСД
	1. Объем незавершенного строительства (RUR)

2. Сумма возврата НДС по кап.строю (RUR)

3. Отклонение от графика строительства (дней по модулю)

4. Соблюдение сметы строительства (RUR)

5. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

6. Коэффициент тяжести несчастных случаев
	1. Объем добычи нефти (тонны)

2. Удельные эксплуатационные затраты на тонну нефти

3. Объем оборотного капитала в UPSTREAM
4. FCF UPSTREAM

5. Коэффициент эксплуатации скважин

6. Производительность труда (тонн/чел.)

7. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

8. Коэффициент тяжести несчастных случаев
	1. Объем незавершенного строительства (RUR)

2. Сумма возврата НДС по кап.строю (RUR)

3. Отклонение от графика строительства (дней по модулю)

4. Соблюдение сметы строительства (RUR)

5. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

6. Коэффициент тяжести несчастных случаев

7. Доля сданных земель от общей площади земель выведенных из эксплуатации

	Объем доказанных запасов

CAPEX (в части ГРР) 
	Обязательные условия для использования показателей:

Авторский надзор за реализацией проектов и учет в затратах только тех, которые предусмотрены проектом или возникли в результате пересмотра проекта
	Обязательные условия для использования показателей:

Любое изменение проекта или объекта утверждают проектировщики
	


Рис. 2.7. Модель ключевых показателей эффективности для нефтяной компании (блок добычи – UPSTREAM )

	NPV –стоимость портфеля активов нефтяной компании

	(

	· NPV –стоимость портфеля активов downstream
· FCF – чистый денежный поток downstream

	(
	(

	Транспортировка и реализация нефти
	Транспортировка и реализация нефтепродуктов

	· FCF (по направлению транспортировка и реализация нефти)

· NPV (по направлению транспортировка и реализация нефти)
	· FCF (по направлению транспортировка и реализация нефтепродуктов)

· NPV (по направлению транспортировка и реализация нефтепродуктов)

	(
	(
	(
	(
	(
	(

	Транспортировка нефти
	Перевалка нефти
	Реализация нефти
	Переработка нефти
	Транспортировка нефтепродуктов
	Сбыт нефтепродуктов

	
	
	
	
	
	Перевалка нефтепродуктов
	Реализация нефтепродуктов

	1. Удельные затраты на транспортировку 1 тонны нефти (RUR)

2. Время в пути (не должны превышать нормативный уровень)

3. Остатки в пути (не должны превышать нормативный уровень)

4. Соблюдение сроков поставки нефти по контрактам (отклонение по модулю)

5. Потери в пути (? – не ясна система и возможность контроля)
	1. Удельные затраты на перевалку 1 тонны нефти

2. Объем перевалки (тонн)

3. Оборачиваемость резервуарного парка

4. Выручка на 1 тонну перевалки «чужой» нефти

5. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

6. Коэффициент тяжести несчастных случаев
	1. FCF
2. Net back
	1. Удельные затраты на переработку одной тонны нефти

2. Глубина переработки

3. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

4. Коэффициент тяжести несчастных случаев
	1. Удельные затраты на транспортировку 1 тонны нефти (RUR)

2. Время в пути (не должны превышать нормативный уровень)

3. Остатки в пути (не должны превышать нормативный уровень)

4. Соблюдение сроков поставки нефти по контрактам (отклонение по модулю)

5. Потери в пути)
	1. Удельные затраты на перевалку одной тонны нефтепродуктов

2. Объем перевалки (тонн)

3. Оборачиваемость резервуарного парка

4. Выручка на 1 тонну перевалки «чужих» нефтепродуктов

5. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

6. Коэффициент тяжести несчастных случаев
	1.  FCF
2.  Net back
3. Удельная реализация на 1 АЗС

4. Объем реализации сопутствующих товаров и услуг

5. Объем реализации (товарооборот)

6. Коэффициент частоты несчастных случаев (шт. в месяц)

7. Коэффициент тяжести несчастных случаев


Рис.2.8. Модель ключевых показателей эффективности для нефтяной компании (блок переработки -- DOWNSTREAM)
Используя причинно-следственную карту и беря в качестве базового показателя, выражающего стоимость компании в долгосрочной перспективе, чистый приведенный доход (NPV) можно провести его декомпозицию на основные составляющие (Рис.2.5.).

1. Декомпозиция первого уровня.
NPV раскладывается на три составляющие: Upstream, Downstream, Корпоративное управление и финансы.
В зоне ответственности руководителя Upstream находятся результаты деятельности, связанные с созданием ресурсных активов Компании и их разумной эксплуатацией (в краткосрочной и долгосрочной перспективе — от 1 года до 12 лет).
В зоне ответственности руководителя Downstream находятся результаты деятельности, связанные с созданием активов Компании, связанных с транспортировкой, переработкой и реализацией продукции, а также их эксплуатацией (в краткосрочной и долгосрочной перспективе).
В зоне ответственности руководителей направлений «Корпоративное управление и финансы» находятся результаты поддерживающей деятельности, связанные с обеспечением необходимыми ресурсами двух основных направлений.

2. Декомпозиция второго уровня (рассмотрена на примере Upstream).
NPV Upstream можно разделить на следующие составляющие: Приход, Расход, Изменение прихода, Изменение расхода.
Таким образом, появляется возможность анализа управленческих решений и их последствий по двум аспектам — анализ краткосрочной (операционной) эффективности (на периоде 1 год) и анализ долгосрочной эффективности (на периоде, сопоставимом с жизненным циклом месторождения).

3. В качестве третьего уровня декомпозиции выбрано разложение по основным бизнес-процессам.
Основным вопросом, на который следует ответить на этом шаге, является вопрос «каким образом даны бизнес процесс влияет на стоимость Компании и в каком аспекте (краткосрочном или долгосрочном) это влияние наиболее сильно?».
Результаты ответов представлены на рис.2.4.  в виде связей бизнес-процессов с составляющими NPV Upstream. Сплошная стрелка обозначает прямое сильное влияние, пунктирная — важное косвенное влияние.
Основные значимые цели для каждого бизнес-процесса с точки зрения вклада в стоимость компании представлены на рисунке. Это ключевые результаты деятельности.

4. Следующий уровень декомпозиции — выявление основных показателей, с помощью которых можно «померить» достижения данного результата (ответ на вопрос «что предполагает хорошую работу менеджера, владеющего данным процессом?»).
При этом, сделана попытка разделить показатели на две группы. Группа 1 — показатели, в большей степени характеризующие долгосрочный или экономический аспект деятельности. Группа 2 — показатели, в большей степени характеризующие краткосрочный (операционный) аспект. 

Например, рассмотрим цепочку влияния бизнес-процесса «Увеличение ресурсных активов».

Основная цель данного бизнес-процесса с точки зрения общего увеличения стоимости Компании — обеспечение прироста экономически качественных запасов (запасы являются ограниченным ресурсом, поэтому контроль над ними отражается на стоимости акций Компании, но при этом Компания заинтересована в получении лицензий на месторождения, разработка которых экономически оправдана — т.е. способна принести прибыль в обозримой перспективе). Бизнес-процесс напрямую влияет на расходы текущего года (затраты по приобретению и поддержанию лицензий) и изменение приходов в перспективе (т.е. на ожидаемый прирост добычи).

Дальнейшая декомпозиция модели должна вестись по двум «веткам», использующих две разные системы мотивации — операционная (базовый бизнес) и проектная (развитие, инвестиции). Данные ветки отличаются друг от друга принципами мотивации, используемыми КПЭ и длительностью проявления эффекта — 1 год в операционной ветке и более 1 года — в ветке развития.

При такой схеме, каждый из ключевых менеджеров имеет 2 набора КПЭ, относящихся к двум схемам мотивации: краткосрочная система премирования, за эффективность ведения операционной деятельности, и система премирования, привязанная к долгосрочным результатам (возможно — на основании опционных схем по проектам)

Таблица 10. 
Совмещение краткосрочной и долгосрочных моделей.
	
	Upstream
	Downstream

	Базовая модель (операционная)
	Деятельность по добыче УВС, его подготовке и сдаче
+ кап.затраты, связанные с поддержанием работоспособности
+ геологоразведка и строительство скважин на действующих месторождениях (прирост извлекаемых запасов на действующих месторождениях)
+ НИОКР в области Upstream
	Деятельность по транспортировке УВС, его перевалке, продаже УВС на экспорт
+ переработка УВС и продажа нефтепродуктов
+ кап.затарты, связанные с поддержанием работоспособности активов (ремонты)
+ НИОКР в области Downstream

	Модель развития (инвестиционная)
	Приобретение и продажа лицензий 
+ геологоразведка 
+ проекты в области разработки новых месторождений
+ инвестиционные проекты со сроком более 1 года
	Приобретение и продажа предприятий нефтепродуктообеспечения
+ (отдельно) покупка/строительство АЗС
+ инвестиционные проекты, со сроками более 1 года


Таким образом, появляются 2 вида деятельности, одна из которых может финансироваться за счет полученной операционной прибыли, а вторая — только за счет привлечения финансирования в рамках всей Компании.

Рассмотрим более подробно каждую из двух моделей
Модель NPV 

(Ориентирована на долгосрочную перспективу. При расчете  за период 1 год; сводится к показателю «чистый денежный поток» или EBITDA). Базируется на Отчете о движении денежных средств.

NPV (FCF) = EBITD – F = (CF – I) – F, где 

· CF – денежный поток от операционной деятельности

· I – денежный поток, связанный с управлением активами компании (инвестирование средств, приращение или истощение запасов, лицензирование, доход от деинвестиций)

· F – денежный поток от финансовой деятельности (затраты на капитал) – привлеченные средства, выплаты в погашение и обслуживание кредитов, налоговые выплаты (в зависимости от используемых финансовых схем), внереализационные доходы.
1. CF  денежный поток от операционной деятельности, 
CF = D – OPEX 
1.1. D – доход от деятельности

1.1.1. внутренний рынок

1.1.1.1. продукты

1.1.1.1.1. цены

1.1.1.1.2. объемы

1.1.2. внешний рынок

1.1.2.1.  продукты

1.1.2.1.1. цены

1.1.2.1.2. объемы

1.2. OPEX – операционные затраты, 
OPEX = OPEX upstream + OPEX downstream + OPEX административн + OPEX налоги
1.2.1. OPEX upstream – блок добычи

1.2.1.1.  бизнес-процессы

1.2.1.1.1. операции в рамках бизнес-процессов или статьи затрат

1.2.1.1.1.1.  разрезы анализа

1.2.2. OPEX downstream – блок нефтепереработки и сбыта

1.2.2.1. бизнес-процессы

1.2.2.1.1. операции в рамках бизнес-процессов или статьи затрат

1.2.2.1.1.1.  разрезы анализа

1.2.3. OPEX административн. – общефирменные операционные затраты, включая и штрафы

1.2.3.1.  административные

1.2.3.2.  безопасность

1.2.3.3.  экология и охрана труда

1.2.3.4. кадры

1.2.3.5.  ИТ

1.2.4. OPEX налоги – налоги и сборы (НДС, акциз, таможенные платежи) – т.е. «переменные» налоги, зависящие от объемов добычи, переработки и продажи, но не учитывающие используемые финансовые схемы

2. I – денежный поток, связанный с управлением активами компании
I = CAPEX лиценз + CAPEX оборуд + CAPEXпроект
2.1. CAPEX лиценз– капитальные затраты на приобретение лицензий

2.2. CAPEX оборуд. – капитальные затраты, связанные с поддержанием работоспособности – в оборудование (капитальный ремонт и замена оборудования) и технологии

2.3. CAPEXпроект – капитальные затраты, по реализуемым проектам. Поскольку NPV учитывает только один финансовый год, в расчет принимаются только понесенные финансовые затраты, а ожидаемый эффект от инвестиций контролируется «параллельно» в данной ветке посредством дополнительных относительных КПЭ (например, сравнение рентабельности проекта с нормативной)

2.3.1. Приобретение юр.лиц (тоже инвестиционный проект)

2.3.2. Инвестиционные проекты, реализуемые компанией

3. F – денежный поток от финансовой деятельности
F = Fзаемн - F% и погашение кредитов +/- Fинвестиц - Fналог
3.1. Fзаемн – привлечение заемных средств

3.2. F% и погашение кредитов –взаиморасчеты по кредитам

3.3. Fинвестиц –финансовые операции (продажа акций)

3.4. Fналог – величина налоговых платежей (налоговая оптимизация и используемые финансовые схемы Компании), включая дополнительные издержки на транзакции между юр. лицами в цепочках бизнес-процессов.

3.5. Средневзвешенная стоимость капитала компании

3.6. Структура капитала компании

Факторная модель

(предназначена для операционного анализа и ориентируется на краткосрочную перспективу). Базируется на Отчете о прибылях и убытках и Балансе.

Эффективность компании = CAP / Z [руб / тУт], где

· CAP – рыночная капитализация компании (руб)
общая стоимость эмитированных обыкновенных акций = (число обыкновенных акций) * (биржевая цена акции)

· Z – объем извлекаемых запасов, принадлежащих компании (тУт)

Первый уровень

CAP / Z = CAP/E * E/Z, где 

· Е – чистая прибыль компании (руб)

· CAP/E – показатель р/е – отношение рыночной цены акции к годовой чистой прибыли (безразмерный)

· E/Z – показатель «прибыль, генерируемая единицей запасов» (руб / тУт)

Второй уровень

E/Z = E/S * S/Z, где 

· S – чистая выручка компании (руб) – выручка, очищенная от НДС, акцизов и сборов.

· E/S – доля чистой прибыли в выручке (безразмерная)

· S/Z – финансовая отдача единицы запасов (руб / тУт)

Третий уровень
E/Z = E/S * S/Q * Q/A * A/Z, где
· Q – годовой объем добычи УВС (тУт/год)

· A – балансовая стоимость активов компании (руб)

· S/Q – агрегированная отпускная цена («средняя температура по больнице») (руб /т)

· Q/A – производственная отдача – объем добычи к 1 рублю активов

· A/Z – эффективность активов компании, отношение стоимости активов к объему запасов. Может трактоваться и как обеспеченность компании активами (при сопоставлении со схожей по запасам компанией).

1. A – Активы, которыми владеет компания. Используется как величина балансовой стоимости активов не только самой Компании, но и всех ее ДАО (консолидированная величина). Впоследствии, к величине балансовых активов могут прибавляться оценки нематериальных активов (goodwill) или эта величина может быть заменена на рыночную стоимость (с пересмотром модели)
A = A нк роснефть+ Aдао
А:

1.1. Лицензии и запасы

1.1.1. эксплуатируемые

1.1.2. в стадии освоения

1.1.3. вновь приобретенные

1.2. Материальные активы (оборудование и запасы комплектующих, материалов)

1.2.1. действующие (включая и лицензии)

1.2.2. незавершенные

1.2.3. законсервированные или в ремонте 
1.3. НМА, отраженные в балансе.

1.4. НМА, не отраженные на балансе (goodwill)

1.5. (Z – изменение стоимости доказанных запасов в текущем периоде,
(Z = Pсред * (Vконец –Vначало)
1.5.1. Pсред – средневзвешенная цена 1 тонны УВС за период (в самом простом случае = цена на начало + цена на конец /2; возможны более сложные помесячные расчеты), средневзвешенная – по структуре УВС (нефть, газ, газовый конденсат)

1.5.2. Vконец – объем запасов на конец периода

1.5.3. Vначало – объем запасов на начало периода

2. S – чистая выручка компании (руб)
S = S валов – (Tндс + Tакциз + Tтамож)
2.1. S валов – валовая выручка Компании и ДАО от реализации всех продуктов и услуг за период 1 год, общая стоимость проданных предприятием товаров и услуг (в т.ч. внереализационные)  за вычетом тех из них, которые были проданы в кредит или возвращены потребителем

2.1.1. выручка от продажи сырой нефти

2.1.1.1.  внешний рынок

2.1.1.2.  внутренний рынок

2.1.2. выручка от продажи газоконденсата

2.1.2.1. внешний рынок

2.1.2.2.  внутренний рынок

2.1.3. выручка от продажи попутного газа

2.1.3.1. внешний рынок

2.1.3.2.  внутренний рынок

2.1.4. выручка от продажи нефтепродуктов

2.1.4.1. внешний рынок

2.1.4.2.  внутренний рынок

2.1.4.2.1. оптовые продажи

2.1.4.2.2. розничные продажи

2.1.5. выручка от продажи услуг, связанных с основной деятельностью

2.1.6. выручка от продажи сопутствующих товаров и услуг (розничные продажи на бензоколонках)

2.1.7. выручка от «внереализационных товаров и услуг» (финансовая деятельность и деинвестиции)

2.2. Tндс + Tакциз + Tтамож – сумма налогов и сборов с оборота
3. Е – чистая прибыль компании (руб)
E = EBITDA– D – Am – Tприб
3.1. EBITDA – прибыль до вычета налогов, процентов и амортизации
EBITDA = S – OPEX – CAPEX + F
3.1.1. OPEX – операционные расходы Компании и ДАО

3.1.2. CAPEX – капитальные вложения в приобретение активов

3.1.3. F – внешнее финансирование, полученное для покрытия операционных расходов (оборотный капитал) и/или капитальных вложений (за данный отчетный период).

3.2. Tприб – налоги (в первую очередь налог на прибыль, имущество, и т.п. – т.е. не вошедшие в группу «с оборота»)

3.3. D – выплаты, связанные с обслуживанием и погашением обязательств (влияют на налогооблагаемую базу)

3.4. Am – амортизационные и др. отчисления

4. Q – годовой объем добычи УВС (тУт/год)
Q = ( Qi
4.1. Qi – объем добычи УВС в i-м ДАО (тУт) за год

4.1.1. объем добычи нефти

4.1.2. объем добычи газа

4.1.3. объем добычи газоконденсата

2.2. Разработка системы управления в условиях неопределенности экономического окружения предприятия

Разработке системы управления предприятием должен предшествовать этап теоретического осмысления существующих научных подходов к синтезу сложных систем, учитывающих все аспекты системного проектирования в условиях современной экономики – экономики, основанной на знаниях («knowledge driven economy»).

Условно всю совокупность теорий, которые могут быть положены в основу создания системы управления, можно разделить на две части [35, 42, 54, 55, 59, 61, 76, 93]: 

· базовые – теории, объясняющие общие свойства объекта;

· прикладные – теории, раскрывающие прикладные аспекты объекта.

На рис. 2.9 показаны основные теоретические источники, которые должны быть положены в основу формирования концепции системы управления предприятием – Системы управления эффективностью (СУЭ).

· Выбор базовых теорий при разработке системы управления связан с самим понятием эффективности, которое, в общем виде означает степень соответствия полученных выгод понесенным издержкам.
В качестве базовой теорий при формировании системы управления эффективностью предприятия целесообразно выбрать теорию стоимости. Теория стоимости [15, 33] рассматривает такую категорию, как «стоимость», изучая ее сущность и взаимосвязи с другими категориями (цена, ценность, полезность и т.п.). Согласно данной теории каждый объект обладает определенной стоимостью, которая является выражением его ценности и полезности для внешних и внутренних контрагентов. Основная задача заключается в определении параметров, определяющих стоимость объекта и их взаимосвязи друг с другом. В настоящее время под стоимостью понимают денежное выражение ценности объекта и относящихся к нему прав собственности в конкретный момент времени. Таким образом, обязательным элементом теоретического обоснования системы управления эффективностью являются положения теории стоимости.
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Рис. 2.9. Теоретические источники формирования концепции СУЭ
Для анализа возникающих функциональных связей и разработки структуры СУЭ также необходимо исследование ряда прикладных теорий, таких как теория принятия решений, теория автоматического управления, теория систем и теория научного управления (теория менеджмента).

Использование некоторых положений теории автоматического управления дает возможность при проектировании СУЭ учесть необходимость замыкания контура управления за счет положительных и отрицательных обратных связей, которые позволяют на основе управления рассогласованием между заданными и фактическими показателями поддерживать устойчивость системы, требования к которой сформулированы в теории систем [2, 3, 17].

Теория систем описывает методологические принципы функционирования систем, которые могут относиться к различным областям: технологии, экономике, технике и т.д. Каждый объект исследования рассматривается как сложная система, состоящая из внутренних элементов и взаимосвязей с внешними элементами [6, 17, 24, 38]. Каждый элемент имеет свои формализованные критерии, связанные с его местом в структуре и с его интересами. При изучении различных систем рассматриваются взаимосвязи, проводится структуризация системы и ее элементов, реализуется системный анализ. Сущность системного анализа состоит в определении целей функционирования системы, функций по достижению этих целей с последующим анализом эффективности деятельности. Проектирование СУЭ должно осуществляться в строгом соответствии с основными положениями теории систем.

Управление любым объектом предполагает принятие решений стратегического, тактического и оперативного характера. Использование теории принятия решений [36, 97] позволит разработать модели обоснования и принятия решений по обеспечению эффективного функционирования СУЭ и ее отдельных элементов и довести их до прикладных алгоритмов. Основные понятия данной теории – альтернатива, решения, выбор, полезность и др. – являются общими для ряда областей и разделов экономико-математических методов. 

