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К началу 2011 г. в оборонно-промышленном 

комплексе России было создано более 50 верти-

кально-интегрированных структур для проведения 

единой экономической политики всех участников. На 

фоне ослабления государственного регулирования, 

несовершенства нормативной базы и законодатель-

ных актов, сохраняющейся тенденции сокращения 

объемов государственного оборонного заказа на 

поставку вооружений и военной техники корпорации 

накапливают опыт работы в условиях рынка, идут 

процессы поиска рыночных ниш и освоения новых 

или адаптации имеющихся инструментов управле-

ния к условиям неопределенности внешней среды.

Особенности корпораций оборонно-промыш-

ленного комплекса в целом и рынка вооружений и 

военной техники в частности настолько специфичны, 

что применение существующих методических подхо-

дов и инструментов для стратегического управления 

данными объектами не может обеспечить их адап-

тацию к условиям рынка и дальнейшее устойчивое 

функционирование в условиях неопределенности 

внешней среды. В качестве инструмента для стра-

тегического анализа внутренней среды корпорации 

может быть предложена методика формирования 

системы показателей для оценки ее деятельности. 

За основу приняты методологические положения 

оценки эффективности, на базе которых определены 

основные этапы и принципы разработки методи-

ки [1].

Для обеспечения научно-обоснованного стра-

тегического управления деятельностью корпорации 

устанавливаются нормативные значения показате-

лей, выступающие в качестве индикаторов, дости-

жение которых обеспечит заданный уровень эконо-

мической эффективности деятельности корпорации 

с учетом сложившихся условий внешней и внутрен-

ней сред. 

Порядок определения нормативных значений 

показателей основан на применении методов бенч-

маркинга, позволяющих учесть специфику конкрет-

ной корпорации и в случае необходимости актуали-

зировать нормативные значения, и включает в себя 

следующие основные этапы:

– выбор показателей для сравнения;

– расчет показателей на основании имеющейся 

информации;

– установление критериев для оценки получен-

ных значений.

Алгоритм установления нормативов для сравне-

ния и оценки критериального показателя эффектив-

ности представлен на рис. 1, 2. Показатели управ-

ления деятельностью корпорации, представленные 

на рис. 1, рассчитаны на основе эмпирических дан-

ных, полученных экспертным методом. 

Главным моментом анализа является сравнение 

полученных значений. Сравнение может произво-

диться по различным периодам, бизнесам и  направ-

лениям деятельности, плану и факту, а также отно-

сительно нормативных значений коэффициентов. 

Такие нормативы можно взять из следующих источ-

ников: 

– данные статистических исследований отрас-

ли или всей национальной экономики; 

– оценки рейтинговых агентств и консалтинго-

вых фирм; 

– собственные статистические данные пред-

приятия за истекшие периоды; 

– оценки руководителей предприятия. 

На наш взгляд, преимуществом использования 

общепринятых нормативных значений является про-

стота их получения, а недостатком – большая веро-

ятность их неадекватности специфике конкретной 

корпорации. В связи с этим наиболее подходящими 

являются нормативы, определяемые конкретно для 

данной корпорации, с учетом особенностей ее дея-

тельности. 

Рассмотрим существующие нормативные зна-

чения показателей. Предложенные в «Методических 

рекомендациях по разработке финансовой полити-

ки организации» финансово-экономические пока-

затели разделены на два класса [2]. К показателям 

первого класса отнесены коэффициенты ликвид-

ности и финансовой устойчивости, а коэффициенты 

рентабельности и деловой активности – к показа-

телям второго класса. К первому классу относятся 

показатели, для которых определены нормативные 
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(рекомендуемые) значения. Во второй класс входят 

ненормируемые показатели, значения которых непо-

средственно не могут быть использованы для оцен-

ки эффективности функционирования предприятия. 

Рассматривая показатели второго класса в дина-

мике, можно лишь констатировать их состояние как 

«улучшение», «стабильность», «ухудшение».

На наш взгляд, разделение показателей на два 

класса в значительной мере условно и является 

уступкой недостаточной развитости рассматрива-

емого аналитического инструмента. Таким обра-

зом, в целях получения более объективной оценки 

экономического состояния предприятия целесоо-

бразно определить нормативные (рекомендуемые) 

значения. 

Эффективность хозяйственной деятельно-

сти корпорации в целом зависит от эффективно-

сти использования как собственных, так и заемных 

средств. При этом минимальные значения рента-

бельности собственного и различных групп заемного 

капитала должны определяться соответствующими 

банковскими процентами.

