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В условиях циклических спадов конъюнктуры 
рынков металлопродукции существенно возрастает 
интерес к аутсорсингу как к одному из возможных 
способов повышения операционной эффективности 
предприятий и компаний в самых различных сферах 
деятельности. 

В многочисленных публикациях за последнее 
десятилетие различными авторами рассматривают-
ся такие актуальные аспекты аутсорсинга, как:

 – перечень видов деятельности или бизнес-
процессов, передаваемых на аутсорсинг;

 – различные организационно-правовые формы 
вновь создаваемых предприятий-аутсорсеров, их 
преимущества и недостатки [1];

 – методические вопросы определения эффек-
тивности передачи на аутсорсинг тех или иных 
непрофильных функций, а также механизмы и этап-
ность реализации аутсорсинга [2; 3];

 – классификация видов аутсорсинга [4].
В числе непрофильных видов деятельности (или 

бизнес-процессов в отдельных публикациях) рас-
сматривают:

 – функции ремонта и технического обслужива-
ния металлургического оборудования [5–7];

 – погрузочно-разгрузочные работы на метал-
лургическом предприятии [8];

 – организация питания персонала;
 – охранная деятельность;
 – ИТ аутсорсинг и др.

Передачу стороннему исполнителю-аутсорсеру 
отдельных видов операционной деятельности пред-
приятий или компаний предлагается определить как 
операционный аутсорсинг.
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В целом проблематика операционного аутсор-
синга, включая примеры неэффективной его реали-
зации, достаточно широко освещена в публикациях 
на эту тему [9–12].

Одновременно с этим при ухудшении условий 
для инвестиционной деятельности промышленных 
предприятий существенно возрастает интерес к 
инвестиционному аутсорсингу, под которым пред-
лагается понимать передачу стороннему предпри-
ятию или компании-аутсорсеру не только одного из 
непрофильных видов операционной деятельности, 
но и таких технологически связанных с основным 
производством функций, выполнение которых тре-
бует значительных инвестиционных затрат и, соот-
ветственно, затрагивает не только операционную, 
но и инвестиционную деятельность предприятия–
заказчика.

Актуальность таких проектов становится все 
более значимой в условиях спада спроса и цен на 
рынках металлопродукции, существенного роста 
стоимости кредитных ресурсов и снижения инвести-
ционных возможностей части российских предпри-
ятий в связи с наличием у них значительной долговой 
нагрузки.

В отличие от передачи (или вывода) на аутсор-
синг отдельных услуг или бизнес-процессов вспомо-
гательного характера, процесс передачи которых не 
требует значительных капитальных вложений и свя-
зан в основном с реализацией комплекса организа-
ционно-правовых мероприятий, в настоящей статье 
будут рассмотрены проекты инвестиционного аутсор-
синга, которые: 

 – нацелены на обеспечение производственны-
ми ресурсами промышленных, и в частности метал-
лургических, предприятий компанией-аутсорсером;

 – одновременно требуют значительных инве-
стиционных сумм. 

В качестве одного из таких примеров инвестици-
онного аутсорсинга в металлургии можно привести 
строительство совместным предприятием компаний 
Северсталь и Air Liquide воздухоразделительной уста-
новки № 12. Установка была введена в эксплуатацию 
в декабре 2012 г. и предназначена для обеспечения 
основного металлургического производства ОАО 
«Череповецкий металлургический комбинат», высту-
пившего заказчиком проекта, продуктами разделе-
ния воздуха (кислород, аргон, азот). Одновременно в 
рамках этого проекта компанией Северсталь постро-
ены важные объекты внешней инфраструктуры, кото-
рые обеспечивают работу новой установки необхо-
димыми энергоресурсами: сжатым воздухом, водой, 
паром и электроэнергией. В числе крупных объектов: 
электроподстанции, новые азотные компрессоры, 
трубопровод кислорода и др. В результате реализа-
ции этого проекта достигается значительный эконо-
мический эффект [13;  14].

 В числе наиболее весомых потенциальных пре-
имуществ и выгод инвестиционного аутсорсинга для 
промышленных, и в частности металлургических, 
предприятий отмечаются следующие:

 – оптимизация стоимости производственных 
ресурсов, в частности в приведенном выше примере, 
технических газов, поставляемых компанией-аут-
сорсером для предприятия-заказчика, повышение 
прозрачности и контролируемости этих затрат, что 
достигается как за счет их производства на самом 
современном технологическом уровне с применени-
ем высокопроизводительного, ресурсосберегающе-
го оборудования, так и за счет оставления компании-
аутсорсеру эксплуатационных, ремонтных и других 
затрат, включая затраты на персонал;

 – улучшение показателей работы металлурги-
ческого предприятия и прирост операционной при-
были благодаря более высоким показателям надеж-
ности [15];

 – сокращение или практически полное исключе-
ние у предприятия-заказчика инвестиционных затрат 
на реализацию проектов модернизации (реконструк-
ции) или нового строительства для замены выбыва-
ющего из эксплуатации оборудования, проработав-
шего более 25–30 лет; 

 – доступ компаний-аутсорсеров к более при-
влекательным условиям финансирования в силу их 
специализации;

 – передача компании-аутсорсеру всех инве-
стиционных рисков, сопровождающих реализацию 
крупных инвестиционных проектов в промышлен-
ности, в частности таких, как: риски затягивания 
сроков и увеличения стоимости строительства, 
технологические риски, связанные с запуском 
нового или реконструированного оборудования и 
с достижением проектных показателей этого обо-
рудования, риски, связанные с финансированием 
проектов, и др.

В то же время эти потенциальные преимущества 
и выгоды необходимо подтвердить расчетами и обо-
снованиями, выполняемыми предприятием-заказ-
чиком, в составе отдельного технико-экономическо-
го обоснования (ТЭО).