Теория научного управления (теория менеджмента) [2, 19] объединяет множество конкретных школ и подходов. В рамках данной теории разрабатываются общие подходы к совершенствованию и принципы управления организацией; исследуется взаимосвязь управления с «человеческим фактором» и мотивацией; выделяются системный, ситуационный, процессный подходы, обеспечивающие объемное видение проблем управления.

Положения теории корпоративного управления [111, 113, 114] определяют комплекс мер и правил, которые помогают акционерам контролировать руководство компании и влиять на менеджмент с целью максимизации прибыли и стоимости предприятия. Использование положений данной теории при формировании комплекса показателей, оценивающих СУЭ, позволит оценить удовлетворенность заинтересованных сторон в деятельности предприятия. 

В начале 90-х гг. прошлого столетия американскими учеными Р. Капланом и Д. Нортоном для измерения результатов хозяйственной деятельности предприятий была предложена система сбалансированных показателей (Balanced Scorecard – BSC) [23, 39,40]. Эта система направлена прежде всего на увязку показателей в денежном выражении с операционными измерителями таких аспектов деятельности предприятия, как удовлетворенность клиента, внутрифирменные хозяйственные процессы, инновационная активность, меры по улучшению финансовых результатов. В ходе применения сбалансированная система показателей превратилась в широкую управленческую систему. Лежащие в основе указанной системы принципы оценивания хозяйственной деятельности предприятия, могут быть использованы при разработке механизмов контроля достижения результатов в соответствии с требованиями СУЭ организации.

При разработке СУЭ необходимо учитывать ряд подходов [23], которые представляют собой совокупность теоретических положений и методических инструментов, использование которых позволяет заложить в основу проектируемой СУЭ наиболее эффективные решения, накопленные теорией и практикой.

Сущность системного подхода к управлению заключается в методологии исследования объекта (проблемы, явления, процесса) как системы, в которой выделены элементы, внутренние и внешние связи, наиболее существенным образом влияющие на исследуемые результаты его функционирования, а цели каждого из элементов определены исходя из общего предназначения объекта. Регулирование системы обеспечивает такую ее деятельность, при которой выравнивается состояние выхода системы по заданной норме. Следовательно, главная задача сводится к установлению заданного состояния функционирования системы, предусмотренного планированием. Сложность управления зависит, прежде всего, от количества изменений в системе и ее окружении. При разработке СУЭ и при разработке состава задач и функциональной структуры этой системы оценки должны быть учтены все основные положения системного подхода к управлению.

Процессный подход рассматривает функции управления в их взаимосвязи между собой. Под процессом понимается система взаимосвязанных действий по исследованию рынка, планированию, организации деятельности, учету и контролю, анализу и регулированию, а также мотивации. Процессный подход используется в исследовании и совершенствовании СУЭ. Некоторые элементы процессного подхода должны применяться при создании СУЭ.

Функциональный подход к разрабатываемой СУЭ применяется в сочетании с системным и процессным. Он заключается в том, что параметры потребностей рассматриваются как совокупность функций, которые должны быть выполнены. После определения функций создаются несколько альтернативных способов для выполнения этих функций и выбирается тот из них, для которого соотношение затрат и полезного эффекта будет оптимальным. Функциональный подход используется в управлении любым предприятием, поэтому данный подход также должен быть учтен при разработке СУЭ.

Комплексный подход предусматривает его распространение на все части, стороны и аспекты деятельности и связи как внутри СУЭ, так и во внешней среде. Только на основе комплексного и всестороннего изучения СУЭ ее состояние может быть оценено некоторым комплексом оценок. С другой стороны, комплексный подход для разработки СУЭ может применяться, чтобы любой отдельный объект СУЭ был изучен и оценен с помощью комплекса подходов, методов и методик, т.е. в многообразии конкретных явлений и отношений. Любая проблема или потребность, на основе комплексного и системного подходов, может быть представлена как комплекс отдельных аспектов (экономических, организационных, социальных, политических и др.), что и позволяет вырабатывать комплексные меры разрешения проблем и удовлетворения потребностей.

Количественный и качественный подходы базируются на законе диалектики взаимного перехода количественных изменений в качественные. Оба перехода конкретизируются множеством методов качественного и количественного анализа при оценке любой части СУЭ. Данные подходы позволяют увидеть за количественными изменениями качественные скачки, т.е. выявить зарождающуюся или неосознанную проблему, грядущий кризис или улучшение, а также представлять качественные оценки и суждения в виде количественных показателей, параметров и показателей. Одновременное использование в системе оценки количественного и качественного подходов также является «проявлением» комплексного подхода.

Структурный подход заключается в определении приоритетов среди факторов, методов, принципов и других инструментов в их совокупности с целью рационального распределения ресурсов. Т.е. при реализации структурного подхода необходимо провести ранжирование факторов, а также предварительную структуризацию объекта исследования и управления. Именно структурный подход должен быть использован при анализе факторов и показателей, характеризующих функционирование СУЭ предприятия. Кроме того, на его основе будет сформирована функциональная структура СУЭ.

Современная бизнес-среда постоянно подвергается влиянию различных трудно прогнозируемых факторов. Возможность выбора правильного управленческого решения в условиях значительной изменчивости внешней и внутренней среды дает использование ситуационного подхода. Этот подход основывается на том, что решение о применении различных методов управления определяется конкретной ситуацией. Поскольку существует множество факторов, как в самой системе, так и вне ее, возникают сложности при прогнозировании и управлении системой. Следовательно, самым эффективным методом управления в данной конкретной ситуации является тот, который наиболее соответствует ситуации и определяется оперативно с максимальной степенью адаптации к сложившейся ситуации. 

Стоимостной подход [33], который в теории и практике управления появился относительно недавно, основан на том, что в качестве главного стратегического критерия успешной деятельности системы принимается рост стоимости бизнеса. В современных условиях проектирование СУЭ целесообразно проводить на основе именно этого подхода, который в наибольшей степени соответствует смыслу и философии бизнеса и удобен для практической реализации для большинства предприятий. Важно отметить, что стоимостный подход синтезирует в себе основные положения большинства упомянутых выше теоретических подходов.

Основными постулатами стоимостного подхода являются:

· максимизация стоимости предприятия является главной целью стратегического управления;

· стоимость в наибольшей степени связана с денежным потоком, который генерирует предприятие;

· прирост стоимости является главным критерием эффективности управления.

В данном подходе стоимость рассматривается как расчетная величина, равная денежной сумме, за которую предполагается переход прав собственности на оцениваемый объект из рук в руки на дату оценки в результате сделки между гипотетическими добровольным покупателем и продавцом после адекватного маркетинга, когда обе стороны действуют компетентно, расчетливо и без принуждения.

В упрощенном случае рост стоимости может быть определен как разность между стоимостью капитала, внесенного акционером (владельцем доли) при создании предприятия, и стоимостью этой же доли при ее возможной продаже. Успешно работающие предприятия создают стоимость не только для собственников, но и для поставщиков, потребителей, сотрудников, государства (через выплачиваемые налоги) и инвесторов (поставщиков капитала). Поэтому рост стоимости бизнеса предприятия автоматически способствует росту благосостояния всех субъектов рынка, а, следовательно, отвечает их интересам. 

Именно поэтому управление на основе стоимости в наибольшей степени удовлетворяет интересам развития всех субъектов рыночных отношений и должно стать базовым при формировании СУЭ. 

Перейдем к рассмотрению некоторых принципов, которые могут быть положены в основу создания СУЭ.

Полезность выражает значимость выбранного варианта решения, которую можно оценить формально, как оценку приоритетного альтернативного решения. Принцип полезности выражает необходимость оценивать степень риска при выборе альтернативного решения. Этот принцип является основополагающим при разработке СУЭ, т.к. является основой для выработки критериев и параметров системы.

Принцип целостности и полноты означает, что одним из основных свойств системы является ее целостность. Одновременно с этим система должна с достаточной интенсивностью и качеством выполнять необходимые для достижения внешних и внутренних целей действия. Использование данного принципа предполагает, с одной стороны, установление границ элементов и связей анализируемого объекта, с другой стороны синтез системы, удовлетворяющей принципу.

Принцип эффективности предполагает достижение планируемого (предполагаемого) результата в заданном временном интервале, совмещенное со стремлением к минимальным затратам ресурсов. К частным проявлениям данного принципа можно отнести оптимальность организации управления объектами, показатели рентабельности и др.

Принцип устойчивости означает, что система должна обладать таким свойством, как устойчивость, т.е. она должна адекватно реагировать на воздействия внешней и внутренней среды. Воздействия носят случайный характер и выводят систему из равновесного состояния. Использование принципа устойчивости заключается в установлении соответствующих параметров устойчивости и способов реакции системы на воздействия, определение эффективности и скорости реакции на проблемные и кризисные ситуации, а также в разработке рекомендации по увеличению (улучшению) устойчивости системы.

Принцип адаптации является дополнением к принципу устойчивости и рассматривается, как реализация способности системы целенаправленно приспосабливаться к меняющимся условиям среды, осуществлять эффективные и адекватные среде изменения СУЭ, в том числе предусматривать необходимость и возможность заблаговременно проводить эти изменения с минимальными затратами.

Таким образом, использование упомянутых выше теорий, подходов и принципов в качестве источников синтеза системы комплексной оценки СУЭ позволит изучить и адекватно отразить объективные свойства процессов системы управления качеством предприятия, выработать методологический инструментарий создания системы мониторинга и оценки результатов применения СУЭ и на этой основе сформировать систему, позволяющую поддерживать локальные и интегральный показатели результативности СУЭ в диапазоне установленных значений. В качестве базового подхода при формировании СУЭ должен быть использован ценностный подход, который в наибольшей степени удовлетворяет поставленной задаче.
Архитектура системы управления предприятием в условиях неопределенности представлена на рис. 2.10. Принципиально система должна состоять из двух взаимосвязанных, но независимых частей. Часть 1 обеспечивает достижение целей операционного совершенства, выражающейся в получении максимального денежного потока от имеющихся бизнесов компании, выполнение проектов развития (реализация принятых проектов), и исключении деструктивных действий менеджеров путем проверки всех решений на соответствие стратегии компании (через связь со второй частью системы). Основная задача – поддержание стабильности и оптимальности производственной деятельности. Часть 2 обеспечивает достижение конкурентоспособности компании, выражающейся в долгосрочной стабильности денежного потока, управлении портфелем бизнесов компании, ее развитии и адаптации к изменениям. 

Практическая реализация указанной архитектуры (см. рис. 2.11) происходит за счет использование единой системы целеполагания и модели бизнес-процессов, но с применением двух моделей управления стоимостью компании – краткосрочной (например, ROE) и долгосрочной (например, NPV). При этом каждая модель позволяет получить необходимый набор показателей эффективности для всех менеджеров предприятия, обеспечивая трансляцию и исполнение как краткосрочных задач, так и долгосрочных, с очевидной связью между этими задачами через систему бизнес-процессов предприятия и единую систему целей. Каждый из наборов КПЭ полностью согласован и сбалансирован в рамках своей модели стоимости, что гарантирует непротиворечивость персональных целей и задач и их нацеленность на общий результат деятельности компании. Полученный набор КПЭ, состоящий из двух независимых наборов КПЭ, согласуется по важности путем расстановки весов и выделением мотивационных и индикативных показателей в наборе. Гибкость и оперативность указанной процедуры позволяет достичь требуемой гибкости, эффективности и адаптируемости в условиях быстрых и непредсказуемых изменений. Заключительными шагами является установление целевых значений КПЭ и обеспечение их согласованности между собой по значениям. Это может быть достигнуто путем рассмотрения совокупного набора в рамках единой целевой функции, например, проверяя соответствие значений КПЭ денежному потоку компании. Далее менеджеры компании осуществляют разработку инициатив в рамках персональной ответственности за цели, бизнес-процессы и КПЭ, а также согласуют бюджеты для их осуществления.
Таким образом, предложенная система управления позволяет избежать традиционных недостатков других подходов и нацелить всю компанию на достижение долгосрочного конкурентного преимущества.
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Рис. 2.10.Система управления предприятием в условиях неопределенности
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Рис. 2.11. Разработка системы управления предприятием (СУЭ) в условиях неопределенности
2.3. Разработка модели стоимости предприятия на основе инвестиционного подхода

Целью управления предприятием является обеспечение устойчивого функционирования предприятия во внешней среде в течение длительного (в идеале – неограниченного) периода времени. А при оценке качества управления всегда следует учитывать, что управление подразумевает как определение целей, так и обеспечение их достижения. 

Поскольку задачей управления является целенаправленное воздействие на управляемый объект для обеспечения достижения поставленных целей, качество управления может быть оценено по степени достижения этих целей: по конечным результатам производственной деятельности (по уровню прибыли), по качеству планирования (улучшение показателей бюджетирования), по эффективности вложений (отдача на капитал), по увеличению скорости оборачиваемости капитала и т.п. В то же время наличие нескольких вариантов решений в организации управления ставит вопрос о сопоставлении результатов с затратами. В такой интерпретации качество функционирования системы управления все чаще отождествляется с экономичностью: полезный результат сравнивается с затратами деятельности, причем среди последних различаются затраты, действительно влияющие на получение полезного результата, а также неизбежные (предусмотренные) и неоправданные потери. 

Также качество функционирования системы управления может быть выражено и оценено не только по конечным экономическим результатам работы всей организации, но и по таким параметрам, как скорость принятия решения и осуществления конкретных шагов, отдача от осуществления решения, измеряемая в стоимостных показателях. Эффективность системы внутрифирменного управления определяется в этом случае как экономический эффект от принятия управленческих решений. 

Поскольку управление носит информационный характер, то информация также представляет собой результат действия. 

Кроме того, качество функционирования системы управления определяется эффективностью функционирования и использования каждого элемента системы управления – рациональностью структуры, применением научных, передовых методов управления, скоростью, полнотой информационного обслуживания, квалификацией управляющих кадров, их умением творчески подходить к решению конкретных проблем управления. 

Критерии качества функционирования системы управления находятся в тесной связи с целями организации. Специфика управления состоит в том, что выработка целей является функцией самого управления, а их реализация осуществляется как в рамках функционирования управления, так и в рамках управляемого объекта. 

Качество функционирования системы управления может также рассматриваться как степень удовлетворенности процессом его участников. При этом удовлетворенность зависит от степени реализации интересов участников в процессе. Каждая из групп, участвующая в процессе, имеет свои интересы в существовании предприятия, на основании которых могут быть сформулированы цели деятельности предприятия и критерии качества управления с точки зрения группы. Поскольку интересы заинтересованных групп в деятельности предприятия разнонаправлены, то критерием качество функционирования системы управления выступает способность поддерживать определенный баланс между такими разными целями, как объем продаж, прибыль, доходы, соблюдение интересов персонала и покупателей и т.п. Необходимо отметить, что согласование этих интересов и формирование на их основе комплекса целей предприятия и есть основная задача управления.

Для понимания особенностей функционирования предприятий в различных отраслях, рассмотрим их основные особенности и ключевые цели

Современные исследователи выделяют несколько типов моделей бизнеса, отличающихся между собой особенностями бизнес-процессов, приоритезации целей и наборами ключевых факторов успеха.

Базовых типов бизнеса можно выделить шесть (Таблица 11):

· Приобретение сырья

· Производство

· Дистрибуция товаров

· Основные коммунальные услуги

· Производство (оказание) услуг

· Сетевые услуги

Таблица 11. 
Определяющие характеристики каждого типа бизнеса.

	№
	Тип
	Подтип (особенности)
	Примеры
	Важные составляющие

	1. 
	Приобретение сырья
	нет
	Сельское хозяйство, скотоводство, лесная промышленность, рыболовство, горное дело, нефтедобыча
	· Эффективная сортировка материала непосредственно у источника

· Рациональная транспортная система

· Рациональная информационная система

· Высокая степень использования основных средств

	2. 
	Производство
	Работа по контракту (Гибкое модульное производство малыми сериями под заказ)
	Заводы обрабатывающей промышленности, машинные цеха, связующие подразделения
	· Время переключения (переналадки)

· Время транзита

· Своевременность поставок

· Уровень сервиса

	3. 
	
	Процесс производства с активным использованием труда (ориентация на процесс, мало видов сырья)
	Лесопильные заводы (деревообрабатывающие заводы), производство молочных продуктов (мясо-молочные комбинаты), текстильные фабрики, фармацевтическое производство 
	· Механизм управления информацией

· Быстрое переключение

· Низкие затраты на рабочую силу

· Низкие затраты на сырье


Таблица 11. (продолжение)

	№
	Тип
	Подтип (особенности)
	Примеры
	Важные составляющие

	4. 
	
	Процесс производства с активным использованием капитала (малые затраты человеческого труда, но дорогостоящее оборудование – небольшое число товаров производится на сравнительно медленных поточных линиях)
	Целюлозно-бумажные комбинаты, типографии, химическое производство
	· Быстрое переключение

· Высокая степень использования основных средств

	5. 
	
	Сборка (сборка компонентов)
	Сборочные предприятия инструментов, электроники, двигателей и т.п.
	· Контроль запасов

· Время транзита

· Услуги по доставке

	6. 
	Дистрибуция товаров
	Грузоперевозки (перевозка реальных товаров)
	Компании-грузоперевозчики, морской, воздушный и железнодорожный транспорт, курьерские компании
	· Своевременность поставок

· Большая зона охвата

· Минимизация потерь и лишних операций

	7. 
	
	Перегрузка (разгрузка, укладка, складирование и погрузка товаров и материалов на транспортные средства) 
	Порты, аэропорты, сортировочные базы и станции, региональные склады
	· Хорошие информационные системы

· Систематизация и порядок

· Длительность ожидания со стороны транспортных перевозчиков

	8. 
	
	Розничная продажа (продажа материальных товаров в ограниченном географическом регионе)
	Универмаги, киоски, бензоколонки и т.п.
	· Высокое качество обслуживания

· Четкое профилирование

· Ограничение запаса

	9. 
	Основные коммунальные услуги
	Осуществление власти (забота об общественных интересах)
	Государственная администрация, торговые ассоциации, политические организации
	· Контакт с широкими массами граждан

	10. 
	
	Институциональное производство услуг (предоставление услуг, которые не могут или не должны зависеть от требований рынка и готовности потребителей платить за них)
	Услуги, основанные на дотациях (полиция, оборонные предприятия, социальное обеспечение пеницитарных заведений, некоторые исследовательские работы)
	· Быстрая оборачиваемость

· Непрерывное практическое развитие

· Корректность процедур (соблюдение законодательства и инструкций)

	11. 
	
	Работа с абонентами (обслуживание постоянное группы абонентов в рамках географического региона)
	Службы газо- и электроснабжения, радио- и телевещания
	· Свободный доступ

· Регулярная профилактика


Таблица 11. (продолжение)

	№
	Тип
	Подтип (особенности)
	Примеры
	Важные составляющие

	12. 
	Производство услуг
	Локальные услуги ручного производства (услуги, основанные на способности работников применять свои навыки на местном рынке)
	Ремонт автомобилей, услуги по управлению собственностью, парикмахерские, стоматологические услуги и т.п.
	· Своевременное обеспечение квалифицированным персоналом

· Положительные примеры (good practice)
· Сервис для клиентов

· Своевременность доставки

	13. 
	
	Наукоемкий бизнес на комиссии (бизнес, основанный на способности работников применять свои экспертные знания для удовлетворения потребностей клиентов)
	Консультирование, департаменты по развитию, финансовое консультирование, услуги архитекторов и т.п.
	· Экспертные знания

· Гибкость 

· Высокий уровень сервиса

· Развитие и рационализация методов работы

· Гарантия работы сотрудников

	14. 
	
	Локальные услуги потребителям (предоставление услуг физическим лицам в отдельном географическом регионе)
	Гостиницы, спортзалы, общественный транспорт, кинотеатры, плавательные бассейны
	· Качество услуг в целом, обеспеченное двумя главными составляющими:

· методами работы

· высоким уровнем сервиса

	15. 
	
	Аренда (предоставление ресурсов во временное пользование за плату)
	Аренда оборудования, транспортных средств, помещений, одежды
	· Высокий уровень сервиса

· Поддержание в работоспособном состоянии основных средств

	16. 
	
	Обучение (локальная передача знаний при участии учителя)
	Школы, образовательные ассоциации и т.п.
	· Публичность

· Создание интереса

· Приверженность со стороны участников

	17. 
	
	Дистанционная поддержка (сервис или опросы, охватывающие людей на большой территории)
	Телефонные услуги, справочные столы, центры обработки звонков (call – центры), банковские услуги по телефону, службы вызова такси и т.п.
	· Наличие ориентированных на клиента сотрудников

· Отличные навыки коммуникации у сотрудников

· Скорость обработки заказов

	18. 
	
	Искусство (вдохновение + развлечение + что-то неожиданное)
	Музыканты, художники, актеры, спортсмены
	· Персональный «брэнд»:

· добиться известности

· «сделать себе имя»

	19. 
	Сетевые услуги
	Управление проектами (координация рабочего вклада экспертов, сотрудников и поставщиков)
	Управление проектами, издательское дело, девелоперская деятельность, туроператоры
	· Наличие специалистов-профессионалов

· Соблюдение графиков работы

· Соблюдение бюджетных ограничений


Таблица 11. (окончание)

	№
	Тип
	Подтип (особенности)
	Примеры
	Важные составляющие

	20. 
	