С учетом этого обстоятельства формула для 

расчета показателя нормативной рентабельности 

совокупных активов по чистой прибыли может быть 

представлена в следующем виде [3]:

1 2 3 4 2 3( ) (1 )R + + + ⋅ α − α + ⋅ α ⋅ α

=
Д НП кк ДК

а(нормат)
А

П П П П П +П

Б
, (1)

где Rа – нормативная величина рентабельности 

совокупных активов, отн. ед.; П1 – наиболее срочные 

обязательства по балансу, тыс. руб.; П2 – кратко-

срочные обязательства, тыс. руб.; П3 – долгосроч-

ные обязательства, тыс. руб.; П4 – постоянные пас-

сивы, тыс. руб.; Д – средняя ставка по банковским 

депозитам, отн. ед.; НП – ставка налога на прибыль, 

отн. ед.; КК  – процентная ставка по краткосроч-

ным банковским кредитам, отн. ед.; ДК – процент-

ная ставка по  долгосрочным банковским кредитам, 

отн. ед.; БА – валюта баланса по активам, тыс. руб.

Расчет производится на основании данных бухгал-

терского баланса.

Таким образом, величина Rа определяется, с 

одной стороны, структурой общего капитала пред-

приятия (соотношением собственных и различных 

видов заемных средств), а с другой – уровнем бан-

ковских процентов по депозитным вкладам, по кра-

ткосрочным и долгосрочным кредитам и займам. 

Следовательно, расчетный уровень Rа в отличие 

от нормативных показателей рентабельности соб-

ственного капитала может быть применим только 

к  отдельно взятому предприятию.

Рис. 1. Иерархия показателей управления деятельностью корпорации
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Аналогичным образом может быть определен 

нормативный уровень выручки от продаж, прибыли 

от продажи [3]:

=
Н

н РПВ С + КР + УР + П , (2)

где С – себестоимость реализованной продукции; 

КР – коммерческие расходы; УР – управленческие 

расходы; Н
РПП  – нормативная величина прибыли 

от продаж.

= ⋅ α + ⋅ α + ⋅ α
Н
РП А Д 2 КК 3 ДКП Б П П . (3)

Расчет нормативной величины прибыли 

и выручки от продаж производится на основании 

бухгалтерского баланса, отчета о прибылях и убыт-

ках. Нормативный уровень рентабельности продаж 

может быть определен по следующей формуле:

R =

Н
Н РП
РП Н

РП

П

В
, (4)

где Вн, Н
РПП  – нормативная величина выручки и при-

были от реализации продукции, соответственно.

Исходные данные для расчета нормативных 

значений показателей для одной из научно-произ-

водственных корпораций (далее НПК) приведены в 

табл. 1 [4].

Данные о средних ставках по  банковским депо-

зитам, краткосрочным и долгосрочным кредитам 

получены на основании информации Центрального 

Банка РФ по состоянию на 01.01.2011 г. [5]. 

На основании расчетной норма-

тивной величины показателя выручки 

от реализации продукции и норма-

тивной численности, рассчитывае-

мой исходя из плановой трудоем-

кости производственной программы, 

можно определить нормативную 

величину показателя производитель-

ности труда:

=
н

н
н

В
ПТ

Ч
, (5)

где Чн – нормативная численность 

промышленно-производственного 

персонала, рассчитанного в соот-

ветствии с нормами трудоемкости 

для выполнения производственной 

программы.

Для целей данного расчета при-

нимаем среднесписочную числен-

ность промышленно-производствен-

ного персонала – 26 000 человек, 

рассчитанную в целях оптимизации 

численности.

Аналогичным образом на осно-

вании показателя нормативной вели-

чины выручки можно определить нормативные зна-

чения показателей затратоотдачи и фондоотдачи.

Результаты расчетов по формулам (1–5) приве-

дены в табл. 2.

Таким образом, полученные нормативные зна-

чения выступают в качестве ориентиров, достижение 

которых должно обеспечить экономическую эффек-

тивность деятельности корпорации при существую-

щем уровне обязательств по кредитам и займам. 

Апробация методики проведена на основе 

анализа и интерпретации статистических данных 

по крупным корпорациям и одной из НПК по следу-

ющим этапам:

– выбор показателей для сравнения;

– расчет показателей на основании имеющейся 

информации;

– установление критериев для оценки показате-

лей на основе полученной информации.