	Организация сети (централизованная гарантия качества и координация ассортимента для игроков на разных географических рынках)
	Франшизы, кооперативы потребителей и т.п.
	· Создание брэнда

· Стандартизация

· Гарантия качества продукции

	21. 
	
	Брокерские услуги (торговля капиталом, товаром, услугами в виде состыковки предложения со спросом)
	Торговые представители, финансовые брокеры, аукционы, игровые автоматы
	· Относительно высокий уровень сегментации рынка

· Выставление счетов (система биллинга)


Проведенный в первой главе анализ научных подходов показал, что в наибольшей степени поставленной задаче разработки СУЭ удовлетворяет ценностный подход. Известно, что количественным измерителем ценности является стоимость. Согласно стоимостному подходу к управлению, управление стоимостью является интегрирующим процессом, направленным на качественное улучшение решений, принимаемых на стратегическом, тактическом и оперативном уровнях управления за счет концентрации усилий менеджмента на ключевых факторах роста стоимости предприятия. 

Рассмотрим основные модели и методы [43, 44], используемые при применении данного подхода. Цель управления любым предприятием предполагает преумножение вложенного в него капитала. Мерой этого является создание новой увеличивающейся стоимости, для анализа и определения которой существуют специальные методы – методы оценки бизнеса. При проведении оценки возможно использование нескольких методологических подходов, краткое описание которых приведено ниже.

Доходный подход (метод дисконтированных денежных потоков и метод капитализации доходов) базируется на допущении, что рыночная стоимость предприятия определяется суммой тех доходов или выгод, которые получит его владелец в будущем. Согласно методу прямой капитализации рыночная стоимость бизнеса определяется по формуле: V = I : rкап, где V - рыночная стоимость; I - чистый доход бизнеса за год; rкап - коэффициент капитализации. Метод дисконтирования денежных потоков основан на прогнозировании поступления этих потоков от основной, инвестиционной и финансовой деятельности данной компании, которые потом дисконтируются по ставке дисконта, которая представляет собой требуемую инвестором ставку дохода.

Сравнительный подход, называемый в оценке бизнеса методом компании-аналога (метод рынка капитала, метод сделок, метод отраслевых коэффициентов), основывается на допущении, что наибольшая стоимость предприятия определяется наименьшей ценой, которая может быть получена за аналогичное предприятие.

В основе первых двух методов лежат либо рыночные цены акций, либо цены приобретения пакетов акций аналогичных предприятий. Затратный подход, называемый также имущественным подходом (метод чистых активов, метод ликвидационной стоимости), базируется на допущении, что стоимость предприятия соответствует затратам, которые понес владелец при его приобретении или создании. 

На основе использования указанных выше методологических подходов может быть рассчитана стоимость собственного капитала предприятия, которая может быть представлена как конкретное значение или как интервал значений. 

Стоимостной подход в управлении (value based management, VBM) реализуется посредством трех методов: метода добавленной стоимости акционерного капитала, внедренного в научный оборот американским экономистом А. Раппапортом (shareholder`s value added, SVA), методики экономической добавленной стоимости Стерна-Стюарта (economic value added, EVA), метода добавленной рыночной стоимости (market value added, MVA). Все эти методы основаны на постулате о том, что стоимость компании сама по себе является важной комплексной оценкой эффективности ее деятельности, адекватно отражающей эффективность управления предприятием, его финансовое благополучие и будущие ожидания. Стоимость реагирует на любое изменение ситуации: снижение рентабельности, ухудшение платежеспособности, увеличение инвестиционного риска, потерю конкурентного преимущества – все это вызывает уменьшение рыночной стоимости предприятия.

Еще одним часто используемым подходом к оценке стоимости компании является модель Ольсона (Edwards-Bell-Ohlson valuation model, модель EBO) [33]. Данная модель позволяет использовать преимущества доходного и имущественного подходов, в какой-то степени минимизируя их недостатки. Согласно модели Ольсена, стоимость компании выражается через текущую стоимость ее чистых активов и дисконтированный поток «сверх»-доходов (отклонений прибыли от «нормальной», т.е. средней по отрасли величины). 

Основные инструменты, используемые при реализации стоимостного подхода к управлению, а также области применения методов управления стоимостью предприятия представлены в табл. 12 и 13 [43].

Таблица 12
Анализ методов реализации стоимостного подхода к управлению предприятием

	Методы реализации 
	Market value added, MVA - метод добавленной рыночной стоимости
	Shareholder`s value added, SVA -

метод добавленной стоимости акционерного капитала.
	Economic value added, EVA -методика экономической добавленной стоимости

	Объект управления
	stock price – курсовая стоимость акций

	Stockholder wealth – благосостояние акционеров
Shareholder`s value –
стоимость акционерного капитала предприятия
	Economic value – экономическая стоимость (экономическая прибыль)

Стоимость, генерируемая инвестициями

	Используемая стратегия


	Stock price maximization –максимизация рыночного курса акций предприятия
	Shareholder`s value maximization – максимизация стоимости акционерного капитала предприятия
	Economic value maximization – максимизация стоимости экономической прибыли

	Информацион-ная база оценки 
	На основе данных фондового рынка
	На основе прогноза и оценки денежных потоков
	На основе оценки и прогноза экономической прибыли 

	Критерий эффективности стратегии
	P( max
PN ( max ,

где P – цена акции на фондовом рынке;

N – количество акций


	Акц.ст-ть=Ст-ть пр-тия – Ст-ть долга.

[image: image93.bmp]   V(t) ( max

   VD(t) ( min 

V(t) – стоимость предприятия

VD(t) - стоимость долга


	EVА(t) ( max 

EVАt=(ROICt-WACCt)*CIt , где 

EVАt – экономическая прибыль t-го года

ROICt  - рентабельность инвестированного капитала
WACCt – средневзвешенные затраты на капитал

CIt  - инвестированный капитал

	Вид стоимости предприятия 
	Управление стоимостью предприятия на фондовом рынке (капитализацией)
	Управление фундаментальной стоимостью предприятия


Таблица 13
Инструменты, расчетные модели и области применения методов оценки стоимости компании

	Метод реализации оценки стоимости

Инструменты и расчетные модели
	Область применения / особенности

	1
	2

	I. Market value added, MVA - метод добавленной рыночной стоимости

	1. Фундаментальный анализ (анализ экономических, политических факторов; слухи и ожидания; форс-мажор)

2. Технический анализ (Теория Доу, трендовый анализ, система "трех экранов" Ал. Элдера, осцилляторы и др.)

3. Волновой анализ (Закон волн Эллиотта)
4. Теория фьючерсов

5. Теория финансовых опционов
	· Метод применим в основном в странах с развитым фондовым рынком

· Инструменты данного метода используются для анализа, прогнозирования, оценки и управления курсовой стоимостью акций предприятий

	II. Shareholder`s value added, SVA – метод добавленной стоимости акционерного капитала

	1. Модель свободного денежного потока

SV=BV – B; 

BV = 
[image: image37.wmf](
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 SV – стоимость акционерного капитала; 
BV– стоимость предприятия;

FCFЕ – свободный денежный поток предприятия (бездолговой денежный поток);

WACC – средневзвешенные затраты на капитал;

g – ожидаемые темпы роста свободного денежного потока в бессрочной перспективе;   

CV  - приведенная остаточная стоимость; 

Т – период прогноза, лет.

FCF = CF - I , 

CF – валовой денежный поток (чистая прибыль+амортизация);

I – валовые инвестиции (чистые инвестиции + амортизация)
	· Метод применим как в странах с развитым, так и развивающимся, фондовым рынком

· Применим для открытых, закрытых акционерных обществ и обществ с ограниченной ответственностью.

· Основывается на анализе и прогнозе денежных потоков


Таблица 13 (продолжение)

	1
	2

	WACC = 
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kb –доналоговая ожидаемая рыночная доходность неотзывных, неконвертируемых долговых обязательств;

Тc – предельная ставка налога на объект оценки;

В – рыночная стоимость процентных долговых обязательств;

V – рыночная стоимость объекта оценки (V=B+P+S);

P – рыночная стоимость привилегированных акций;

S – рыночная стоимость обыкновенных акций;

kp – посленалоговые затраты на привлечение капитала за счет неотзывных, неконвертируемых привилегированных акций;

ks – затраты на акционерный капитал
ks =rf +[E(rm) - rf]

, 

rf   - безрисковая ставка дохода;

E(rm) – ожидаемая доходность рыночного портфеля;

E(rm) - rf  - рыночная премия за риск;



- систематический риск акций

Модели оценки приведенной остаточной стоимости

            А.    CV = 
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FCFT+1 – свободный денежный поток в первом году после завершения прогнозного периода;

g – ожидаемые темпы роста свободного денежного потока в бессрочной перспективе

Б.    CV = 
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g

ROIC

WACC

g

WACC

T

T

+

-

-

´

+

1

1

1

1

(

/

)

(

)

, 

NOPLAT Т+1 - прибыль от основной деятельности за вычетом скорректированных налогов в первый год после завершения прогнозного периода;

ROIC – ожидаемая рентабельность инвестированного капитала;

g – ожидаемые темпы роста NOPLAT - в бессрочной перспективе
	


Таблица 13 (продолжение)

	1
	2

	2. Формула Мильера-Модильяни (1961г.)
              BV = 

,

К - норма инвестирования, т.е. доля NOPLAT, инвестированная в новые проекты ради роста;

N - ожидаемое число лет, в течение которых компания будет продолжать вкладывать капитал в новые проекты и получать прогнозируемую ROIC (периодом конкурентного преимущества);

NOPLAT  - прибыль от основной деятельности за вычетом скорректированных налогов в первый год прогнозного периода


	

	III. Economic value added, EVA -методика экономической добавленной стоимости

	1. Модель экономической  прибыли 

BV = 
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I – инвестированный капитал;

EVАt - экономическая прибыль в k- ом  году;

EVAT+1 -  экономическая прибыль в первый год по завершении прогнозного периода;

EVAt = I х(ROICt – WACCt)=NOPLATt  - I х WACC 
2. Модель, основанная на взаимосвязи EVА и NPV 

    инвестиционных / инновационных проектов

NPV = 
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Ограничения применения данной модели: 

· ликвидационная стоимость по проекту минимальна или равна  нулю;

текущая стоимость амортизации равна текущей стоимости первоначальных инвестиций.
	· EVА удобный показатель, дающий представление о результатах деятельности компании в любом отдельно взятом году

· EVА характеризует вклад в стоимость предприятия в единичный период времени

· Принципиальное отличие метода в том, что  основывается не на денежном потоке, а на  ключевых факторах стоимости

· Рекомендуется применять для оценки вклада отдельных инвестиционных / инновационных проектов в стоимость предприятия


Таблица 13 (продолжение)

	1
	2

	BV=Iактивы + NPVактивы + 
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BV= Iактивы + 
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	· Метод применим во всех странах на предприятиях любой формы собственности

· Удобен в применении, т.к. основан на расчете ключевых факторов стоимости

· Требует меньше исходной информации

	IV. Edwards-Bell-Ohlson valuation model, EBO – модель Ольсена
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B – балансовая стоимость (стоимость чистых активов) компании;

Bt+i-1 – балансовая стоимость компании к началу периода t+i;

Bt+T – балансовая стоимость компании в конце прогнозного периода;

ROEt+i – рентабельность акционерного капитала;

ROEt+T+1 – рентабельность собственного капитала компании на период, следующий за прогнозным;

re – цена акционерного капитала;


	· Модель основана на представлении об «остаточной прибыли»

· Принципиальное отличие метода в том, что EBO охватывает только собственный (акционерный) капитал

· Основное преимущество: в модели находит отражение процесс создания богатства акционеров, а не его распределения

· При прогнозировании учитывается только «остаточная прибыль»

· Метод применим во всех странах на предприятиях любой формы собственности


Выдвижение в качестве цели функционирования предприятия – создание ценности, которая является объектом стратегического управления, предполагает рассмотрение качества функционирования СУЭ через элементы цепочки создания ценности.

Все компании, равно как и все стратегические хозяйственные единицы компаний, - и в промышленности, и в сфере услуг, - имеют цепочки создания ценности. Управление каждым звеном цепочки требует определенной стратегии, которая должна обеспечивать бесперебойность процесса создания стоимости организации в целом. Ключевые элементы стоимостной цепочки можно сгруппировать в десять основных категорий (рис. 2.12) [52]: Пример использования цепочки ценностей для описания бизнес-процессов нефтяной компании представлен на рис. 2.13.
1. Закупки и снабжение.

2. Основные производственные процессы.

3. Распределение.

4. Маркетинг

5. Продажи и обслуживание. 

6. Нововведения. 

7. Финансы.

8. Управление человеческими ресурсами. 

9. Информационные технологии.

10. Отношения с органами власти.

Рассмотрим более подробно каждую из представленных в цепочке категорий.

Закупки и снабжение. Отношения с поставщиками важная составляющая успеха любой организации. Качество этих отношений часто служит ключом к конкурентоспособности организации-покупателя. И главное здесь не только цена поставляемой продукции. В некоторых случаях эффективность всего производственного процесса и качество продукта или услуги определяются скоростью и «аккуратностью» поставок. Следует подчеркнуть, что последние годы отмечены реальным изменением характера отношений между поставщиками и производителями. Происходящие сегодня изменения можно охарактеризовать как отход от интеграции в форме прямой собственности к установлению гибких связей между поставщиками и производителями через партнерство.

Основные производственные процессы. Основной производственный процесс – это процесс преобразования сырья или полуфабрикатов в продукцию, пригодную для отправки потребителю. Большинство производственных систем должно обеспечивать соблюдение одного или более из четырех перечисленных ниже требований рынка: - своевременность; - качество; - низкие издержки; - гибкость. Эти требования ставят перед производственной системой разные задачи, и в разных ситуациях, определяемых остротой и характером конкуренции, относительная значимость этих условий меняется. Иногда приходится идти на компромисс, выбирая между ними. Для поддержания конкурентоспособности компаниям чаще всего нужно отвечать, как минимум двум требованиям рынка одновременно.

Распределение. Процесс распределения представляет собой совокупность действий от момента, когда продукция «выходит» из ворот предприятия, и до момента, когда она попадет в руки потребителя. Он охватывает хранение готовой продукции на складе, исполнение заказов, собственно распределение продукции среди оптовых торговцев или дилеров и, наконец, продвижение продукции через розничную сеть к потребителям. Обычно значительная часть цепочки «на выходе» независима от производителя, поскольку требует постоянного присутствия на местных рынках. Однако многие предприятия сочетают использование собственной распределительно-сбытовой сети (т.е. штатных продавцов) с привлечением независимых фирм и агентов. 
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Рис. 2.12. Цепочка создания ценности
Проектно – процессный подход к управлению (консолидированная модель верхнеуровневых бизнес процессов – уровень 1)
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Рис.2.13 Пример декомпозиции бизнес-процессов нефтяной компании в соответствии с цепочкой создания ценностей
Маркетинг – сфера, которой трудно дать точное определение. Она охватывает обширную «территорию» – от ценообразования до создания рекламных сообщений, от формирования узнаваемого корпоративного «лица» до разработки схем укрепления лояльности потребителей. Единственное, что объединяет все эти направления деятельности, – прямое влияние на восприятие потребителями товаров или услуг, которые они покупают. Какие бы приемы и инструментарий ни использовались, маркетинговая стратегия признана интегрировать все эти направления деятельности предприятия в единый «импульс» ради завоевания доверия потребителей.

Продажи и обслуживание. Отдел продаж и обслуживания играет ключевую роль в сохранении клиентской базы и вносит немалый вклад в установление благоприятных взаимоотношений с потребителями, что является частью комплекса маркетинговых мероприятий. Стратегия продаж потенциально затрагивает многие конечные звенья цепочки создания стоимости, включая дистрибьюторов, оптовиков, розничных торговцев, равно как и потребителей. С усилением рыночной конкуренции понятие стандартного качества обслуживания претерпело существенные изменения, – особенно в последние годы. Представления о том, в чем, собственно, заключается обслуживание потребителей, также непрерывно развиваются. По мере того как повышается порог качества обслуживания потребителей, разрыв между компаниями, конкурирующими на основе цены, и компаниями, делающими ставку на дифференциацию, все увеличивается.

Нововведения. Финансовая цель любой компании заключается в том, чтобы «амортизация» расходов на разработку нового продукта растянулась на как можно более долгий период его рыночной жизни, прежде чем он устареет. Жизненные циклы разных продуктов и услуг очень сильно различаются по продолжительности. С усилением международной конкуренции темпы нововведений многократно возросли. Средняя продолжительность жизненного цикла продуктов и услуг сократилась, и потребители уже привыкли к бесконечному потоку ежегодных усовершенствований и модификаций. В результате скорость нововведений стала одной из главных движущих сил конкуренции. 

Финансы. За прошедшее десятилетие роль финансов возросла, и они без труда заняли доминирующее место среди функций высшего управленческого персонала. Финансовая «квалификация» фирмы определяет ее способность привлекать средства, необходимые для устойчивого финансирования различных видов деятельности и ведения конкурентной борьбы. Финансовая стратегия приложима к трем основным сферам:

· структура капитала, или тип финансирования, применяемый компанией;

· рынки капитала, или источники финансовых ресурсов;

· финансовый менеджмент, который охватывает все способы эффективного использования капитала.

Управление человеческими ресурсами. В прошлом капитал приводил в движение механизм бизнеса. Сегодня же, в условиях развитых рынков капитала, конечный ресурс – это достигнутая компетентность, т.е. профессиональные навыки и умения людей. Усиливающаяся восприимчивость компаний к запросам потребителей, ускоряющиеся темпы нововведений и более гибкие системы организации труда привели к тому, что навыки стали тем главным компонентом, который отличает одно деловое предприятие от другого. Проблема, с которой сталкивается буквально каждое предприятие, заключается в том, как развить эти навыки, а затем – что еще важнее – сохранить их. Во многих компаниях сегодня пересматривается роль кадровой службы, т.к. фирмы начинают понимать, что единственное условие, способное обеспечить корпоративные нововведения, высокий и устойчивый уровень удовлетворения потребителей и, тем самым, выделить фирму среди ей подобных – это качество ее рабочей силы.

Информационные технологии. Если денежный поток можно сравнить с кровью организации, то информацию – с ее серым веществом. Без информации не могла бы работать ни одна компания. За последние 20 лет роль информации коренным образом изменилась. Если раньше она служила строительным материалом, «кирпичиками», из которых складывались основные функции компании, то теперь она является одним из главных источников конкурентных преимуществ. 

Отношения с органами власти. На мировом рынке основная конкурентная борьба не всегда разворачивается в стране базирования компании, и потому государственная политика может сыграть важнейшую роль в обеспечении конкурентных преимуществ одной фирмы перед другой. Государственное регулирование остается мощной силой, ставящей избранные фирмы в привилегированное положение. Из-за постоянных изменений в государственной политике навыки умелого лоббиста тоже служат для компаний источником конкурентных преимуществ. 

Для формирования номенклатуры показателей, оценивающих результативность функционирования СУЭ, необходимо проанализировать факторы, характеризующие и влияющие на качество СУЭ. По отношению к предприятию факторы, влияющие на качество функционирования системы управления можно разделить на три группы (рис. 2.14) [2]: внутренние, внешние прямые и внешние косвенные. 

Каждой внутренней среде присущи свои внутренние переменные, т.е. факторы, влияющие на действующую систему управления, как в положительную, так и в отрицательную сторону. Действенность внутренней среды управления зависит от множества переменных, но, прежде всего, от: четкости разработанных целей; рациональности организационной структуры; уровня развития техники и технологий; профессиональной подготовленности кадров.

Выбор и определение целей деятельности управления и трудового коллектива предприятия служат основой для разработки конкретных функций, определения структур, подбора методов и стиля управления, формирования всего хозяйственного механизма. Каждая организация делится на структурные подразделения, которые также не могут функционировать без поставленной цели, но которые должны быть согласованы с общими целями организации.

Организационная структура показывает область ответственности каждого отдельного сотрудника и его взаимоотношения с другими сотрудниками. Если все взаимосвязи организационной структуры применены правильно, то они ведут к гармоничному сотрудничеству и общему стремлению выполнить перед организацией поставленные цели и задачи.

Уровень развития техники и технологий во многом определяет качество выпускаемой продукции, а также определяет все нововведения в части производства новых видов продукции, способствующей быстрой переналадке производственного процесса. 
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Рис. 2.14. Факторы, влияющие на качество функционирования СУЭ
Профессиональная подготовленность кадров является одним из главных факторов, определяющих действенность и эффективность СУЭ.. Организация должна постоянно стремиться повышать качественный уровень своего трудового коллектива.

Под факторами внешней среды понимается сила, с которой изменения одного фактора воздействуют на другие факторы. Внешняя среда организации включает перечень элементов, таких как потребитель, конкуренты, государственные органы, поставщики, финансовые организации, трудовые ресурсы, технологии и др., релевантных по отношению к организации.

К факторам прямого воздействия на организации можно отнести: поставщиков; сырье и материалы; наличие денежных средств (капитала); трудовые ресурсы; нормативные законы (система законов); потребителей; конкурентов.

Предприятие не может успешно функционировать, если не будет в достаточной степени обеспечено через поставщиков сырьем, материалами, комплектующими изделиями, т.к. отсутствие какого-либо одного вида материалов ведет к нарушению производственного процесса.

Для успешной работы предприятию также необходимы: - собственный капитал, т.е. оплаченный капитал, прибыль и другие доходы; основной капитал, включающий стоимостную оценку всего имущества, срок амортизации которого превышает один год; а также капитал инвесторов (банков, акционеров, частных лиц).

Предприятие должно быть обеспечено рабочей силой соответствующей квалификации, способной выполнить поставленные задачи.

Государство обеспечивает эффективное функционирование предприятий с различными формами собственности за счет разработки таких законов, включая налоговую политику, которые бы отвечали интересам предпринимателей, государства и обеспечивали стабильность развития экономики.

Продукция предприятия производится, чтобы ее покупали потребители. Именно потребители определяют, какие товары и услуги им необходимы и по какой цене они будут реализовываться. Поэтому необходима постоянная работа в поисках своей рыночной ниши, своего потребителя, в изучении ожиданий и требований потребителей.

Конкуренция предполагает постоянное соперничество и борьбу за достижение лучших результатов работы на конкретном поприще. Необходимо детально изучать опыт и действия конкурентов.

Факторы косвенного воздействия оказывают не меньшее влияние на функционирование СУЭ, чем факторы прямого воздействия. К факторам косвенного воздействия относятся: техника и технология; состояние экономики; социокультурные факторы; политические факторы; отношения с местными органами управления; международное окружение.

Предприятия не могут успешно работать, если не будут достаточно полно учитывать уровень развития техники и технологии, который одновременно является как внутренней переменной, так и внешним фактором. 

Состояние развития экономики является определяющим фактором и может оказать решающее воздействие на привлечение капитала для предприятия, а также может влиять на предприятие как положительно, так и отрицательно. 

Любой коллектив функционирует, как правило, в одной культурной среде. Поэтому социокультурные факторы, в числе которых преобладают установки, жизненные ценности и традиции, в решающей степени влияют на плодотворную деятельность коллектива. 

Политическая обстановка в конкретном государстве определяет отношение к нему не только других государств, но и оказывает существенное воздействие на поведение менеджеров разных уровней управления.

Для успешной работы предприятия желательно, чтобы установившиеся правовые отношения между руководителями предприятия и местными органами управления были доброжелательными.

Международное окружение обусловлено действием множества факторов (экономика, культура, трудовые ресурсы, материальное обеспечение, стабильность, уровень НТП, законы), которые должны учитываться при управлении.

Анализ факторов, влияющих на качество функционирования СУЭ, позволяет выделить 4 группы требований, которым должна удовлетворять система. Как уже отмечалось выше, системы менеджмента относятся к организационным системам управления, т.е. являются системами, обеспечивающими функционирование коллектива людей для достижения определенных целей. Таким образом, уже в самом определении организационной системы управления предполагается целенаправленный характер ее функционирования. Цель может быть достигнута только в том случае, когда организационные процессы будут эффективными, т.е. обеспечивать получение наилучших результатов на единицу затрат соответствующих ресурсов; когда организационные процессы будут результативными, т.е. обеспечивать достижение запланированных результатов; когда организационные системы обладают гибкостью, т.е. способностью к оперативным изменениям в ходе своего осуществления. Названные требования могут быть реализованы только в том случае, когда организационная система управления обладает таким качеством, как устойчивость системы, т.е. свойством сохранять некоторое свое качество в процессе управления при наличии возмущений.

Рассмотрим более подробно указанные выше требования применительно к организационному управлению.

Эффективность. Несмотря на то, что существует большое количество различных определений понятия «эффективность», в первую очередь, под эффективностью понимается соотношение эффекта (результата) к величине затрат, обусловивших его получение. Только в том случае, когда достигается положительный эффект на вложенные затраты можно говорить об успешном функционировании системы управления.

Результативность. При оценке эффективности управления всегда следует учитывать, что управление подразумевает как определение целей, так и обеспечение их достижения. Требование эффективности организационного управления отвечает на вопрос соответствия реальных (фактических или ожидаемых) результатов процесса управления требуемым или, иными словами, степени достижения цели управления. Только достаточно результативный процесс управления является необходимым условием эффективности. Способность предприятия достигать запланированных целей безусловно является важным компонентом оценки эффективности управления.

Гибкость. Гибкость управления – одно из необходимых, но недостаточных условий эффективности управления. Под гибкостью понимается способность предприятия изменять формы и методы управления в зависимости от обстановки. Т.е. процессы управления должны обладать способностью к оперативным изменениям в ходе своего осуществления.

Гибкость процессов обеспечивается:

· повышением уровня управляемости процессом, т.к. слабая управляемость затрудняет осуществление оперативных и целесообразных изменений;

· гибкостью структуры системы, осуществляющей данный процесс;

· информативностью процесса, обеспечивающей полноту и своевременность поступления информации;

· восприимчивостью процесса к воздействиям со стороны субъекта управления;

· оперативностью процесса, обеспечивающей своевременность изменений;

· формирование многовариантных структур реализации процесса;

· интервальностью значений длительности процесса и его отдельных стадий.

Устойчивость. Целью управления предприятием является обеспечение устойчивого функционирования предприятия во внешней среде в течение длительного (в идеале – неограниченного) периода времени. Под устойчивостью функционирования процесса понимают способность процесса сохранять (или наращивать) и восстанавливать свои качества в условиях внешних и внутренних возмущений. При оценке устойчивости необходимо устанавливать показатели свойств процессов, значения которых необходимо сохранять и определять степени влияния на эти показатели различных возмущений.

Таким образом, мы приходим к следующей модели управления стоимостью предприятия. Стоимость предприятия определяется его способностями генерировать денежный поток в настоящее время и оценками перспектив дальнейшего сохранения и/или наращивания денежного потока (рис. 2.15). В качестве центрального  элемента (наиболее обобщенного КПЭ верхнего уровня) можно использовать любую из рассмотренных ранее концепций.
Использование данной модели для управления эффективностью компании (планирование, мониторинг, контроль, мотивация) можно проиллюстрировать на алгоритме разработки КПЭ в соответствии с данной моделью.
Назначение алгоритма --  планирование целевых значений ключевых показателей эффективности (КПЭ) на период 5 лет.

Ежегодное планирование осуществляется по следующему алгоритму.

· Установление (проверка) целевых значений КПЭ на последний период стратегического горизонта — идеальный конечный результат (ИКР).

· Фиксация текущего значения по всем КПЭ (мониторинг)

· Установление и верификация основных стратегических событий на временной шкале. При выполнении процедуры скользящего (rolling) планирования  выполняется проверка наступления соответствующих событий и достигнутых результатов.

· Установление динамики значений КПЭ на всем временном горизонте (от текущего момента до конечного момента в будущем).
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Рис. 2.15. Модель стоимости предприятия на основе инвестиционного подхода.
· Установление (выбор) приоритетов КПЭ на ближайшую перспективу (1 год), с возможным установлением весов показателей и разделением показателей на индикативные и мотивационные (необходимые и достаточные).

· Проверка сбалансированности значений КПЭ между собой с учетом реализуемых инициатив, достигнутых результатов, ограничений по бюджетам и на основании выбранных приоритетов. При необходимости — изменение целевых значений КПЭ.

· Фиксация плановых значений показателей, установление планок «порог» и «вызов».

· Мониторинг достижения целевых значений КПЭ в течении периода.

Рассмотрим указанные шаги более подробно

ШАГ 1. ВЫРАБОТКА ИКР

Цель. Установление (проверка) целевых значений КПЭ на последний период стратегического горизонта — идеальный конечный результат (ИКР).

Технология. 

Для установления ИКР необходимо провести аудит следующих документов:
· Стратегия Компании (как общая, так и по функциональным направлениям).

· Стратегический бизнес-план на требуемую перспективу (или ряд годовых бизнес-планов).

· Достижения и сложности за предыдущий период мониторинга.

· Зафиксированные цели и приоритеты в HR-блоке.

На основе анализа формулируется (корректируется) ИКР с фиксацией количественных или измеримых значений (цели должны удовлетворять критериям SMART) («На основании чего мы поймем, что мы достигли цели?»)

Возможные трудности

· Цели нечетко сформулированы или неразвиты.

· Образ результата расплывчат.

· Цели противоречат друг другу

Способ преодоления

При противоречии целей

· Уточнение и балансировка целей с заинтересованными сторонами (держателями целей).

· При невозможности — использование в качестве проверочной цели более высокого уровня.

· Приоритет отдается документам с более высоким статусом.

· Выделение дополнительных критериев (например, ключевых факторов успеха) и оценка/ранжирование целей по ним.

При нечеткости целей или результата

· Переформулировать цель/результат в соответствии с требованиями SMART.

· Критическое переосмысление цели.

При неразвитости цели.

· Четкое установление значения лишено смысла.

· Использование вспомогательных инструментов для выработки ориентиров (опрос сотрудников о их представлениях о достижении цели, конкретизации проблемы).

· Использование качественных оценок.
ШАГ 2. СТРАТЕГИЧЕСКИЕ СОБЫТИЯ

Цель. Установление и верификация основных стратегических событий на временной шкале. При выполнении процедуры скользящего (rolling) планирования выполняется проверка наступления соответствующих событий и достигнутых результатов.

Технология

· Изучение ключевых вех на всем временном горизонте

· Анализ предлагаемых стратегических инициатив (стратегических планов)

· Фиксация результатов выполнения стратегических планов. 

· Фиксация достигнутых результатов за прошлый период, а также произошедших событий, которые мо-гут повлиять на результаты будущих инициатив.

· Расстановка стратегических результатов и событий на временной оси.

· Установление причинно-следственной взаимосвязи планов, событий и результатов.

· Обязательная проверка согласованности планов, а также инициатив между собой (горизонтальное и вертикальное согласование планов по времени).

Итог: получение «истории стратегии»

Возможные трудности

· Недостаточная коммуникация со всеми участниками команды (блоками Компании).

· Ошибки в установлении причинно-следственных связей.

· Излишне оптимистичный или не реалистичный взгляд на развитие событий.

· Отсутствие сценариев развития Компании и выделенных точек проверки на переходы между сценариями (наличие четких критериев).

Способ преодоления

· Выделение нескольких горизонтов для облегчения рассуждений.

· Построение причинно-следственных связей «снизу вверх», начиная с наиболее отдаленной перспективы («Если мы хотим достичь этого через 5 лет, то что мы должны иметь к концу 4-го года?»).

· Ответ на вопрос, насколько данная цель/событие связана со всеми другими? («Мы хотим достичь этой цели чтобы ее реализация способствовала реализации других целей?»)

· Использование вспомогательного инструмента — матрицы «Причина-следствие» (взаимосвязи между отдельными целями и событиями). Структура матрицы: в заголовках строк и столбцов перечислены цели и события, а на пересечении (т.е. для комбинации целей) указывается направление действия и его интенсивность (ответ на вопрос «Если мы достигнем цели «А», какое влияние это окажет на достижение цели «В» — интенсивность и направление действия?)

· Последующая концентрация внимания только на наиболее сильных взаимосвязях (избегать избыточных взаимосвязей!)

· Фиксация достигнутых результатов в письменной форме.
ШАГ 3. ДИНАМИКА ИЗМЕНЕНИЯ КПЭ

Цель. Установление динамики значений КПЭ на всем временном горизонте (от текущего момента до требуемого момента в будущем).

Технология

· Выделение отдельных отрезков для установления КПЭ из всего стратегического периода (например, годовых).

· Установление набора показателей для каждого из отрезков (с учетом результатов, полученных на Шаге 2!). Наборы показателей могут измениться от отрезка к отрезку и/или меняться значимость («вес») КПЭ.

· Верификация стратегических мероприятий, запланированных на данный период, с точки зрения их влияния на параметры, используемые при расчете КПЭ.

· Принятие решений как будет меняться тот или иной КПЭ (постепенно или «скачкообразно», монотонно или разнонаправлено).

· Установление основных вех в каждом отрезке.

· Возможен возврат к данному Шагу после Шагов 4 и 5!

Возможные трудности

· Не все цели могут достигаться одновременно.

· Цели оказывают существенное влияние друг на друга.

· Результат зависит от выбранного сценария развития.

Способ преодоления

· Использование принципа «прошлое предшествует будущему».

· Использование результатов Шага 2 и карточек КПЭ, описывающих их расчет.

· Конечный выбор зависит от понимания стратегии менеджментом Компании.

· Возможно согласование целей (и КПЭ их измеряющих) за счет правильного подбора всех трех планок, а не концентрация только на значении «план».

ШАГ 4. ПРИОРИТЕТЫ

Цель. Установление (выбор) приоритетов КПЭ на ближайшую перспективу (1 год), с возможным установлением весов показателей и разделением показателей на индикативные и мотивационные (необходимые и достаточные).

Технология

· Рассмотрение списка КПЭ на каждом отрезке и принятие решения о зоне ответственности за каждый показатель («Кто отвечает за данный КПЭ?»).

· Совместное (ответственным лицом и контролером) выделение из списка показателей которые обязательно должны быть улучшены (мотивационных), и показателей, для которых на данном временном интервале важно неухудшение (сохранение значения) — индикативных.

· Дополнительно возможно ранжирование мотивационных показателей по значимости или установление для них весов.

Возможные трудности

· Несогласованные приоритеты в КПЭ.

· Расхождения со стратегическими задачами.

· Стимулирование негативного поведения сотрудников

Способ преодоления

· Учет поведенческих эффектов при увязывании целевых значений КПЭ с системой мотивации.

· Совместная выработка приоритетов КПЭ в связке ответственный -контролер (руководитель).

· Защита решения перед вышестоящим руководителем (руководитель контролера).

· Проверка результата на соответствие выводам и требованиям, поученным на шагах 1-3.

ШАГ 5. СБАЛАНСИРОВАННОСТЬ

Цель. Проверка сбалансированности значений КПЭ между собой с учетом реализуемых инициатив, достигнутых результатов, ограничений по бюджетам и на основании выбранных приоритетов. При необходимости — изменение целевых значений КПЭ.

 Выполняется одновременно с Шагом 6. Возможен возврат на более ранние шаги.

Технология

· Анализ установленных значений КПЭ, их приоритетов между собой.

· Изучение предлагаемых инициатив на взаимодополнение, согласованность и непротиворечивость.

· Анализ набора КПЭ на пересечение зон ответственности и возможное деструктивное поведение исполнителей

Возможные трудности

· Целевые значения КПЭ первого года должны быть идентичны детализированным плановым значениям будущего года (соответствие бизнес-плану Компании).

· КПЭ взаимопротиворечат друг другу.

· Направление улучшения КПЭ непонятно.

Способ преодоления

· Использование в качестве основы планирование модели бизнеса Компании (логическая взаимосвязь целей и средств их достижения).

· Изменение зон ответственности за КПЭ (возможно использование технологии разделения Компании на центры ответственности).

· Построение дерева КПЭ на основе модели факторов стоимости.

· Анализ поведения всего набора КПЭ при различных сценариях развития событий в Компании.

· Ответ на вопрос: «Что произойдет с Компанией, если все КПЭ достигнут значения «порог»/«вызов»?

· Изменение состава, приоритетов или целевых значений КПЭ на данном временном отрезке.

· Замена одного КПЭ на другой (более адекватный текущей ситуации).

· Интеграция нескольких КПЭ в один более общий (как правило, финансовый) показатель.

· Декомпозиция одного КПЭ на несколько более частных.

ШАГ 6. ПЛАНКИ КПЭ

Цель. Фиксация плановых значений показателей, установление планок «порог» и «вызов».

Технология

· Нижняя граница: результат, начиная с которого сотрудник может рассчитывать на бонус. Как правило, в качестве нижней границы выступает пессимистичный сценарий развития, или точка безубыточности, или результаты предшествующих периодов (последнего или средние за несколько периодов). Может определяться технологическими, финансовыми и коммерческими ограничениями Компании.

· Плановое значение: результат, который Компания считает требуемым. Плановое значение определя-ется бизнес-планом, базовым сценарием развития, трендом развития отрасли или конкретного игрока на рынке («не хуже»).

· Вызов: результат, который может быть достигнут при сочетании инициативы исполнителей и благо-приятного развития ситуации. В качестве вызывного значения часто используют оптимистичный сце-нарий развития, параметры лучших компаний (на основе бенчмаркигового исследования)

Результат: документирование и утверждение целевых значений, перечня поддерживающих инициатив.

Возможные трудности

· Установление недостижимых планок.

· Установление заведомо выполнимых планок.

· Невозможность оперативного расчета и/или мониторинга КПЭ (отсутствие требуемых регистров управленческого учета).

· Нет данных для определения планок КПЭ (неполнота информации или ее полное отсутствие).

· Невозможность рассчитать значения по самой природе показателя.

Способ преодоления

· Обязательная разработка комплекса краткосрочных мероприятий (индивидуальных или групповых/командных) инициатив на период, направленных на достижение плановых и вызывных значений.

· Включение мероприятий в годовой бюджет (обеспечение ресурсами).

· Использование экспертных оценок с последующей корректировкой планок по результатам мониторинга.

ШАГ 7. МОНИТОРИНГ

Цель. Мониторинг достижения целевых значений КПЭ в течении периода.

Технология

· Отслеживание значений КПЭ в течение периода мониторинга.

· Фиксация значимых событий, степени и направления их воздействия.

· Внесение оперативных корректировок в стратегические планы (при необходимости).

· Подведение итогов в оговоренные моменты (промежуточных и окончательных).

Возможные трудности

· Отсутствие культуры планирования и исполнения.

· Сложная процедура сбора и анализа информации.

· Отпуск процедуры на «самотек»

Способ преодоления

· Разработка и утверждение регламента планирования и мониторинга.

· Указание четких сроков предоставления результата и ответственных за него.

· Внедрение системы управления на основе КПЭ

· Требовательность и заинтересованность во внедрении системы со стороны высших руководителей.

2.4. Разработка организационных методов повышения эффективности системы управления компанией

Одной из наиболее сложных задач, возникающей в ходе разработки СУЭ, является проведение балансировки системы КПЭ по их значениям. Сложность заключается в том, что необходимо не только сформировать согласованную систему КПЭ, что достигается за счет использования той или иной концепции стоимости предприятия, но и достичь разумного компромисса по желаемой направленности и динамике (скорости) изменения каждого из показателей. Ситуация еще больше осложняется в случае сложной динамики показателей по стратегическим горизонтам – например, когда сначала какой-либо показатель (общая направленность которого  -- увеличение) должен снижаться, а в последующие периоды расти.
Для решения указанной проблемы могут использоваться самые разнообразные инструменты – от экспертных оценок, до сложного имитационного моделирования. На практике, на наш взгляд, удобнее использовать более простые факторные модели, включающие в себя весь разработанный набор КПЭ. Основная цель использования такой модели – проверить набор КПЭ на согласованность именно по значениям и тенденции их изменения, т.е. провести анализ устойчивости предложенной СУЭ.
Моделирование поведения устойчивости базируется том, что при стратегическом управлении эффективностью организации формируется такое состояние компании (стратегия), которое позволяет говорить об устойчивости компании в долгосрочной перспективе.

Это равносильно утверждению, что критерий устойчивости I компании находится в коридоре допустимых значений 

( I = I2 –I1
В качестве критериев могут выбираться максимум интегральной прибыли, минимум интегральных издержек, максимум совокупного денежного потока, максимум стоимости компании.
Рассмотрим вариант построения целевой функции на основе критерия «интегральная прибыль».

В качестве целевой функции принимаем функцию вида:
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 -- интегральные доходы предприятия от деятельности компании за период равный стратегическому горизонту T, построенные на основе всех переменных, входящих в разработанный набор КПЭ,
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 -- интегральные затраты предприятия за тот же период (включая как операционные, так и инвестиционные затраты), также построенные на базе входящих в систему КПЭ переменных.
Это в свою очередь означает, что доходы предприятия должны быть максимальны, а затраты (в том числе и на обеспечение устойчивости) – минимальны.
Максимизация должна осуществляться при ограничениях:
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где Ni,t – объем выпуска (оказания услуг) i-го вида в периоде планирования t, Ci,t – переменные издержки на продукцию (услуги) i-го вида в периоде t; 
Ft – постоянные (общехозяйственные и административные) издержки за период t;
MC,T MF,T – утвержденные (или максимально возможные) бюджеты производственных и административных издержек в период t (с нарастающим итогом)
Далее проводится декомпозиция членов целевой функции на элементарные составляющие, совпадающие с таковыми в утвержденном наборе КПЭ.
Представленный набор элементарных составляющих может быть исследован на взаимное дополнение на основе базовой модели бизнес-процессов. Пример построения подобной матрицы приведен на рис. 2.16. Данная матрица составлена для нефтяной компании (направление «Добыча») и позволяет выявить взаимосвязи между бизнес-процессами, целями и КПЭ. В заголовках строк и столбцов перечислены основные бизнес-процессы, на их пересечении – информация что является важным результатом для процесса, указанного в заголовке строки, получаемым от бизнес-процесса, указанного в заголовке столбца. Анализ указанных задач, а также ожиданий акционеров и менеджеров компании (приведенных в нижних строках матрицы), позволяют выявить приоритетные КПЭ, являющимися «драйверами» для проведения расчетов всех остальных КПЭ (процедура согласования КПЭ по значениям). Типы КПЭ также указаны в нижних строках матрицы. Таким образом, интегральный анализ финансово-материальных потоков, позволяет финализировать процесс согласования КПЭ, определить и уточнить зоны ответственности и особенности межфункционального взаимодействия в рамках компании. 