Для целей данного исследования рассчитаем 

фактически достигнутые значения для российских 

предприятий оборонно-промышленного комплекса, 

входящих в Топ-20 по выручке, т.е. проведем бенч-

маркинг [6] по следующим показателям:

– индекс роста рентабельности активов 

по  чистой прибыли;

– индекс роста рентабельности продаж;

– индекс роста объема продаж;

– индекс роста производительности труда.

Выбор данных показателей связан с тем, 

что на их основе производится расчет интегральных 

показателей эффективности деятельности корпорации.

В качестве источника информации о статистиче-

ских данных по оборонно-промышленному комплексу 

Рис. 2. Алгоритм установления критериев для сравнения 

критериального показателя деятельности корпорации
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России используются материалы Федеральной служ-

бы государственной статистики за 2009–2010 гг. [7], 

информационно-аналитической системы «Спарк», 

электронные базы данных системы Скрин-эмитент, 

информационные материалы «Центра анализа стра-

тегий и технологий». 

Результаты расчетов представлены в виде тре-

угольников, где указаны максимальные, минималь-

ные и средние значения для каждого показателя 

по анализируемой отрасли и экономике в целом 

(рис. 3–7). Такие показатели, как прибыль от реали-

зации продукции и затратоотдача, были рассчитаны 

на основании имеющихся статистических данных 

о рентабельности продаж и выручке от реализа-

ции. Аналогичным образом на основании показателя 

выручка от реализации и стоимости основных фон-

дов был рассчитан показатель фондоотдачи и опре-

делен темп его роста.

Для российских машиностроительных предпри-

ятий, большинство из которых существует с совет-

ских времен, рост выручки (рис. 3) можно объ-

яснить не столько инвестированием в создание 

новых продуктов, сколько развитием имеющихся. 

Многие из таких предприятий загружены на 30 – 50 % 

от потенциальной мощности. К основным причинам 

роста выручки таких предприятий можно отнести 

загрузку производственных мощностей, увеличе-

ние покупательной способности производственного 

и  потребительского рынка, а также инфляцию.

Индекс роста прибыли свидетельствует об опе-

режении развития машиностроительной отрасли 

по сравнению с экономикой в целом. Таким образом, 

для корпорации должны быть установлены более 

прогрессивные критерии развития.

Индексы роста показателя затратоотдачи 

демонстрируют низкий уровень отдачи от использо-

ванных ресурсов и затрат, что говорит о необходимо-

сти повышения эффективности использования име-

ющихся ресурсов и осуществления текущих затрат 

на предприятиях всех отраслей экономики России.

Таблица 1

Исходные данные для расчета нормативных значений показателей 

одной из НПК в 2010 г.

Показатель Условное обозначение Значение

Пассив баланса, тыс. руб., в том числе: П1 + П2 + П3 + П4 67 141 038,00

 – краткосрочные обязательства, тыс. руб. П2 22 299 640,00

 – долгосрочные обязательства, тыс. руб. П3 11 885 771,00

Валюта баланса, тыс. руб. БА 67 141 038,00

Себестоимость реализованной продукции, тыс. руб. С 38 452 807,00

Коммерческие расходы, тыс. руб. КР 3 925 342,00

Управленческие расходы, тыс. руб. УР 3 824 049,00

Средняя ставка по банковским депозитам, % Д 9,04

Ставка налога на прибыль, % НП 20,00

Ставка по краткосрочным банковским кредитам, % КК 9,40

Ставка по долгосрочным банковским кредитам, % ДК 10,60

Стоимость основных фондов, тыс. руб. ОФ 23 877 498,00

Таблица 2

Результаты расчета нормативного значения показателей для одной из НПК

Показатель Значение

Нормативный уровень прибыли от продаж, тыс. руб 9 425 607,72

Нормативное значение выручки от реализации, тыс. руб. 55 627 805,75

Нормативный уровень рентабельности продаж, % 16,94 

Нормативный уровень рентабельности активов по чистой прибыли, % 9,07 

Нормативное значение производительности труда, тыс. руб./чел. 2139,53

Нормативный уровень фондоотдачи, руб./руб. 2,33

Нормативный уровень затратоотдачи, руб./руб. 1,20

Рис. 3. Индекс роста выручки, в год
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Рис. 4. Индекс роста прибыли от реализации продукции, в год
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Относительно небольшие темпы роста пока-

зателя фондоотдачи основных фондов на предпри-

ятиях, на наш взгляд, можно объяснить как неполной 

загрузкой имеющихся мощностей, так и моральным 

и физическим износом значительной части основных 

фондов не только машиностроительной отрасли, 

но  и в стране в целом. 