В качестве альтернативного способа согласования КПЭ по их значениям может быть использована финансовая структура компании. Таким образом, в целевой функции выделяются КПЭ, относящиеся к выделенным центрам финансовой ответственности, и КПЭ, свидетельствующие о результативности работы компании в целом.
В цикле анализа с использованием указанной целевой функции происходит поиск ответов на вопросы типа «что произойдет с компанией, если по всем КПЭ будет достигнуто плановое значение?», «что произойдет, если будет достигнуто максимальное значение?» и т.д. Исследование последствий позволяет вовремя скорректировать целевые значения по каждому показателю и их допустимый разброс. В более сложных ситуациях могут быть пересмотрены тренды значений показателей и их динамика. В противном случае, возможен конфликт интересов отдельных менеджеров, приводящий к падению эффективности деятельности. Например, установка жестких рамок по снижению операционных затрат для подразделений, отвечающих за производство, может войти в противоречие с требованием увеличения объемов реализации продающими подразделениями, ввиду того, что при росте объемов и масштабов бизнеса невозможно сохранить прежний уровень переменных (операционных) издержек.
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Рис. 2.16. Матрица проверки в соответствии с целевой функцией на примере нефтяной компании

Для того, чтобы осуществить равновесное движение доходов и затрат с целью конечного получения интегрального значения прибыли, необходимо определить те моменты времени, в которые следует начинать вложения финансовых ресурсов в инновации, производство и разработку того или иного вида продукции.

В работе разработана схема логической последовательности решения задач на этапе стратегического планирования с указанием методов их решения. Стратегия, которую выбирает предприятие, должна с одной стороны, отражать методологию планирования и проведения в жизнь намеченных целей, и, с другой стороны, отвечать на вопросы относительно того, где и каким образом должно конкурировать предприятие. Под стратегией понимается определенный способ или метод организации процесса достижения долгосрочных целей предприятия.

Основываясь на типах противоположенного стиля организационного поведения, предлагается рассматривать 2 типа стратегического планирования – статический и динамический. Статический тип стратегического планирования характеризуется движением «от достигнутого»; стратегии, относящиеся к этому типу направлены на минимизацию отклонений от традиционного поведения как внутри ПСС, так и в ее взаимоотношениях с инфраструктурой. Этот тип используется, если в качестве ведущих аспектов стратегической цели выбраны: экономический или количественный. Используется, если необходимость изменений стала достаточно настоятельной. Большинство успешно работающих длительное время предприятий, в том числе и машиностроительного комплекса, используют этот тип стратегического планирования.

Динамический тип стратегического планирования характеризуется движением предприятия в сторону структурных изменений; стратегии этого типа направлены на прогнозирование будущих рисков, поиск новых возможностей, разработку многочисленных альтернатив, выбор из них наилучшей и т.д. Используется, если ведущими аспектами стратегической цели являются качественный и развития предприятия.

Типы стратегий определяет стиль поведения ПСС. Выбор стратегии зависит от степени насыщенности рынка, от степени и скорости развития отрасли и возможностей предприятия постоянно обновлять производство. В процессе разработки могут сочетаться две и более стратегий.

В работе рассмотрены стратегии в разрезе типов стратегического планирования; проведена их формализация.

В работе для каждой стратегии разработана формализованная постановка ее реализации, т.е. определены целевые функции (или критерии), необходимые ограничения и необходимые для решения исходные параметры, т.е. получена классификация.

Внедрение стратегий тесно связано с ресурсным обеспечением этого процесса, поэтому в работе разработана ЭММ управления ресурсным обеспечением реализации стратегий и определения эффективности этого процесса. Структурная схема ЭММ процесса ресурсного обеспечения реализации стратегии представлена на рисунке 2.17.
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Рис. 2.17. Структурная схема ЭММ процесса ресурсного обеспечения реализации стратегии
3. ИССЛЕДОВАНИЕ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ НА ОСНОВЕ ПРЕДЛОЖЕННОЙ МОДЕЛИ СТОИМОСТИ КОМПАНИИ

3.1. Учет рамочных бизнес-условий и описание специфики компании

Объектом управления выступает группа производственно-сбытовых предприятий.
Основные участники группы и их взаимосвязь отражена на рис. 3.1.

После проведенного анализа текущей ситуации на предприятиях группы, удалось выявить несколько существенных проблем:

· Низкая эффективность деятельности некоторых предприятий группы (ООО «ЛГОК» и ОАО «СМЗ»);
· Низкая управляемость предприятий;
· Непрозрачность для потенциальных инвесторов (финансовые средства можно привлечь только для ОАО «Сильвинит»);
В качестве возможного решения перечисленных проблем, а также, в целях повышения эффективности деятельности предприятий группы, предлагается создать интегрированную структуру, а именно – холдинг, и разработать для него эффективную систему управления.

Основная задача создаваемого холдинга - повышение эффективности экономической деятельности предприятий, а также повышение стоимости совокупного бизнеса, в том числе и  для привлечения потенциальных инвесторов.

Более подробная характеристика двух ключевых предприятий группы (ООО «Минерал-груп» и ОАО «Сильвинит») приведена далее.
1.1 Схема взаимодействия предприятий внутри группы
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Рис. 3.1. Схема взаимодействия предприятий внутри группы
ООО «Минерал Груп».

 Основной вид деятельности - материально-техническое обеспечение производства предприятий группы;

С 1-го февраля 2005г. Компания ООО «Минерал Груп» начала операции по закупке сырья и материалов, комплектующих и оборудования для нужд 2-х предприятий группы: ОАО «Сильвинит» и ОАО «КМЗ».

В течение 2005 года ООО «Минерал Груп» было заключено более 400 договоров на поставку товарно-материальных ценностей;

Номенклатура освоенных товарно-материальных ценностей, комплектующих и оборудования, составляет более 600 товарных позиций, каждая из которых включает в себя сотни модификаций (Рис. 3.2.).
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Рис. 3.2. Основные товарные группы ООО «Минерал Груп»
В 2005 году компания работала со 140 поставщиками. Основными поставщиками товарных позиций являются предприятия пермской, московской, челябинской, свердловской, белгородской областей. Диаграмма регионального распределения поставщиков представлена на рис. 3.3.
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Рис. 3.3. Распределение основных поставщиков по регионам.
Среднемесячный объём поставок за последнее полугодие составил 244.353.000 рублей. 90 % объема поставок пришлось на ОАО «Сильвинит» (218.004.733 рублей), и, примерно, 10 % на ОАО «КМЗ» (25.800.000 рублей). Благоприятная конъюнктура на рынке позволила существенно нарастить объемы поставок (рис. 3.4.).
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Рис. 3.4. Динамика объемов поставок потребителям
Организационная структура ООО «Минерал Груп»
Организационная структура компании достаточно традиционна -- функциональная структура управления. Схема представлена на рис. 3.5.
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Рис. 3.5. Организационная структура ООО «Минерал Груп»
Производственное предприятие (ОАО «Сильвинит»).

ОАО «Сильвинит» — современный горно-промышленный комплекс, в состав которого входят:  три рудоуправления с законченным циклом производства, шахтостроительное управление, промышленный порт и управление железнодорожного транспорта. 

Основные виды деятельности:

1. Производство и реализация (в том числе и на экспорт) минеральных удобрений и солей;

2. Транспортные перевозки, погрузочно-разгрузочные и транспортно-экспедиционные работы; 

3. Размещение отходов производства в подземных выработках;

Несмотря на негативные тенденции в отрасли, «Сильвинит» и его конкуренты («Уралкалий», «Еврохим») и  уже сейчас пытаются усилить свои конкурентные преимущества, реализуя мощные инвестиционные программы.

В отрасли ОАО «Сильвинит» занимает второе место по производству минеральных удобрений.
Предприятие разрабатывает часть уникального Верхнекамского месторождения калийно-магниевых солей (другую часть осваивает ОАО «Уралкалий»). В целом, на долю компании приходится более 15% всех мировых запасов сильвинита - сырья для производства калийных удобрений. 

В этом плане ОАО «Сильвинит» занимает положение, сходное с Газпромом, который контролирует порядка 16% мировых запасов газа.

Запасы сильвинита на лицензионных участках компании составляют 3.2 млрд. т (у ОАО «Уралкалий» – 4.3 млрд. т), что при текущем уровне добычи гарантирует ее деятельность в течение более чем 150 лет. Сроки действия имеющихся у компании лицензий заканчиваются в 2013 году. Однако, как правило, они автоматически пролонгируются в случае выполнения лицензионных соглашений.

Однако по-прежнему главным проблемным местом компании являются сравнительно высокие издержки на добычу сильвинитовой руды и извлечение из нее калия, поскольку участки рудного поля, на которых работает «Сильвинит» беднее калием, нежели участки «Уралкалия». Соответственно, любое увеличение объемов производства сопровождается неизменным и существенным ростом материальных затрат. Увеличение объемов производства «Сильвинита» и в дальнейшем будет происходить в тандеме с ростом материальных затрат.
Описание сильных, слабых сторон, возможностей и угроз, представлен в таблице 14.
Таблица 14

SWOT- анализ компании.
	Сильные стороны
	Слабые стороны

	Деятельность компании в условиях      ограниченных мировых ресурсов. Запасы калийных солей в мире сильно ограничены, поэтому возможность производства калийных удобрений     предоставлена немногим странам. «Сильвинит» занимает шестое место среди крупнейших мировых производителей калийных удобрений и второе в России, разрабатывая второе по величине в мире  месторождение калийно-магниевых солей.

Высокая рентабельность производства.  Более  90% продукции «Сильвинита» реализуется на    мировых рынках, где цены превышают       внутренние. Постановлением Правительства РФ в конце 2004 года отменена экспортная пошлина на калийные удобрения. Это предоставляет     возможность компании на протяжении нескольких лет получать дополнительную прибыль.

Стабильное финансовое положение      компании. Компания финансово устойчива. Высокие показатели прибыли позволяют ей самостоятельно финансировать большинство инвестиционных проектов.
	Корпоративное управление компании не заслуживает высоких оценок Деятельность        «Сильвинита» раскрывается не полностью,   компания ни разу не публиковала отчетность по МСФО.

Антидемпинговая политика стран– импортеров калийных удобрений. Еврокомиссия     увеличила квоты для беспошлинного ввоза в страны ЕС хлористого калия только для  «Беларуськалия»  и  «Уралкалия»,  «Сильвинит» наказан за демпинг. 

Высокие удельные затраты при наращивании объемов производства. Более слабая    ресурсная база по сравнению с «Уралкалием»   является первопричиной роста удельных затрат при  увеличении объемов производства.

Долгосрочный контракт предприятия с   «Акроном». Поставки «Сильвинитом» калия на  «Акрон», которые составляют более 50% всех поставок предприятия на внутренний рынок,    осуществляются по пятилетним долгосрочным       контрактам, цены в которых зафиксированы на уровне ниже рыночных. 

Блок-пакет акций «Сильвинита» находится у его основного конкурента, у «Уралкалия».

	Возможности
	Угрозы

	Планы по наращиванию объемов    производства компании и стабилизации издержек. Инвестиционная программа «Сильвинита» предусматривает постепенное наращивание выпуска калийных удобрений к 2008 году. Кроме того,    «Сильвинит» планирует, в будущем, существенно   снизить зависимость себестоимости от транспортных и энергетических тарифов.
	Потеря части внешнего рынка. Цены на   калий на мировых рынках находятся на пике, и покупатели уже отказываются заключать             контракты, предусматривающие повышение цен.     Дальнейшее повышение цен может привести к снижению заказов на внешнем рынке. Более того, в связи с планируемым расширением мощностей по   производству калия в странах Юго-Восточной Азии, Аргентине и на Ближнем Востоке к 2014 году отечественные производители могут лишиться части рынков сбыта. Ввод новых мощностей может также способствовать обвалу цен на мировом рынке калия.


В портфеле Сильвинита находятся следующие активы:

· ООО «ЛГОК»

· ОАО «Соликамский Магниевый завод»

· ОАО «Копейский машиностроительный завод»

· ООО «Минерал Груп» (была задумана как управляющая холдинговая компания, но пока момент выполняет только функции централизованного снабжения)

· Торговый дом ООО «Минерал Трейдинг»

Организационная структура ОАО «Сильвинит»
Организационная структура ОАО «Сильвинит» также достаточно традиционна для российских промышленных предприятий с советским прошлым. Организационная диаграмма представлена на рис.3.6. и 3.7.
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Рис. 3.6.  Укрупненная организационная структура ОАО «Сильвинит»
СКРУ - соликамское калийное рудоуправление
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Рис. 3.7.  Сокращенная организационная структура управления СКРУ ОАО "Сильвинит"
Расшифровка условных обозначений

СОФ - сильвинитовая обогатительная фабрика

ООГП – отделение отгрузки готовой продукции

ЦТС – центральная транспортная служба

ОТК – отдел технического контроля

ОМТС – отдел материально-технического снабжения

АХО – административно-хозяйственный отдел

АТЦ – автотранспортный цех

РСУ – ремонтно-строительный участок

ООТиТБ – отдел охраны труда и техники безопасности

ОГМ – отдел главного механика

ВИК – цех водоснабжения и канализации

ПТО – производственно технический отдел

ЦЗЛ – центральная заводская лаборатория

РМЦ – ремонтно-механический цех

ОГЭ -  отдел главного энергетика

АСУ – отдел автоматизированных систем управления

КИПиА – цех контрольно-измерительных приборов и автоматики

ОК – отдел кадров

ПЭО -  планово-экономический отдел

ООТиЗ – отдел организации труда и заработной платы

Штаб ГО – штаб гражданской обороны

3.2. Формирования дерева основных бизнес-процессов и ключевых управленческих решений в динамике жизненного цикла организации 

Выбор модели факторов стоимости бизнеса.

Сегодня, концепции управления стоимостью EVA, BSC и CFROI являются наиболее полными и перспективными.

Но, в российских условиях, ввиду несоответствия нашей бухгалтерской отчетности западным стандартам,  часть показателей очень сложно корректно рассчитать. Из-за неполноты исходных данных возникает неоднозначность при расчете этих показателей, что склоняет к мысли о выборе другой, более «простой» концепции - модифицированной модели Дюпона -  рентабельности собственного капитала - ROE. 

Одним из преимуществ этой модели является то, что ROE эффективно учитывает степень влияния операционных, инвестиционных и финансовых решений на стоимость бизнеса.

Основной же недостаток - в том, что ROE рассчитывается на основе данных баланса, и компании могут, в какой-то мере, манипулировать результатами (недостоверность показателя).

Но насколько существенен данный недостаток в нашем случае?

Если данные баланса будут представлены в динамике, то точные значения ROE не так уж важны. Важнее, то, как этот показатель будет меняться во времени. Иными словами, если не нарушается методология подготовки отчетов, то динамика изменения ROE будет верно отражать состояние дел, а изменение значения ROE - будет ключевой информацией при принятии решений.

К тому же, показатель рентабельности капитала в последнее время стал более информативным, так как рынки стабилизировались, а инфляционное давление на цены снизилось.

И, наконец, менеджменту холдинга будет легче начинать с более «простого» показателя, а потом, на основе построенной системы управления стоимостью, переходить на более «сложные» модели: EVA, BSC, CFROIC и т.д.
Таким образом, в дальнейшем, будем опираться на анализ ситуации с позиций стоимости бизнеса и в качестве основного индикатора будем использовать поведение показателя рентабельности собственного капитала - ROE.

Эта модель является одной из наиболее отработанных моделей управления бизнесом. Модель успешно объединяет основные аспекты управления компанией: доходность собственного капитала и активов, а также позволяет оценить и спрогнозировать эффективность принятия операционных, инвестиционных и финансовых решений.

Для повышения ROE необходимо увеличивать прибыль при одновременном контроле величины собственного капитала (собственных средств и имущества предприятия). В данном случае имеется в виду в том числе и сокращение неэффективных и/или непрофильных активов.

Одновременно данная модель позволяет отследить ряд других показателей и выявить «узкие места».

Так, рентабельность собственного капитала сравнивается с возможностями получения дохода от вложения средств  в  банки, ценные бумаги или другое производство.

Существует три основных рычага управления показателем ROE, и, соответственно, стоимостью бизнеса:

· управление продажами

· управление имуществом

· управление кредитной политикой.

Проанализировав алгоритм формирования показателя ROE, сформулируем основные цели  для создаваемого холдинга.
Разработка дерева целей холдинга.

Руководители предприятий, на различных этапах,  могут придерживаться различных стратегий и ставить разные цели для развития  бизнеса.  В качестве целей могут выступать:

· Рост чистой прибыли в краткосрочной перспективе;

· Рост чистой прибыли в долгосрочной перспективе;

· Рост объема продаж;

· Рост выручки от реализации;

· Снижение себестоимости единицы продукции и т.д.

Но все это - промежуточные характеристики отдельных сторон (компонентов) деятельности предприятия.

И лишь стоимость (капитализация) бизнеса является интегральным показателем. Управление стоимостью (ее ростом) компании - это относительно новое направление, появление которого обусловлено интересами собственников.

Для собственников стоимость предприятия является единственным критерием оценки его финансового благополучия. Стоимость также является комплексным критерием, на основе которого оценивается эффективность управления бизнесом.

Ранее, в качестве основной, была выбрана концепция управления стоимостью  - ROE .

Исходя из вышесказанного, сформулируем основную цель создания холдинга: рост стоимости бизнеса, в том числе и для привлечения инвесторов, за счет:

· Увеличения рентабельности собственного капитала - ROE;

· Обеспечения прозрачности и привлекательности для потенциальных инвесторов;

· Повышения эффективности информационных систем;

Основные точки роста стоимости холдинга можно представить в виде схемы (рис.3.8.)
Декомпозиция целей на основе 3-х главный направлений представлена на рисунках.3.9.-3.11.
Так как эти  цели разрабатывались для конкретных предприятий – холдинга на основе ОАО Сильвинит, ООО ЛГОК, ОАО СМЗ и ОАО КМЗ, все они важны, но и среди них можно выделить приоритетные цели.

Приоритетными целями с учетом специфики деятельности холдинга являются: рост показателя ROE  и повышение привлекательности для потенциальных инвесторов, третья же глобальная цель позволяет успешно реализовать первые две.
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Рис. 3.8. Точки роста стоимости холдинга

Исследование сырьевой отрасли, в которой работает большинство предприятий, входящих в холдинг, позволяет сделать вывод о том, что рынок  уже не является быстрорастущим. Следовательно, для роста ROE необходимо установить некий баланс между ростом объема продаж и снижением затрат. Рост же объема продаж должен быть обеспечен ростом объема производства, который, в свою очередь, может вырасти, в основном, за счет ввода новых производственных мощностей.

Снижение затрат  - наиболее эффективно за счет снижения затрат на топливо и энергию, что достигается путем строительства собственных электростанций.

Кроме того, разработав дерево целей для холдинга, можно  установить зоны ответственности отдельных предприятий, их подразделений и даже конкретных сотрудников.
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Рис 3.9.- Дерево целей холдинга
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Рис. 3.10 . Дерево целей холдинга(2)
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Рис. 3.11. - Дерево целей холдинга(3)
3.3. Использование финансовой структуры для управления группой компаний с позиций денежного потока 

Установление зон ответственности в холдинге.

До создания холдинга все цели выполнялись на каждом предприятии в отдельности, что приводило к невозможности выделить приоритетные цели для группы предприятий в целом.

При объединении группы предприятий в  холдинг возникает возможность создания жесткой централизованной структуры с задачами сквозного  планирования и контроля, «сверху вниз». В результате, появляется управляющая компания, которая контролирует все основные бизнес-процессы.

Предполагается достижение следующих результатов (таблица 15):
Кроме того, вместо «распыления сил и средств», мы получим возможность концентрации всех финансовых и людских ресурсов на главных направлениях

Добавим, что, если до реструктуризации, каждое из предприятий самостоятельно решало абсолютно все вопросы, не всегда располагая достаточно квалифицированным персоналом, то после реструктуризации, решение всех сложных,  в т.ч., и стратегических вопросов, будет поручено управляющей компании, укомплектованной профессионалами гораздо более высокого уровня.

Установление общих целей для различных подразделений будет стимулировать сотрудничество, а не конкуренцию между ними; подразделения перестанут «тянуть одеяло на себя» и начнут работать в кооперации с другими, добиваться общей цели, что повысит эффективность работы всех подразделений и холдинга в целом.

На рисунках 3.3.1-3.3.3 распределены зоны ответственности, согласно целям, поставленным перед холдингом.
Таблица 15.
Результаты преобразований.
	Функциональное подразделение
	До реструктуризации
	После реструктуризации
	Эффект от реструктуризации

	Производство
	Предприятия самостоятельно определяли плановые объемы производства, исходя из рынка сбыта
	Централизованное, сквозное планирование и доведение планов производства до предприятий
	«Увязанные» планы, повышение качества

планирования, снижение объемов недо-  или перепроизводства

	Снабжение
	Каждое предприятие содержало ОМТС, который занимался снабжением собственного предприятия
	Централизованное снабжение, один департамент снабжает все предприятия холдинга
	Скидки за счет увеличения объемов закупок. Уменьшение численности персонала ОМТС на местах, снижение воровства. 