Согласно представленным данным (рис. 7–8), 

темпы роста средней заработной платы опере-

жают темпы роста производительности труда 

как  по  отрасли, так и по экономике в целом. На наш 

взгляд, это можно объяснить низким уровнем оплаты 

труда на отечественных предприятиях и стремлени-

ем повысить уровень жизни работников до европей-

ских стандартов.

На основании данных рис. 3–9 считаем возмож-

ным установить следующие критерии для сравнения 

темпов роста экономических показателей по корпо-

рации (табл. 3).

В качестве критерия «хорошо» выбраны мак-

симальные значения показателей по экономике 

в  целом и отрасли; для критерия «неудовлетвори-

тельно» выбраны максимальные из минимальных 

значений по отрасли и экономике в целом; для  кри-

терия «удовлетворительно» значения получены 

путем расчета среднего арифметического между 

показателями, соответствующими критериям «хоро-

шо» и «неудовлетворительно».

Считаем необходимым обратить внимание 

на  критерии оценки для предложенного нами пока-

зателя оценки эффективности использования тру-

довых ресурсов корпорации. Полученные статисти-

ческие данные (табл. 3) демонстрируют тенденцию 

опережения темпов роста заработной платы над 

темпами роста производительности труда, что сви-

детельствуют о неэффективности использования 

трудовых ресурсов корпорации.

В связи с этим для показателя, отражающе-

го превышение темпов роста производительности 

труда над заработной платой, были установлены кри-

терии на основании математических зависимостей.

Для определения критериев оценки интеграль-

ного показателя эффективности взаимодействия 

корпорации с внешней средой воспользуемся дан-

ными из «Уточненного прогноза социально-эко-

номического развития Российской Федерации 

на  2011 г. и плановый период 2012 и 2013 гг.», 

согласно которому темп роста емкости рынка маши-

ностроения за период 2010 – 2013 гг. в среднем  

составит 106,9 %. Также воспользуемся данными 

компании Rolland&Berger, согласно которым мини-

мальный рост доли корпорации составит: на рынке 

грузовых полувагонов – 15 %; на рынке цистерн 

для нефтепродуктов – 8 %; цистерн для сжиженно-

го газа – 25 % и в прочих сегментах – 16 %. Таким 

образом, примем 15 % в качестве максимального 

значения для показателя изменения доли корпо-

рации на рынке. Для двух других показателей, 

таких как изменение доли рентабельной продукции 

и изменение числа клиентов, приносящих наиболь-

Рис. 5. Индекс роста показателя затратоотдачи, в год
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Рис. 6. Индекс роста фондоотдачи основных фондов, в год
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Рис. 7. Индекс роста производительности труда, в год
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Рис. 8. Индекс роста среднемесячной заработной платы, 

в год
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Рис. 9. Рентабельность совокупных активов по чистой 

прибыли, %
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ший доход, примем минимальное значение, равное 

единице.

Принимая во внимание вышеизложенное, пред-

лагаем для критериального показателя деятельности 

и интегральных показателей эффективности устано-

вить следующие критерии для сравнения и оценки 

(табл. 4).

Интерпретация значений критериального пока-

зателя деятельности корпорации (табл. 4):

– значение критериального показателя >1,15 – 

эффективность деятельности корпорации за ана-

лизируемый период выше, чем среднеотраслевые 

значения;

– значение критериального показателя нахо-

дится в диапазоне 1,05 –1,15 – эффективность дея-

тельности корпорации за анализируемый период 

не изменилась, для достижения поставленной цели 

и дальнейшего развития необходимы соответствую-

щие управленческие решения;

– значение критериального показателя <1,05 – 

эффективность деятельности корпорации за ана-

лизируемый период понизилась и необходимо при-

нимать управленческие решения по повышению 

эффективности деятельности.

Подводя итоги вышеизложенному, можно сде-

лать следующие выводы:

– полученные нормативные значения показате-

лей выручки, прибыли, рентабельности совокупных 

активов и пр. могут быть использованы в качестве 

идеальных значений показателей, к которым должна 

стремиться корпорация, так как значения указан-

ных показателей получились выше, чем значения 

по  отрасли и экономике в целом;

– для того чтобы достичь вышеуказанных пока-

зателей, необходимо в процессе управления ори-

ентироваться на критерии, отражающие тенденции 

развития отрасли и экономики в целом.