	Маркетинг и реклама
	Каждое предприятие разрабатывало собственную программу и выделяла средства на маркетинг и рекламу
	Централизованные маркетинговые и рекламные мероприятия
	Снижение совокупных затрат, формирование имиджа холдинга а не каждого предприятия в отдельности

	Сбыт
	Каждое предприятие содержало отдел сбыта и  само продавало свою продукцию
	Централизованный сбыт, один департамент продает продукцию всех предприятий холдинга
	Увязанное, централизованное  ценообразование, рост прибыли

	Финансирование
	Каждое предприятие решало вопросы финансирования самостоятельно, не видя общей ситуации. Высокие % по займам.
	Централизованное финансирование по утвержденным планам и приоритетным целям, один департамент решает все вопросы по финансированию
	Снижение % по займам, более эффективно используются вложенные средства, оптимизация денежных запасов и потоков


Ответственные подразделения и менеджеры определялись следующим образом: цели самого нижнего уровня ставились отделам, которые должны обеспечить достижение этих целей.  Как правило, на одну цель приходилось несколько отделов. Цели следующего, более верхнего уровня, выполнялись только теми, кто нес ответственность за их исполнение,  а те,  кто помогал им в этом оставались на нижних целях. 

В результате был получен интересный  результат: за все 3 глобальные цели должен отвечать финансовый директор и его департаменты. Это объясняется тем, что главная цель -  увеличение стоимости компании, и кто как не главный специалист по финансам  должен отслеживать ее исполнение.  

При этом остальные подразделения холдинга отнюдь не простаивают и тоже работают на достижение главной цели; более того сама структура холдинга (рис. 3.3.4) была построена исходя из дерева целей/задач: каждая задача нижнего уровня порождала отдел, отделы сливались в департаменты, на основных направлениях появлялись заместители ген. директора и т.д. 

Вроде бы непричастными остались только вспомогательные структуры: АХО, секретариат, служба безопасности и т.п., однако и они, обслуживая основные отделы,  работают на достижение главной цели.
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Рис. 3.3.1 - Распределение зон ответственности между подразделениями холдинга
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Рис. 3.3.2 -Распределение зон ответственности между подразделениями холдинга(2)
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Рис. 3.3.3 - Распределение зон ответственности между подразделениями холдинга(3)
Расшифровка условных обозначений.

ГД -  генеральный директор

ФД - финансовый директор

КД – коммерческий директор

ПД – директор по производству

ДОВ – директор по общим вопросам

ДР – директор по развитию

ДСтр – директор по капитальному строительству

ДГ – директор по геологии

ДПр – департамент по производству 

НДПр – начальник департамента по производству

ПТО – производственно технический отдел

ОГЭ – отдел главного энергетика

ОГМ – отдел главного механика

АСУТП – отдел по автоматизированным системам управления технологических процессов

ООТ - отдел охраны труда

УКС –управление капитального строительства

НУКС - начальник управления капитального строительства

ДРН – департамент разработки недр

НДРН – начальник департамента разработки недр

ДРЗ – департамент рационального землепользования 

ОГМШ – отдел главного маркшейдера

ОЭ – отдел экологии

ОН -  отдел недропользования

ДСн – департамент снабжения

НДСн – начальник департамента снабжения

ОМТС – отдел материально технического снабжения

ПАО – планово-аналитический отдел 

ДСб – департамент сбыта

НДСб – начальник департамента сбыта

ДЛ – департамент логистики 

НДЛ – начальник департамента логистики

ОЛТ – отдел логистики транспорта

ОЛС -  отдел логистики складского хозяйства

ДМ – департамент маркетинга

НДМ – начальник департамента маркетинга

ДФ – департамент финансов

НДФ – начальник департамента финансов

ОФП – отдел финансового планирования

ПЭО – планово-экономический отдел

ОФУ - отдел финансового учета

ДИТ – департамент информационных технологий и связи

НДИТ – начальник департамента информационных технологий и связи

ОКИС  - отдел корпоративных ИТ систем

ОИТ – отдел ИТ

ОС – отдел связи

ДПер – департамент по персоналу

НДПер – начальник департамента по персоналу 

ОК – отдел кадров

ОТИЗ – отдел труда и заработной платы

ДБ – департамент безопасности

ДПП – департамент перспективных проектов

НДПП – начальник департамента перспективных проектов

ДСОБ – департамент по связям с общественностью

НДСОБ – начальник департамента по связям с общественностью
ЮД- юридический департамент

Однако, одного распределения зон ответственности недостаточно, руководитель должен знать, как оценить вклад каждого подразделения холдинга в достижение главных целей компании. 

Для этого предлагается ввести систему контрольных показателей, которая представлена в виде матрицы ответственности  (см. таблицу 16 и 17)

Исходя из полученной матрицы можно построить и организационную структуру, полностью отвечающую поставленным целям (см.  рис 3.3.4)
Таблица 16 
Матрица ответственности и контрольных показателей
	Подразделения

                               Цели холдинга
Подраздел

ения
	Увеличение стоимости бизнеса

	
	Увеличение рентабельности собственного капитала (ROE)                                            

ROE
	Повышение эффективности информационных систем                                                                                                        

КСВР
	Обеспечение прозрачности и привлекательности для потенциальных инвесторов

P/E

	
	Рост 

рентабельности продаж

ROS
	Рост оборачивае

мости активов 

TAT
	Оптимизация соотношения собственных и заемных средств

ЭФР
	Создание единого информационного пространства

КЗ, КСР
	Модернизация и внедрение нового ПО

КЗ, КСР
	Внедрение управленче

ского учета
КСР
	Переход на МСФО
КСР
	Оптимизация

Оргструктуры

КСР
	Формирование привлекательного имиджа компании

КВП

	
	Снижение затрат
	Рост  объема продаж
	Оптимизация величины активов
	Контроль объема собственных средств (СС)
	Контроль объема заемных средств (ЗС)
	Построение единой  сети ПД
	Единые БД и формы документов
	Модернизация существующего ПО
	Внедрение систем более высокого уровня
	Формирование ежеквартальных отчетов с расчетом ROE, EVA, EBITDA и т.д.
	Формирование бухгалтерской отчетности 
	Избавление от непрофильных активов
	Повышение управляемости
	Экология и охрана труда
	Соц. программы
	Благотворительность

	Директор по производству

(ПД)
	КСЗ
	КРОП
	
	ЭФР, WACC, КНА
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Коммерческий директор 
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	КРОП
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	КВП
	
	
	
	

	Финансовый директор 

(ФД)


	КСЗ
	КРОП
	S
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	КЗ, КСР
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	Директор по общим вопросам (ДОВ)
	КСЗ
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	КРСТР
	
	
	

	Директор по развитию 

(ДР)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	КВП
	КВП
	КВП


Таблица 17 
Формулы для расчета контрольных показателей 

	Показ-ль
	Формула для расчета
	Расшифровка условных обозначений

	ROE
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	ROE – рентабельность собственного капитала; 

Net – чистая прибыль

E – величина вложений акционеров
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(3.3.2)
	КСВР- процент сокращения времени на обработку информации в результате модернизации информационных систем; 

Т1- время на обработку информации до внедрения улучшения

Т2- время на обработку информации после внедрения улучшения

	P/E
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	P/E – соотношение цены акции и прибыли; 

ЕPOS - прибыль на 1 акцию

	ROS
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  (3.3.4)
	ROS – рентабельность продаж; Net – чистая прибыль

S – объем продаж
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	TAT – коэффициент оборачиваемости активов

А – величина активов компании

S – объем продаж
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(3.3.6)
	ЭФР -  эффект финансового рычага

ННП – ставка налога на прибыль; 

ЭР – рентабельность активов; 

СРСП – средняя ставка процента по кредиту; 

ЗС – заемные средства; СС – собственные средства;
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  (3.3.7)
	КЗ – коэффициент соблюдения затрат в соответствии с планом; 

ЗПЛ – величина затрат по плану; ЗФ – фактические затраты

	КСР
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  (3.3.8)
	КСР – коэффициент соблюдения сроков в соответствии с планом; 

СПЛ – плановый срок исполнения; СФ – фактический срок
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(3.3.9)
	КВП – коэффициент выполнения программы; 

ПВЫП  - количество выполненных программ , ППЛ – общее количество программ по плану

	КСЗ
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(3.3.10)
	КСЗ - % снижения общих издержек от плана

ЗПЛ- величина общих затрат согласно плану; ЗФ- фактическая величина общих затрат

	Показ-ль
	Формула для расчета
	Расшифровка условных обозначений

	КРОП
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(3.3.11)
	КРОП – процент роста объема продаж

ОПЛ - величина планового объема продаж; ОФ – фактический объем продаж


Таблица 17 (продолжение)

	Показ-ль
	Формула для расчета
	Расшифровка условных обозначений

	S
	 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



1

если

x[image: image81.wmf]³

0;

S(x) =

0

если

x[image: image82.wmf]p

0.

x1=[image: image83.wmf]±

СОС  

x2=[image: image84.wmf]±

СДС 

x3=[image: image85.wmf]±

СЗС
(3.3.12)
	S – показатель финансовой устойчивости

+/-СОС - излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств;

[image: image86.wmf]±

СДС - излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств и долгосрочных заемных источников формирования запасов и затрат;

[image: image87.wmf]±

СЗС - излишек (+) или недостаток (-) общей величины основных источников для формирования запасов и затрат  
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(3.3.13)
	WACC – средневзвешенная стоимость капитала;

 E – величина собственных средств; D – величина заемных средств; 

rE – стоимость собственного капитала; rD – стоимость привлечения заемного капитала; 

T – ставка налога на прибыль; RF – безрисковая ставка; RM – ожидаемая средняя доходность рынка; β – фактор риска

	КНА
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(3.3.14)
	КНА – % непрофильных активов 

АН – сумма непрофильных активов

АОБЩ – общая сумма активов

	КРСТР
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 (3.3.15)
	КРСТР – коэффициент выполнения сроков реструктуризации

СРСТР_ПЛ – плановый срок реструктуризации

СРСТР_Ф – фактический срок
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Рис. 3.3.4 - Укрупненная организационная структура управляющей компании холдинга
Управляющей компании холдинга передаются все основные управленческие функции по: планированию, распределению финансов, контролю, снабжению и сбыту. Это позволит централизовать все основные бизнес-процессы, ввести сквозное планирование и контроль от добычи сырья – до производства и сбыта  готовой продукции. В управляющей компании будет собран наиболее квалифицированный персонал, который будет решать проблемы всех предприятий холдинга.  При этом, на местах можно оставить только немногочисленных исполнителей средней квалификации. Это позволит заметно сократить численность управленческого персонала на предприятиях  и по холдингу в целом. К тому же, в Москве, где, по плану, будет находиться головной офис холдинга, гораздо легче найти персонал с высокой  квалификацией чем в Мурманской и Пермской областях.

За предприятиями останутся задачи тактического характера, а основными показателями эффективности их деятельности  будут:

· Объем производства (он должен соответствовать плановым  заданиям)

· Себестоимость единицы продукции (не больше плановой)

Предприятиям необходимо  регулярно отслеживать данные показатели и удерживать их в пределах плановых заданий. Если все предприятия укладываются в плановые значения, поставленные перед ними управляющей компанией, то производство работает нормально, при сбоях и отклонениях от плановых цифр - необходимо выяснить причины и принять меры по исправлению ситуации.

Естественно, к вышеизложенной системе управления холдинг придет не сразу. Можно выделить основные этапы внедрения такой системы.

3.4. Реализация проекта по внедрению системы управления эффективности на основе модели стоимости
Этапы внедрения системы управления стоимостью.

Внедрение системы управления стоимостью достаточно продолжительный процесс, западные специалисты оценивают его продолжительность в 2-3 года.

Рассмотрим основные этапы внедрения системы управления стоимостью на предприятии (см. таблицу 18). 

Таблица 18 
 Этапы внедрения системы управления стоимостью
	Первый этап
	Второй этап
	Третий этап
	Четвертый этап
	Пятый этап

	Определение точки отсчета - оценка рыночной стоимости предприятия
	Определение

основных факторов, 

влияющих на стоимость компании
	Создание системы оценки оперативных и стратегических управленческих решений
	Анализ вклада подразделений в стоимость компании
	Периодическая оценка. Подготовка отчетов с позиции управления стоимостью

	
	Внедрение системы оперативного контроля над стоимостью активов
	

	
	Подготовка кадров
	


Определение точки отсчета. Первым этапом на пути к созданию системы управления стоимостью компании является определение стоимости организации в качестве точки отсчета, при этом берется ближайшая прошедшая отчетная дата, на которую и определяется стартовая стоимость компании. 

Методы, позволяющие определять стоимость предприятия, условно можно разделить на несколько групп: базирующиеся на определении стоимости отдельных активов, которыми владеет оцениваемое предприятие (имущественный подход); основанные на анализе конъюнктуры фондового рынка (как биржевого, так и внебиржевого), а точнее, сделок, совершенных с акциями или долями уставного капитала предприятий, аналогичных оцениваемому (рыночный подход); основанные на анализе доходов оцениваемого предприятия (доходный подход).

Имущественный подход позволяет ответить на вопрос о стоимости создания предприятия, аналогичного оцениваемому. Эта стоимость, с одной стороны, может рассматриваться как барьер для вхождения в отрасль новых конкурентов, а с другой стороны, позволяет понять, сколько могут получить акционеры, распродав активы (ликвидировав предприятие).

Рыночный подход позволяет определить цену, которую инвесторы в сложившихся экономических условиях готовы заплатить нынешним акционерам за оцениваемое предприятие.

Результат, получаемый в ходе использования методов доходного подхода, отражает величину денежных средств, которые предприятие способно заработать для своих владельцев в будущем.

Сопоставление результатов, полученных в ходе применения методов различных групп, имеет существенно большую информативность для менеджмента предприятия, нежели результаты, полученные одним методом, или усредненная величина результатов. 

Определение основных факторов стоимости.

На стоимость компании оказывают воздействие различные факторы (факторы стоимости) - в частности, ценовая политика компании, состояние производственных мощностей, уровень конкуренции в отрасли, надежность поставщиков, нормативные акты, издаваемые государством, общеэкономическая ситуация в стране и т. п.

Факторы стоимости можно разделить на две условные группы: внешние факторы (факторы, возникающие независимо от действий менеджмента компании; что однако  не означает, что наступление тех или иных событий нельзя было предвидеть и принять меры по минимизации негативных последствий); внутренние факторы (связанные с действиями менеджмента и отраслевой спецификой самого предприятия).

С точки зрения управления стоимостью важно выстроить всю систему факторов, воздействуя на которые можно добиваться роста стоимости. Система представляет собой совокупность показателей деятельности компании, ее подразделений и отделов. Показатели детализируются для каждого уровня управления, что приводит к тому, что высшее звено руководства контролирует только финансовые показатели, в то время как низшие звенья менеджмента отвечают за количественные и качественные результаты работы.

Внедрение системы оперативного контроля над стоимостью активов

В рамках концепции управления стоимостью имущественный комплекс понимается в широкой трактовке -  это понятие охватывает как материальные, так и нематериальные активы.

В процессе определения рыночной стоимости компании как точки отсчета проводится стоимостный анализ основных элементов имущественного комплекса. При этом выявляются активы, которые могут быть не отражены в бухгалтерском балансе, но имеют существенную стоимость (например, товарный знак компании). Могут возникать и такие ситуации, когда отраженные в балансе активы в действительности уже обесценились.

Цель этапа состоит в выявлении тех групп активов, стоимость которых, во-первых, имеет ключевое значение для компании, во-вторых, является значительным потенциалом роста, в-третьих, достигла своего пика, и теперь их выгоднее реализовать, чем обладать ими.

Стоимость отдельных объектов имущественного комплекса, так же как и компании в целом, зависит от множества факторов. Большинству объектов присущи свойственные только им факторы. Для того чтобы не заниматься анализом объектов, не имеющих критической важности для предприятия, важно четкое разнесение объектов по вышеупомянутым группам. Часть объектов, попавших в группы, должна в дальнейшем находиться под регулярным наблюдением сотрудников компании, в отношении других может быть начата предпродажная подготовка. 

Подготовка персонала к внедрению системы оперативного контроля над стоимостью активов

Внедрение концепции управления стоимостью в сложившуюся систему управления организацией невозможно без адекватно подготовленных кадров, способных как самостоятельно выполнять расчеты, так и доводить оперативную информацию до соответствующих отделов. 

Сначала определяется круг ключевых сотрудников, которые и будут на местах внедрять основы обновленной системы управления. В качестве "опорных" сотрудников, как правило, выступают работники финансовой службы, руководители подразделений и отделов, сотрудники служб, отвечающих за состояние имущественного комплекса. Ключевые сотрудники в первую очередь изучают суть концепции управления стоимостью, а также основные подходы к определению стоимости предприятия в объеме, достаточном для самостоятельного выполнения расчетов в рамках системы оценки воздействия управленческих решений на стоимость компании в целом.

В дальнейшем совместно с вышеупомянутыми сотрудниками осуществляется подробный разбор факторов стоимости предприятия. Во многом задача по доведению информации о концепции управления до сотрудников подразделений и отделов ляжет на подготовленных ключевых специалистов. И этот процесс может занять несколько месяцев, поскольку осознать возможности системы можно лишь применяя ее практически и  решая оперативные вопросы.

Создание системы оценки управленческих решений

Ориентация менеджмента на создание стоимости подразумевает наличие инструмента, позволяющего определять характер и степень воздействия того или иного решения на благосостояние акционеров. Необходимо уточнить, что подобным инструментом должно владеть не только высшее звено руководства, но и младшие менеджеры. Связано это с тем, что большинство оперативных вопросов решается руководителями отделов самостоятельно. Система оценки не исключает субъективности принимаемых решений, но и она будет направлена на достижение конкретных показателей, приводящих в итоге к росту стоимости компании.

Безусловно, говоря о системе оценки оперативных управленческих решений, не подразумевается, что низшее звено управления, принимая решения, будет производить сложные и трудоемкие вычисления, позволяющие определить, как изменится стоимость компании. Менеджеры должны лишь понимать направление изменения (рост или снижение) стоимости, к которому приведут их действия. Система оценки будет базироваться на факторах стоимости, определенных для соответствующего звена управления.

Схема факторов стоимости, система оценки управленческих решений и порядок вознаграждения труда способствуют повышению инициативности сотрудников, поскольку четко определяют поставленные перед ними цели и дают уверенность в адекватной оценке труда. В случаях необходимости принятия решений о проведении дополнительной эмиссии акций, выборе инвестиционного проекта, реструктуризации предприятия и по другим стратегическим вопросам, расчет эффекта от принятого решения производится также детально и подробно, как оценка предприятия на первом этапе. 

Анализ вклада подразделений в стоимость компании

Процесс разделения предприятия на основе логического принципа на бизнес-единицы называется сегментацией. Выделяют два основных подхода к сегментации: сегментация, основанная на характеристиках потребителя товаров и услуг (сегментация по типу потребителя); бизнес-единицы, основанные на знаниях, опыте и технологиях, необходимых предприятию для производства той или иной продукции (сегментация по типу профессиональных навыков). 

Основная цель данного этапа - выявить бизнес-единицы, "создающие" и "разрушающие" стоимость. Если бизнес-единица разрушает стоимость компании, необходимо принять решение либо о разработке системы мероприятий, позволяющих сделать это подразделение доходным, либо о продаже подразделения другой компании, либо о закрытии подразделения и распродаже активов. Но даже если подразделение обеспечивает для компании прирост стоимости, важно определить, насколько существенна эта стоимость в рамках компании, насколько серьезен потенциал дальнейшего прироста стоимости. В ситуации, когда бизнес-единица, обеспечивая прирост стоимости компании, не является основной (профильной), более того, в составе другого предприятия может обеспечивать существенно большую стоимость, - она подлежит продаже. На крупных предприятиях в качестве отдельной бизнес-единицы выделяется головной офис (центральный аппарат управления). 

Суммарная стоимость бизнес-единиц (включая головной офис) - это стоимость компании в целом, поэтому управление стоимостью компании невозможно без эффективного контроля над стоимостью всех подразделений.

Периодическая оценка

Информация о результатах деятельности предприятия, рассматриваемая сквозь призму концепции управления стоимости, может через определенные промежутки времени предоставляться заинтересованным лицам, в частности акционерам. Это не разовая акция, а постоянно проводимая работа по увеличению информационной прозрачности предприятия, то есть последний (пятый) этап - это начало нового витка системы управления стоимостью компании.
ВЫВОДЫ И РЕЗУЛЬТАТЫ

Наиболее эффективным путем совершенствования управленческой деятельности в современных условиях является использование преимуществ стратегического управления и внедрение соответствующих процедур разработки перспективных планов предприятия, обеспечения комплексной поддержки принятия стратегических решений в соответствии с особенностями предприятия и окружающей среды.

Исходя из поставленной цели разработать подходы и методы построения системы управления эффективностью (СУЭ) компании, комплексного целеполагания для всех уровней иерархии организационной структуры управления организации для обеспечения эффективного управления всеми бизнес-процессами в нестабильной рыночной среде, в данной работе проведены исследования и получены следующие результаты.