Предложенная методика является инструмен-

том как для оценки эффективности деятельности 

корпорации, так и для оперативного, стратегическо-

го планирования и управления на новой методиче-

ской основе. 

Использование предлагаемого инструментария 

обеспечит направленность действий системы управ-

ления на оптимальную увязку экономических целей 

внутренней среды, характеризующей реальные воз-

можности системы (производственные, финансо-

вые, интеллектуальные и материальные), с внешней 

средой, характеризующейся высоким уровнем нео-

пределенности, что позволит выбрать оптимальную 

стратегию развития корпорации.
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Таблица 3

Критерии оценки динамики экономических показателей 

деятельности предприятия по отношению к предыдущему периоду

Показатель
Критерий для оценки

хорошо удовлетворительно неудовлетворительно

Индекс роста выручки от реализации >1,25 1,1–1,25 <1,1

Рентабельность продаж, % >16,94 16,94–16,17 <16,17 

Индекс роста прибыли от реализации >1,3 1,3–1,19 <1,19

Индекс роста рентабельности активов >1,2 1,0–1,2 <1,0

Рентабельность активов, % >9,07 8,5–9,07 <8,5

Индекс роста затратоотдачи >1,1 1,0–1,1 <1,0

Индекс роста фондоотдачи основных фондов >1,1 1,0–1,1 <1,0

Индекс роста производительности труда >1,2 1,05–1,2 <1,05

Индекс роста средней заработной платы >1,1 1,0–1,1 <1,0

Индекс опережения производитель ности труда 

над заработной платой
>1,09 1,05–1,09 <1,05

Таблица 4

Критерии для сравнения и оценки экономических показателей эффективности

 Показатель

Критерий для оценки

Эффективная 

деятельность

Удовлетворительная 

деятельность

Неудовлетворительная 

деятельность

Критериальный показатель деятельности корпорации >1,15 1,05–1,15 <1,05

Интегральный показатель эффективности осуществления затрат >1,1 1,02–1,1 <1,02

Интегральный показатель 

результативности деятельности предприятия
>1,25 1,09–1,25 <1,09

Интегральный показатель результативности 

взаимодействия с внешней средой
>1,12 1,03–1,12 <1,03
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Введение

Статья посвящена исследованию влияния обо-

ротных средств и краткосрочных источников финан-

сирования на добавленную стоимость. В первой 

части приведены структура и динамика добавлен-

ной стоимости по видам экономической деятель-

ности. Объясняется механизм перераспределения 

ее между организациями холдинга и рассматри-

вается одна из причин этого перераспределения. 

Во второй части показана взаимосвязь добавлен-

ной стоимости и свободного денежного потока. 

Представлены основные направления использова-

ния добавленной стоимости. В третьей части пред-

ложена методика оптимизации добавленной сто-

имости, эквивалентная оптимизации оборотных 

средств и краткосрочных источников финансирова-

ния. Приведены рассчитанные изменения свободно-

го денежного потока и их факторный анализ. 

Создание добавленной стоимости в РФ

1.1. Структура ВВП по видам 

экономической деятельности

В мрачной картине состояния российской эконо-

мики, описанной в статье с вызывающим названием 

«Мы ничего не производим» [1], уделяется много вни-

мания слабым сторонам нашего социально-экономи-

ческого развития. Однако при всей тяжести сложив-

шегося положения ситуацию на предприятиях можно 

несколько улучшить стимулированием перераспре-

деления добавленной стоимости между отраслями 

народного хозяйства в пользу производителей про-

дукции. 

Покажем на примере черной металлургии место 

и динамику развития промышленного производства. 

На рис. 1 представлена структура добавленной сто-

имости по разделам, классам, подклассам обще-

российского классификатора видов экономической 

деятельности (ОКВЭД) и по крупнейшим предпри-

ятиям черной металлургии. 

Если говорить об изменениях в этот период, то 

до III кв. 2008 г. в зависимости от сезона доля обра-

батывающей промышленности колебалась от 21 

до  23 %, после 2010 г. колебания менее значительны 

и находятся в пределах 18 – 19 %. Доля металлур-

гии в добавленной стоимости промышленности в 

период 2005  – 2008 гг. составляла от 18 до 24 %, в 

период IV кв. 2008 г. – I кв. 2009 г. она снизилась до 

10 %, и в настоящее время колеблется в диапазоне 
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