1. Проведено исследование и анализ подходов и методов управления стоимостью компаний, с целью создание научно обоснованной базы для разработки системы целей компании, а также получения сбалансированной системы показателей эффективности, измеряющих их достижение.
2. Предложены и обоснованы теоретические основы концепции повышения эффективности управления компании.
3. Разработана система управления эффективностью деятельности организации, позволяющая принимать управленческие решения в условиях неопределенности экономического окружения предприятия.
4. Разработана модель стоимости предприятия на основе инвестиционного подхода, позволяющая разработать систему управления эффективностью деятельности предприятия с элементами операционной эффективности и эффективности развития.
5. Разработан алгоритм создания СУЭ и поддерживающих подсистем, а также система оценки результатов и мотивации персонала организации, базирующаяся на системе ключевых показателей эффективности (КПЭ).
6. С целью практической реализации предложенных подходов, моделей и методов, создана система управления эффективностью реально действующей компании, что позволяет достигать долгосрочной конкурентоспособности и повысить результативность организации.

7. Результаты диссертационной работы внедрены на Концерне Алмаз-Антей и ЗАО «Стинс Коман», что позволило создать научно обоснованные методики и процедуры управления эффективностью, улучшить деятельность соответствующих подразделений и повысить конкурентоспособность компании.
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s = S





Формирование совокупности «тактических» стратегий, предпочтительных для внедрения





s = s+1





Есть возможность обеспечения дополнительных инвестиций ΔUk





Определение уточненных значений недостающих объемов инвестиций ΔUk





Определение рентабельности инвестиций R и ее оптимизация за счет изменения амортизационных отчислений


� EMBED Equation.3  ���
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Расчет для каждого условного периода времени k необходимых инвестиций Uk и определение недостающих объемов инвестиций ΔUk





Выбор следующей стратегии s = s+1





Пs удовлетворяет требованиям ПСС





Определение финансово-экономических результатов при внедрении стратегии s


Пs = Рs – Зs





s = 1





Формирование характеристического вектора продукции 


Ii = {Ni(t); Si(t); Цi(t); αijs(t, Ni); Nni(t)}





Формирование исходных данных по каждой из «тактических» стратегий: Str(s) = {tkis; Δtkis; Ckis(t); Rkis; Ni(Str, t); Sis(t); αijs(t, Ni)}





Формирование совокупности «тактических» стратегий внедрения (определение s=S), которые приводят к реализации основной стратегии





Определение структуры целевой функции z и системы ограничений





Выбор стратегии функционирования предприятия


{Str(s)}





НАЧАЛО





Миссия Цели Стратегия





9.


Развитие учетных и информационных систем 





8.


Установление и балансировка значений КПЭ, разработка инициатив 





7. 


Установление временных горизонтов для КПЭ








6. 


Установление зон ответственности менеджеров за бизнес-процессы и КПЭ





5. 


Установление связи КПЭ-бизнес-процессы и балансировка модели КПЭ 





4.


Разработка  набора КПЭ (долгосрочные-краткосрочные)





3. 


Описание бизнес-процессов и установление связей бизнес-процессы-цели





2.


Каскадирование системы целей





1.


Выбор модели стоимости�для  СУЭ
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УВЕЛИЧЕНИЕ РЕНТАБЕЛЬНОСТИ СОБСТВЕННОГО КАПИТАЛА (ROE)


ФД





ПОВЫШЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИНФОРМАЦИОННЫХ СИСТЕМ


ФД





ОБЕСПЕЧЕНИЕ ПРОЗРАЧНОСТИ И ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ ДЛЯ ПОТЕНЦИАЛЬНЫХ ИНВЕСТОРОВ


ФД





РОСТ РЕНТАБЕЛЬНОСТИ ПРОДАЖ


ФД, КД, ПД





РОСТ ОБОРАЧИВАЕМОСТИ АКТИВОВ


ПД, ФД








ОПТИМИЗАЦИЯ СООТНОШЕНИЯ СОБСТВЕННЫХ И ЗАЕМНЫХ СРЕДСТВ


ФД





СОЗДАНИЕ ЕДИНОГО ИНФОРМАЦИОННОГО ПРОСТРАНСТВА


ФД, КД





СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ


НДПр, НДСн, НДЛ, НДПер, НДМ, НДФ





МОДЕРНИЗАЦИЯ И ВНЕДРЕНИЕ НОВОГО ПО


     ФД, КД





ВНЕДРЕНИЕ УПРАВЛЕНЧЕСКОГО УЧЕТА


ФД





ПЕРЕХОД БУХГАЛТЕРСКОЙ ОТЧЕТНОСТИ НА МСФО


ФД





ОПТИМИЗАЦИЯ ОРГСТРУКТУРЫ


ДОВ





ФОРМИРОВАНИЕ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОГО ИМИДЖА КОМПАНИИ


ДР





РОСТ ОБЪЕМА ПРОДАЖ


НДСб, НДМ, НДПр





КОНТРОЛЬ ОБЪЕМА ЗАЕМНЫХ СРЕДСТВ


НДФ





ОПТИМИЗАЦИЯ ВЕЛИЧИНЫ АКТИВОВ


НДФ





КОНТРОЛЬ ОБЪЕМА СОБСТВЕННЫХ СРЕДСТВ


НДФ, НДПр





ЕДИНЫЕ БД И ФОРМЫ ДОКУМЕНТОВ


НДФ, НДЛ, НДСн





МОДЕРНИЗАЦИЯ СУЩЕСТВУЮЩЕГО ПО


НДИТ





ВНЕДРЕНИЕ СИСТЕМ БОЛЕЕ ВЫСОКОГО УРОВНЯ


НДФ, НДИТ





ФОРМИРОВАНИЕ ЕЖЕКВАРТАЛЬНЫХ ОТЧЕТОВ С РАСЧЕТОМ  ROE, EVA, EBITDA,  И Т.Д.


НДФ





ФОРМИРОВАНИЕ БУХГАЛТЕРСКОЙ ОТЧЕТНОСТИ  ПО СТАНДАРТАМ МСФО


НДФ





ИЗБАВЛЕНИЕ ОТ НЕПРОФИЛЬНЫХ АКТИВОВ


НДФ, НДСб








ПОВЫШЕНИЕ УПРАВЛЯЕМОСТИ (ЦЕНТРАЛИЗАЦИЯ)


НДПер





ЭКОЛОГИЯ И ОХРАНА ТРУДА


НДСОБ, НДПр, НДРЗ





СОЦ. ПРОГРАММЫ


НДСОБ








БЛАГОТВОРИТЕЛЬНОСТЬ


НДСОБ





ПОСТРОЕНИЕ ЕДИНОЙ КОРПОРАТИВНОЙ СЕТИ ПД


НДИТ





↓





↑





↓





↑





↓





↑





РАЗРАБОТКА ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРОГРАММЫ   НДФ





ВНЕДРЕНИЕ





НДФ, НДИТ





ТЭО


ОКИС, НДФ, НДСн, НДСб, ОК





СОСТАВЛЕНИЕ ПЛАНА ФИНАСИРОВАНИЯ


ОФП





АДАПТАЦИЯ ПРОГРАММЫ


ОКИС, НДФ, НДСн, НДЛ, НДСб, ОК





ОБУЧЕНИЕ ПОЛЬЗОВАТЕЛЕЙ


ОКИС, ОИТ





АУДИТ НЕЗАВИСИМЫХ (ЗАПАДНЫХ) КОМПАНИЙ


НДФ, НДСОБ





ПУБЛИКАЦИИ В СМИ (СПЕЦИАЛИЗИРОВАННЫЕ ИЗДАНИЯ, РАДИО, ТВ, УЧАСТИЕ В ВЫСТАВКАХ…)


НДМ, НДСОБ





РОСТ ОБЪЕМА ПРОДАЖ


НДСб, НДМ, НДПр





РОСТ ОБЪЕМА ПРОИЗВОДСТВА


ПТО, ОТИЗ





УВЕЛИЧЕНИЕ ДОЛИ РЫНКА


ДСб, ДМ, ПТО








ПОВЫШЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ИМЕЮЩИХСЯ ПРОИЗВОДСТВЕННЫХ МОЩНОСТЕЙ


ПТО, ОТИЗ








ВВОД НОВЫХ ПРОИЗВОДСТВЕННЫХ МОЩНОСТЕЙ


УКС, ПТО








ГИБКАЯ ЦЕНОВАЯ ПОЛИТИКА


ДСб








МАРКЕТИНГ


ДМ, ДСб








РАСШИРЕНИЕ АССОРТИМЕНТА


ДМ, ПТО, ДПП








ПОВЫШЕНИЕ ЛОЯЛЬНОСТИ КЛИЕНТОВ


ДСб








УВЕЛИЧЕНИЕ ПРОИЗВОДИТЕЛЬНОСТИ ТРУДА


ПТО, ОТИЗ








ВВЕДЕНИЕ ДОПОЛНИТЕЛЬНЫХ СМЕН


ПТО








МОДЕРНИЗАЦИЯ ОБОРУДОВАНИЯ И ВНЕДРЕНИЕ НОВЫХ ТЕХНОЛОГИЙ


ПТО








РАЗРАБОТКА ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРОГРАММЫ


ПТО, ОФП, ПЭО








ПРОЕКТ ВВОДА МОЩНОСТЕЙ


УКС








СТРОИТЕЛЬСТВО


УКС








ВВОД В ЭКСПЛУАТАЦИЮ


УКС








ПОВЫШЕНИЕ  КАЧЕСТВА ПРОДУКЦИИ


ПТО, ДПП








НАКОПИТЕЛЬНАЯ СИСТЕМА СКИДОК


ДСб








ЖЕСТКОЕ  СОБЛЮДЕНИЕ УСЛОВИЙ ПОСТАВОК


ПТО, ОЛТ, ОЛС, ДСб








ОБУЧЕНИЕ С ЦЕЛЬЮ ПОВЫШЕНИЯ КВАЛИФИКАЦИИ


ОК, ПТО








МОТИВАЦИЯ ПЕРСОНАЛА


ОТИЗ








РАЦИОНАЛЬНАЯ ОРГАНИЗАЦИЯ ТРУДА


ПТО, ОТИЗ





НАБОР  ДОПОЛНИТЕЛЬНОГО ПЕРСОНАЛА


ПТО, ОК





ТЭО, СОСТАВЛЕНИЕ БИЗНЕС ПЛАНА


ПТО





ЗАКУПКА


ОМТС, ПТО





ВНЕДРЕНИЕ


ПТО





ТЭО, ССТАВЛЕНИЕ БИЗНЕС ПЛАНА


ПТО





ЭКСПЕРТИЗА НА СООТВЕТСТВИЕ НОРМАТИВАМ


УКС





ЗЕМЛЕОТВОД


ОГМШ








СТРОЙМОНТАЖ


УКС








ПУСКО-НАЛАДОЧНЫЕ РАБОТЫ


УКС, ПТО








ОПЫТНАЯ ЭКСПЛУАТАЦИЯ


УКС, ПТО








СДАЧА ГОСКОМИССИИ


УКС, ПТО








КОМПЛЕКТАЦИЯ ОБЪЕКТА


УКС








СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ


НДПР, НДСн, НДЛ, НДПер, НДМ, НДФ








СНИЖЕНИЕ ПРОИЗВОДСТВЕННЫХ РАСХОДОВ


ПТО, ОМТС, ОЛС, ОЛТ, ПЭО





СНИЖЕНИЕ УПРАВЛЕНЧЕСКИХ И КОММЕРЧЕСКИХ РАСХОДОВ


ОТИЗ, ДМ, ОЛТ, ОЛС, ПЭО





СНИЖЕНИЕ РАСХОДОВ НА ЗАРПЛАТУ И СОЦ. ПАКЕТ ОСНОВНОГО ПЕРСОНАЛА


ПТО, ОТИЗ








СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ НА МАТЕРИАЛЫ И ТМЦ


ОМТС, ОЛС, ПТО








СНИЖЕНИЕ РАСХОДОВ НА ЭЛЕКТРОЭНЕРГИЮ, ТЕПЛО И ТОПЛИВО


ПТО. ОГЭ, ОЛТ








СНИЖЕНИЕ РАСХОДОВ НА ЗАРПЛАТУ И СОЦ. ПАКЕТ АУП


ОТИЗ





ЦЕНТРАЛИЗАЦИЯ РЕКЛАМНЫХ И МАРКЕТИНГОВЫХ МЕРОПРИЯТИЙ


ДМ





СНИЖЕНИЕ СКЛАДСКИХ РАСХОДОВ НА ХРАНЕНИЕ И ТРАНСПОРТИРОВКУ ГП


ОЛС, ОЛТ





ОПТИМИЗАЦИЯ ЧИСЛЕННОСТИ ОСНОВНОГО ПЕРСОНАЛА


ПТО,ОТИЗ





ЦЕНТРАЛИЗАЦИЯ СНАБЖЕНИЯ


ОМТС





УЧЕТ И КОНТРОЛЬ ЗАПАСОВ


ОЛС








ВНЕДРЕНИЕ РЕСУРСОСБЕРЕГАЮЩИХ ТЕХНОЛОГИЙ


ПТО








СНИЖЕНИЕ РАСХОДОВ НА ЭЛЕКТРОЭНЕРГИЮ


ПТО, ОГЭ








СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ НА ТОПЛИВО


ПТО, ОГЭ, ОЛТ





СНИЖЕНИЕ ЗАТРАТ НА ТЕПЛО


ПТО, ОГЭ





ОПТИМИЗАЦИЯ ЧИСЛЕННОСТИ 


АУП


ОТИЗ, ОИТ





СООТВЕТСТВИЕ ГРАФИКА ПРОИЗВОДСТВА ГРАФИКУ ПОСТАВОК


ДСб, ПТО








АВТОМАТИЗАЦИЯ СКАДСКОГО ХОЗЯЙСТВА


ОКИС, ОЛС








ЛОГИСТИКА ТРАНСПОРТНЫХ СХЕМ ДОСТАВКИ


ОЛТ, ДСб








РАЦИОНАЛЬНАЯ ОРГАНИЗАЦИЯ ТРУДА


ПТО,ОТИЗ








ВНЕДРЕНИЕ ТРУДОСБЕРЕГАЮЩИХ ТЕХНОЛОГИЙ


ПТО





ОПТОВЫЕ ЗАКУПКИ


ОМТС








ПРОВЕДЕНИЕ ТЕНДЕРОВ


ОМТС








ПЕРИОДИЧЕСКАЯ ИНВЕНТАРИЗАЦИЯ


ОЛС








ПЛАНИРОВАНИЕ ЗАПАСОВ


ОЛС








ЕДИНАЯ БАЗА ДАННЫХ С ЕДИНЫМ КЛАССИФИКАТОРОМ ТМЦ


ОЛС








ТЭО


ПТО








ВНЕДРЕНИЕ


ПТО








ТЭО НА СТРОИТЕЛЬСТВО СОБСТВЕННЫХ ЭЛЕКТРОСТАНЦИЙ


ПТО, ОГЭ, АСУТП, ОГМ








ЭНЕРГОСБЕРЕГАЮЩИЕ ТЕХНОЛОГИИ


ПТО, ОГЭ





ОПТИМИЗАЦИЯ АВТО- ГРУЗОПЕРЕВОЗОК


ОЛТ





МОДЕРНИЗАЦИЯ КОТЕЛЬНЫХ


ПТО, ОГЭ





ТЕПЛОСБЕРЕГАЮЩИЕ ТЕХНОЛОГИИ


ПТО, ОГЭ





ЦЕНТРАЛИЗАЦИЯ УПРАВЛЕНЧЕСКИХ ФУНКЦИЙ


ОТИЗ, ПТО








РАЦИОНАЛЬНАЯ ОРГАНИЗАЦИЯ ТРУДА (СТРУКТУРИРОВАНИЕ)


ОТИЗ








АВТОМАТИЗАЦИЯ


ОИТ, ОКИС
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ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР





ДИРЕКТОР  ПО ПРОИЗВОДСТВУ





КОММЕРЧЕСКИЙ 


ДИРЕКТОР





ФИНАНСОВЫЙ ДИРЕКТОР





ДИРЕКТОР ПО ОБЩИМ ВОПРОСАМ





ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «СИЛЬВИНИТ-ГОК»





ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ООО «ЛОВОЗЕРСКИЙ ГОК»











ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «СИЛЬВИНИТ-ТРАНС»





ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «СМЗ»








ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «КМЗ»





ДЕПАРТ-Т  ПО ПРОИЗВОДСТВУ





ПТО





ОГЭ





ОГМ





АСУ


ТП





ООТ





ДИРЕКТОР  ПО КАПИТАЛЬНОМУ СТРОИТЕЛЬСТВУ





УПРАВЛЕНИЕ КАПИТАЛЬНОГО СТРОИТЕЛЬСТВА





ДИРЕКТОР  ПО ГЕОЛОГИИ





ДЕПАРТ-Т  РАЗРАБОТКИ


НЕДР





ДЕПАРТ-Т  РАЦИОН-ГО ЗЕМЛЕПОЛЬЗО-


ВАНИЯ





ОТДЕЛ НЕДРОПОЛЬЗО-


ВАНИЯ





ОГМШ





ОЭ





ДЕПАРТ-Т  СНАБЖЕНИЯ





ДЕПАРТ-Т  МАРКЕТИНГА





ДЕПАРТ-Т СБЫТА





ДЕПАРТ-Т ЛОГИСТИКИ





ОМТС





ПАО





ОЛТ





ОЛС





ДЕПАРТ-Т  ФИНАНСОВ





ДЕПАРТ-Т ИТ И СВЯЗИ





БУХГАЛТЕ


РИЯ





ОФП





ПЭО





ОТДЕЛ ФИН УЧЕТА





ОТДЕЛ СВЯЗИ





ОИТ





ОКИС





АХО





СЕКРЕ


ТАРИАТ





ДЕПАРТ-Т


ПО ПЕРСОНАЛУ





ДЕПАРТ-Т БЕЗОПАС


НОСТИ





ДИРЕКТОР ПО РАЗВИТИЮ





ОТИЗ





ОК





ДЕПАРТ-Т  ПО СВЯЗЯМ С ОБЩЕСТВЕН


НОСТЬЮ





ДЕПАРТ-Т ПЕРСПЕКТИВНЫХ ПРОЕКТОВ





ЮРИДИЧ-Й ДЕПАРТ-Т





ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР





АДМИНИСТРАЦИЯ





СОЛИКАМСКОЕ КАЛИЙНОЕ РУДОУПРАВЛЕНИЕ-1





СОЛИКАМСКОЕ КАЛИЙНОЕ РУДОУПРАВЛЕНИЕ-2








СОЛИКАМСКОЕ КАЛИЙНОЕ РУДОУПРАВЛЕНИЕ-3








УПРАВЛЕНИЕ МАТЕРИАЛЬНО-ТЕХНИЧЕСКОГО СНАБЖЕНИЯ








ПРОМЫШЛЕННЫЙ ПОРТ








УПРАВЛЕНИЕ ЖЕЛЕЗНОДОРОЖНОГО ТРАНСПОРТА








УПРАВЛЕНИЕ ТОРГОВЛИ И ОБЩЕСТВЕННОГО ПИТАНИЯ








МУЗЕЙ








ШАХТОСТРОИТЕЛЬНОЕ УПРАВЛЕНИЕ














непрофильные активы (подразделения) 


















































здравпункт





ВиК





Главный бухгалтер





Зам. гл .инженера по автоматизации





Зам.гл. инженера по производству





Бухгалтерия





ОК





ПЭО





ООТиЗ





АСУ





КИПиА





Зам. гл. инженера по управлению .качеством





Штаб ГО





ПТО





ЦЗЛ





ОГЭ





Главный энергетик





Цех электроснабжения





Котельный цех





РМЦ





ОГМ





Главный механик





ООТиТБ





Зам .гл. инженера  по ОТиТБ





ОХРАНА





РСУ





АТЦ





АХО





ОМТС





ОТК





ООГП





Рудник





ЦТС





СОФ





Зам.директора по общим вопросам





ГЛАВНЫЙ ИНЖЕНЕР





ДИРЕКТОР


















































































































































































































































ЗАТРАТЫ





ОБЪЕМ ПРОДАЖ





ЗАЕМНЫЕ СРЕДСТВА





СОБСТВЕННЫЕ СРЕДСТВА





СОБСТВЕННЫЕ СРЕДСТВА





АКТИВЫ





АКТИВЫ





ОБЪЕМ ПРОДАЖ





ОБЪЕМ ПРОДАЖ





ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ





ОБОРАЧИВАЕМОСТЬ АКТИВОВ





РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ ПРОДАЖ





ФИНАНСОВЫЙ РЫЧАГ





РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ АКТИВОВ





РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ СОБСТВЕННОГО КАПИТАЛА





умножить





умножить





делить





делить





делить





плюс





Перспективы персонала


Перспективы обучения и роста





Перспективы внутренних процессов





Перспективы удовлетворения клиентов





Стабильные вкусовые характеристики и натуральность товара





Высокая лояльность потребителя бренду





Плановый рост доли рынка в целевых сегментах





Рост потребителей за счет удобства покупки в рознице





100%





90%





80%





10%





100%





20%





100%





15%





60%





70%








СНАБЖЕНИЕ








ТОВАРНЫЕ ПОТОКИ





ООО «МИНЕРАЛ ТРЕЙДИНГ»





ТД «КУРС»





ООО «ЛГОК»





ОАО «СМЗ»





ОАО «СИЛЬВИНИТ»





ОАО «КМЗ»





ООО «МИНЕРАЛ ГРУП»





ВНЕШНИЕ ПОТРЕБИТЕЛИ ПРОДУКЦИИ





Рост потребителей за счет инноваций и модификаций





Портфель рентабельных брендов по каждому сегменту





Качество товара в соответствие с внутренними стандартами качества





Плановая рентабельность региональных продаж





Наличие товара и удобство покупки в рознице





Не менее 1 нового вида и модификация 20% ассортимента в год





Стабильный портфель торговых посредников





Плановый объем производства требуемого ассортимента в плановые сроки





Положительный эмоциональный климат в коллективе





Наличие у персонала необходимых навыков





Ежегодный рост объема продаж





Плановая рентабельность продаж выше 20%





Эффективность использования инвестиций выше WACC





Финансовые перспективы





Рост стоимости СБЕ





Сумма всех целей последнего уровня должна приводить к реализации корневой цели (цели верхнего уровня).





4 уровень – рабочая группа / отдел





3 уровень – центр финансовой ответственности





2 уровень – стратегическая область бизнеса





1 уровень - организация





КОММЕР


ЧЕСКИЙ ДИРЕКТОР





ОТДЕЛ КОРПОРА


ТИВНЫХ ПРОЕКТОВ





ОТДЕЛ ЛОГИСТИКИ





СЕКРЕ


ТАРИАТ





ОБЩИЙ ОТДЕЛ





БУХГАЛ


ТЕРИЯ





ЮРИДИ


ЧЕСКИЙ ОТДЕЛ





ПЛАНОВО-АНАЛИТИ


ЧЕСКИЙ ОТДЕЛ











ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР





629 897





494 





Металлопрокат; 





120 845 256





Тара; 





106 530 327





З/Ч; 





67 243 461





Реактивы;





65 925 471





РТИ; 





61 904 545





Подшипники; 





48 142 894





Кабель; 





29 845 200





оборудование; 





ж/д 





165 427 024





е; 





Электрооборудование





307 747 707





ГШО; 





Поставка по товарным группам, 2005 г.



















































































































































































КОНЕЦ





Разработка и формирование производственной программы ПСС





Выбор «тактической» стратегии по критерию max {П}; max {R}





s = s+1





Выявление �благоприятных �и неблагоприятных�ситуаций и разработка �планов действий





3





4





!





2





1





Извлечение �дохода�из ситуации и его  �правильное �использование





Внутренняя�организация и�бизнес-процессы�(возможность реализации �потенциала)





Реализация �потенциала� сотрудников





Долгосрочное�существование�компании








� Плановый объем добычи расчитывается при режимной производственной мощности скважин (с учетом плановы-предупредительных ремонтов, выполнении проектных режимов и иных ограничениях)
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ВНЕШНЯЯ СРЕДА (РЫНОК)


СВЯЗАННЫЕ ГРУППЫ


ОСНОВНОЙ ПРОЦЕСС


ОПЕРАЦИОННОЕ УПРАВЛЕНИЕ


ИНФОРМАЦИЯ


СТРАТЕГИЧЕСКОЕ (АДАПТИВНОЕ) УПРАВЛЕНИЕ


УПРАВЛЕНИЕ КУЛЬТУРОЙ (ВНУТРЕННИМ КОНТЕКСТОМ ОРГАНИЗАЦИИ)


Установление правил


ПРОЦЕСС СОЗДАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ЗНАНИЯ (КРЕАТИВНОЕ ПЕРЕОСМЫСЛЕНИЕ БИЗНЕСА)
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Система управления эффективностью (управление предприятием в условиях неопределенности)


Управление операционной эффективностью


Управление  эффективностью развития


Цели:

- обеспечение необходимого денежного потока;
- сохранение (неухудшение) конкурентоспособности;
- разработка и осуществление инициатив;
- достижение операционного совершенства


Цели:

- обеспечение долгосрочной конкурентоспособности;
- задание направлений развития и вех;
- задание критериев оценки правильности текущих решений менеджеров;
- реализация и мониторинг долгосрочных проектов


Объекты управления:

- система целеполагания;
- система управления компанией;
- модель бизнеса;
- структура компании;
- инновационные проекты;
- система бизнес-процессов компании;


Объекты управления:

- активы и ресурсы компании;
- информационные, материальные и финансовые потоки в рамках принятой модели бизнес-процессов;
- результативность компании;
- система исполнения;
- система мотивации и вознаграждения


Модель операционной эффективности:

- Операционные цели;
- Бизнес-процессы операционные;
- Зоны ответственности менеджеров;
- КПЭ операционные;
- Значимость (веса) КПЭ;
- Выделение мотивационных и индикативных КПЭ;
- Установление целевых значений по КПЭ;
- подведение итогов (подсчет результативности)


Модель развития:

- Стратегические цели;
- Бизнес-процессы управления и развития;
- Зоны ответственности менеджеров;
- КПЭ долгосрочные и проектные;
- Значимость (веса) КПЭ;
- Выделение мотивационных и индикативных КПЭ;
- Установление целевых значений по КПЭ;
- подведение итогов (подсчет результативности)


Обеспечение согласованности
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Модель стоимости предприятия на основе инвестиционного подхода


Прогноз денежного потока ближайшего периода планирования


Прогноз денежного потока отдаленных периодов планирования


Модель операционной деятельности


Модель развития


Основа прогноза:

- достигнутые результаты прошлых периодов;
- актуальные данные о спросе и заказах;
- понимание специфики бизнеса, факторные и каузальные модели;
- внутренние бенчмарки;
- принятые к реализации проекты и инициативы


Горизонт планирования: 6...12 месяцев


Основа прогноза:

- стратегические цели, декомпозиция целей по временным горизонтам;
- предположения и догадки о спросе и заказах;
- понимание специфики бизнеса, тенденции изменения;
- внешние  бенчмарки;
- принятые к рассмотрению сценарии развития и проектные сценарии


Горизонт планирования: 1...15 лет


Дополнительно требуется учет неопределенности и риска, свойственных модели развития. 
Методики:
- дисконтирования денежных потоков
- сценарное планирование
- имитационное моделирование
- вероятностное планирование
- модели учета неопределенности (реальные опционы)



Результат – нижняя граница стоимости компании


Результат – диапазон оценок стоимости компании, ориентиры для проведения оценки и прогнозирования денежного потока ближайшего периода планирования


Диапазон возможных стоимостей компании, динамика изменения
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Чистый приведенный доход 
NPV НК «РОСНЕФТЬ»




Денежный поток от операционной деятельности (RUR)
CFi = Пi  -  Fсоц - Оi  - A - Ni


Допущения и ограничения модели:
ставка дисконтирования di
горизонт расчета T
валюта расчета RUR
интервал планирования (t= мес) 

Притоки средств от основной деятельности (RUR) 
Пi = Пiвнутр р + Пiвнешн р


Притоки средств финансорвой деятельбн6ости (RUR)  Пiф 


Оттоки средств от основной деятельности - операционные расходы (RUR) 
Oi=OPEX=OPEX-US + OPEX-DS


Денежный поток от финансовой деятельности (RUR)
CFiф = Пiф - Вд - Оiф



цена продаж нефти  (RUR/ед) - Цij


объем продаж нефти  - Vij


Денежный поток от налоговых платежей и сборов Ni


Оттоки средств от финансовой деятельности (RUR)
Oiф = В% + Впогаш + Квыд +Впривл


В%
выплаты по обслуживанию долга (% по кредитам)


Впогаш
выплаты в погашение долга (погашение кредита)


Денежный поток дивидендных выплат
Вд


Впривл
издержки (стоимость) привлечения капитала


Денежный поток от финансирования социальных программ 
Fсоц


Денежный поток от деятельности Аппарата  управления
А


Приток средств от продаж на внутреннем рынке


Приток средств от продаж на внешнем рынке


Приток ДС от продажи нефти


переменные издержки  (RUR/ед)  - Cij


постоянные издержки по  периодам (RUR) - Fi


ОРЕХ UPSTREAM разработка нефтяных месторождений


ОРЕХ UPSTREAM эксплуатация нефтяных месторождений


В


Приток от деятельности АУ (оказание услуг)
+ А


Отток от деятельности АУ (расходы на содержание АУ)
- А


Займы выданные
Квыд


с/с единицы производства


V производства


Приток ДС от продажи нефтепродуктов (НП)


Приток ДС от оказания услуг (далее декомпозиция по видам услуг)


ОРЕХ DOWNSTREAM транспортировка нефти


ОРЕХ DOWNSTREAM закупка нефть


V производства нефть


V производства попутный газ


Приток ДС от продаж НП на внутреннем рынке оптом


Приток ДС от продаж НП на внутреннем рынке в розницу


Приток ДС от продажи газа


с/с транспортировки единицы нефти


V транспортировки нефти


Цена закупки нефти


V закупки нефти


Транзакционные затраты на приобретение нефти


ФИНАНСЫ


КЛИЕНТЫ


ПРОДУКТЫ


ПРОЦЕССЫ


Дивиденты полученные


Дивиденты выплаченные


Кредиты полученные


% по займам выданным


Погашение займов выданных


Приток ДС от продажи газового конденсата


с/с производства нефть


с/с производства попутный газ


цена продаж нефти  (RUR/ед) - Цij


объем продаж нефти  - Vij


цена продаж нефти  (RUR/ед) - Цij


объем продаж нефти  - Vij


Далее декомпозиция на Объем продаж и цену


Декомпозиция на постоянные и переменные издержки по всем показателям с/с


Основные налоговые платежи


Штрафы и пени


Зачеты и возврат НДС


OPEX UPSTREAM газ


OPEX UPSTREAM нефть


OPEX UPSTREAM газовый конденсат


Далее декомпозиция, аналогично примеру в OPEX UPSTREAM нефть


OPEX DOWNSTREAM газ


OPEX DOWNSTREAM нефть


А


ОРЕХ DOWNSTREAM транспортировка газа


(Коммерческие расходы) DOWNSTREAM продажа нефть


(Коммерческие расходы) DOWNSTREAM продажа газа


Коммерческие расходы от продаж газа на внутреннем рынке


Коммерческие расходы от продаж газа на внешнем рынке


Декомпозиция по продуктам


Коммерческие расходы от продаж нефти на внутреннем рынке


Коммерческие расходы от продаж нефти на внешнем рынке


Декомпозиция по продуктам


с/с транспортировки единицы газа


V транспортировки газа


цена продаж нефти на внутреннем оптовом рынке (RUR/ед) - Цij


объем продаж нефти  на внутреннем оптовом рынке- Vij


цена продаж нефти на внутреннем розничном рынке (RUR/ед) - Цij


объем продаж нефти  на внутреннем розничном рынке- Vij


Декомпозиция по процессам


OPEX UPSTREAM


OPEX DOWNSTREAM


Приток ДС от продажи нефти


Приток ДС от продажи нефтепродуктов


Приток ДС от продажи газового конденсата


Приток ДС от оказания услуг (далее декомпозиция по видам услуг)
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Чистый приведенный доход 
NPV НК «РОСНЕФТЬ»




Денежный поток от операционной деятельности (RUR)
CFi = Пi  -  Fсоц - Оi  - A - Ni


Денежный поток от инвестиционной деятельности (RUR)
Ii = Icapex + Iлиценз +  Iнма - Iди


Допущения и ограничения модели:
ставка дисконтирования di
горизонт расчета T
валюта расчета RUR
интервал планирования (t= мес) 

В


Оттоки средств от основной деятельности - операционные расходы (RUR) 
Oi=OPEX=OPEX-US + OPEX-DS


Денежный поток от финансовой деятельности (RUR)
CFiф = Пiф - Вд - Оiф



А


ICAPEX
- вложения в оборудование;
- вложения в инфраструктуру


Iлиценз
приобретение лицензий и др. прав на месторождения


IНМА
вложения в НМА (включая техологии, разработки, бренд и т.д.)


IДИ
доход от реализации неиспользуемых активов (деинвестиции)


Денежный поток от деятельности Аппарата  управления
А


ICAPEX
UPSTREAM


ICAPEX
DOWNSTREAM


Приобретение лицензий


Приобретение акций


ОРЕХ DOWNSTREAM складирование нефтепродуктов


(Коммерческие расходы) DOWNSTREAM продажа нефтепродуктов


ОРЕХ DOWNSTREAM переработка нефтепродуктов


с/с единицы производства нефтепродуктов


V производства нефтепродуктов


САPЕХ UPSTREAM разработка месторождений


САPЕХ UPSTREAM эксплуатация месторождений


ФИНАНСЫ


КЛИЕНТЫ


ПРОДУКТЫ


ПРОЦЕССЫ


Декомпозиция CAPEX аналогично декомпозиции OPEХ


Декомпозиция CAPEX DOWNSTREAM по продуктам и процессам


Коммерческие расходы от продаж нефтепродуктов на внутреннем рынке


Коммерческие расходы от продаж нефтепродуктов на внешнем рынке


Декомпозиция по продуктам


OPEX DOWNSTREAM газовый конденсат


OPEX DOWNSTREAM нефтепродукты


ОРЕХ DOWNSTREAM транспортировка газовый конденсат


(Коммерческие расходы) DOWNSTREAM продажа газовый конденсат


Коммерческие расходы от продаж газового конденсата на внутреннем рынке


Коммерческие расходы от продаж газового конденсата на внешнем рынке


Декомпозиция по продуктам


с/с транспортировки единицы газоаго конденсата


V транспортировки газового конденсата


с/с единицы хранения ед. Нефтепродуктов в ед. времени


V перевалки нефтепродуктов


ОРЕХ DOWNSTREAM закупка нефтепродуктов


Цена закупки нефтепродуктов


V закупки нефтепродуктов


Транзакционные затраты на приобретение нефтепродуктов


CAPEX UPSTREAM газ


CAPEX UPSTREAM нефть


CAPEX UPSTREAM газовый конденсат


АЛЕКСЕЕВ


OPEX DOWNSTREAM
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Стоимость компании


Биржевая стоимость


Имидж


NPV


NPV upstream


NPV downstream


Приход 
года 1


1) WACC
2) Горизонт расчета
3) Прогнозы


Изменение приходов 
(2-12)


Расход года 1


Изменение расходов 
(2-12)


Приход 
года 1


Изменение приходов 
(2-12)


Расход года 1


Изменение расходов 
(2-12)


Цель: прирост экономически качественных активов


Увеличение ресурсных активов


Цель: увеличение потенциала отдачи существующих площадок


Разведка и поиск


Цель: создание оптимальной схемы извлечения УВС (экономически эффективной)


Оценка запасов и проектирование разработки


Цель: быстрое и качественное создание необходимой инфраструктуры


Обустройство месторождения


Цель: обеспечение операционной эффективности добычи


Эксплуатация месторождения


Цель: соблюдение рамочных требований (экология) 


Вывод активов месторождения


Бизнес-процессы UPSTREAM


Бизнес-процессы DOWNSTREAM


Прирост экономической стоимости запасов


Успешность поисково-разведочных работ
Удельные затраты поисково–разведочное бурение
Прирост добычи


Экономическая стоимость запасов
Стоимость приобретения/стоимость запасов


Объем доказанных запасов
Темп восполнения мин.сырьевой базы
Удельные кап.затраты на 1 тонну прироста запасов


NPV проекта


КИН
Динамика добычи
Динамика операционных затрат
Динамика капитальных затрат 


Срок окупаемости
NPV проекта
Соблюдение графика кап.строит


Капитальные затраты / прирост добычи
Отклонение от плановых сроков
CAPEX/ Vдобычи




EBITDA /Vдобычи
OPEX /Vдобычи
ROA upstream


Объем добычи
Операционные затраты
Совокупная стоимость запасов (матер.+ оборот.капит.+ УВС)


Стоимость вывода актива
Соблюдение графика вывода


Операционные затраты
Капитальные затраты
Экологические претензии




Конъюнктура (цены и спрос)


NPV корп.управления + финансы
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Управление ресурсными  активами (лицензирование)


Планирование разработки и обустройства месторождения 


Подъем УВС (жидкости)


Сбор и транспортировка УВС


Подготовка и сдача УВС


Поддержание пластового давления


Разработка и обустройство месторождения (СМР)


Эксплуатация месторождения (добыча УВС)



DOWNSTREAM 


Основные процессы


Обеспечивающие процессы


Обеспечение специализированными сервисными работами и услугами


Обеспечение сервисными работами и услугами


Обеспечение материальными ресурсами


Управление человеческими ресурсами


Управление Финансами


Управление технич. обслуживанием и ремонтом оборудования


Управление энергоресурсами


Юридическое обеспечение


Административно-хозяйственное обеспечение


Управление внешними связями


Обеспечение безопасности


Обеспечение информационно-коммуникационными технологиями


Обеспечение активами (имуществом)


Процессы поддержки системы качества


Измерение и контроль качества продукции (метрология)


Процессы организации системы управления


Стратегическое управление


Промышленная и экологическая безопасность


Охрана труда и техника безопасности


Бизнес-планирование и учет


Корпоративное управление


Внутренний контроль и аудит


Управление знаниями и инновациями


Оперативно-диспетчерское управление 


КСУЭП
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1. Экономическая стоимость запасов (текущее значение и прогноз) — методология реальных опционов или NPV


2. Реальная (доказанная, остаточная) стоимость действующих месторождений


3.  Экономическая стоимость лицензий на разработку месторождений


4.Темпы  прироста и извлечения запасов (текущие и прогнозные)


5. Экономические факторы:

- степень неопределенности денежных потоков
- безрисковая ставка
- ставка дисконтирования


14. Перспективность участков для инвестирования


15. Требуемые инвестиционные затраты (капиталоемкость, CAPEX)


13. Сроки действия и условия  лицензий


24. Компенсация извлеченных запасов


16. Затраты  на ГРР и РМ (разведка и оценка местрождений)


18. Затраты на извлечение УВ


7. Цена единицы УВ


19. Расположение участков (географическое)


7. Цена единицы УВ


6. Объемы извлекаемых запасов УВ


9. Операционные (текущие) затраты OPEX


22. Экономическое положение Компании и ее стратегия 


11. Технологии бурения, добычи, транспортировки


11. Технологии бурения, добычи, транспортировки


21. Оценка объемов запасов (SPE)


8.  Качество УВ на новых участках


8.  Качество УВ


12. Уровень добычи


20. Прогнозный уровень добычи


25.  Экономическая ситуация


23.  Заключенные и потенциальные контракты


17. Затраты на приобретение (или доход от продажи) лицензий


10.  Затраты на ГРР и РМ (доразведка месторождений, планирование месторождений, ИДН)


Текущая стоимость днежных потоков, ожидаемых от реализации добытых нефтепродуктов


Текущая стоимость всех постоянных издержек


Стоимость и условия продажи УВ


Объем УВ и график добычи


Издержки по ведению деятельности


Темп извлечения и прогнозный КИН


Время действия лицензии (горизонт расчета) и ограничения


Прогноз динамики запасов динамики продаж


Текущая стоимость днежных потоков, ожидаемых от реализации инвестиционных возможностей (лицензий)


Текущая стоимость всех предпологаемых постоянных издержек


Издержки по ведению деятельности


Инвестиционные затраты и деинвестиции


Издержки по ведению деятельности


Доступность УВ


Уровень добычи (производительность)


Техническая осуществимость проекта и величина издерджек


Прогнозные кап.затраты


Уровень добычи (производительность)


Соответствие стратегии компании


Издержки приобретения и издержки владения, техническая осуществимость


Издержки по ведению деятельности


Уровень цен на УВ


Уровень спроса на УВ, его структура, прогнозы


Запасы УВ различных видов и типов


График поставок, маржа, ассортимент


Минимально допустимые характеристики УВ


Рейтинг лицензионных участков, прогнозный денежный поток


Темп извлечения


Параметры для расчета
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ВНЕШНЯЯ СРЕДА (РЫНОК)


ОСНОВНОЙ ПРОЦЕСС


СВЯЗАННЫЕ ГРУППЫ


ОПЕРАЦИОННОЕ УПРАВЛЕНИЕ


ИНФОРМАЦИЯ


СТРАТЕГИЧЕСКОЕ (АДАПТИВНОЕ) УПРАВЛЕНИЕ


Структурные преобразования


Преобразование бизнес-процессов


Изменение бизнес-концепции


Целеполагание и результативность


ОРГСТРУКТУРА



Изменение бизнес-модели


ПРОЦЕСС СОЗДАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ЗНАНИЯ (КРЕАТИВНОЕ ПЕРЕОСМЫСЛЕНИЕ БИЗНЕСА)



_1251448201.vsd
Базовые теории:

* теория стоимости


ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ СОЗДАНИЯ СИСТЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОСТЬЮ (СУЭ)


Прикладные теории:

* теория автоматического  управления
* теория принятия решений
* теория систем 
* теория менеджмента
* теория корпоративного управления
* концепция управления на основе BSC


Принципы:

* полезности
* целостности
* эффективности
* устойчивости
* адаптивности


Подходы:

* системный
* стоимостной
* ценностный
* комплексный
* процессный
* функциональный
* количественный
* качественный
* ситуационный
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