Одним из существенных и важных обстоятельств 
для предприятия-заказчика, предопределяющих 
величину его инвестиций в реализацию проекта, 
является выбор организационно-правовой формы 
предполагаемого предприятия-аутсорсера.

Наиболее распространенными организацион-
но-правовыми формами предприятий-аутсорсеров 
в рассматриваемой схеме инвестиционного аутсор-
синга являются:

 – самостоятельное предприятие-аутсорсер без 
долевого участия предприятия-заказчика. В этом 
случае практически весь объем инвестиций осу-
ществляет самостоятельная компания-аутсорсер;

 – в отдельных случаях предприятие-заказчик и 
компания, предлагающая услуги инвестиционного 
аутсорсинга, создают совместную компанию-аут-
сорсер. В этом случае часть инвестиций, как правило 
в основное оборудование, осуществляет совмест-
ное предприятие, а оставшуюся часть, как правило в 
объекты инфраструктуры (сети и объекты внешнего 
энергоснабжения и др.), осуществляет заказчик. 
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В качестве отдельного предмета рассмотре-
ния и согласования можно выделить условия долго-
срочного контракта на поставку производственных 
ресурсов, заключаемого между заказчиком и компа-
нией-аутсорсером.

В числе наиболее значимых условий такого кон-
тракта необходимо отметить:

 – длительный срок действия контракта, как 
правило, в течение 20 лет, что диктуется необхо-
димостью возмещения компанией-аутсорсером 
инвестиционных затрат на строительство новых или 
реконструкцию существующих объектов в составе 
проекта;

 – включение в состав контракта формулы цено-
образования на поставляемые предприятию-заказ-
чику производственные ресурсы с указанием пери-
одичности платежей, а также возможности и перио-
дичности пересчета цен на поставляемые ресурсы 
по согласованной формуле ценообразования – один 
раз в год, один раз в квартал или по мере изменения 
величины основных факторов, определяющих цену, 
и др.

Основной отличительной особенностью ука-
занной выше формулы ценообразования является 
наличие двух составляющих в стоимости ресурсов, 
поставляемых ежемесячно компанией-аутсорсером:

 – постоянный платеж, сумма которого не зависит 
от объема потребленных предприятием-заказчиком 
производственных ресурсов, а определяется посто-
янными затратами компании-аутсорсера: амортиза-
ционными отчислениями, арендными и налоговыми 
платежами, страховыми взносами и др. В этот же пла-
теж включается и сумма, рассчитываемая по величи-
не ROI – нормы доходности на инвестиции, которая 
предлагается потенциальными компаниями-аутсор-
серами в среднем на уровне 12–15 %; 

 – переменный платеж, величина которого зави-
сит от объема потребленных предприятием-заказчи-
ком производственных ресурсов за месяц.

Одновременно формула ценообразования учи-
тывает:

 – цены на потребляемые компанией-аутсорсе-
ром электричество, сжатый воздух и др. и их эволю-
цию;

 – макроэкономические индексы, учет которых 
позволяет избежать спекулятивных и непредсказуе-
мых изменений цен на входные топливные, энерге-
тические и другие ресурсы, потребляемые компани-
ей-аутсорсером.

Обоснование экономической эффективности 
инвестиционного аутсорсинга выполняется, как 
было отмечено выше, предприятием-заказчиком в 
виде отдельного ТЭО. В составе такого ТЭО одним 
из основных обосновывающих расчетов является 
сопоставление себестоимости собственных произ-
водственных ресурсов до их передачи компании-
аутсорсеру (в частности, технических газов) с про-
гнозной расчетной ценой этих же ресурсов, постав-
ляемых компанией-аутсорсером. Величина этой 
цены рассчитывается в составе ТЭО по описанной 

выше специальной формуле ценообразования, кото-
рая предварительно предлагается предприятию-
заказчику потенциальной компанией-аутсорсером и 
окончательно фиксируется в долгосрочном контрак-
те на поставку производственных ресурсов.

Однако для полноценного обоснования эконо-
мической эффективности предлагаемых различных 
вариантов и условий инвестиционного аутсорсин-
га необходимо учитывать не только потенциальный 
операционный эффект в виде снижения стоимости 
производственных ресурсов, поставляемых ком-
панией-аутсорсером, но также и эффект, опреде-
ляемый инвестиционной составляющей проекта, 
а именно – суммой и распределением во времени 
инвестиций на реализацию проекта.

Одновременный учет этих двух эффектов дости-
гается расчетом дисконтированного денежного 
потока по двум основным вариантам:

 – по варианту собственного производства про-
мышленных ресурсов предприятием-заказчиком с 
инвестированием собственных или заемных средств 
на замену выбывающих мощностей в связи с истече-
нием срока их безопасной эксплуатации;

 – по варианту инвестиционного аутсорсинга, в 
котором выбывающие у предприятия-заказчика мощ-
ности компенсируются поставкой производственных 
ресурсов от компании – аутсорсера, которая инвести-
рует собственные или заемные средства в сооруже-
ние нового объекта или реконструкцию существующих 
объектов общезаводского хозяйства предприятия-
заказчика с предварительным их выкупом.

С учетом специфики рассматриваемых проек-
тов дисконтированные денежные потоки являются 
отрицательными в каждом из вариантов и соответ-
ственно показатель NPV – «чистого дисконтирован-
ного дохода» – также будет иметь отрицательное 
значение. Лучшим из рассматриваемых вариантов 
на основании таких расчетов будет вариант с наи-
меньшим значением NPV. 

В то же время для выполнения расчетов эффек-
тивности проектов инвестиционного аутсорсинга 
может применяться и другой методический подход, 
основанный на расчете положительного эффекта, 
который определяется как разница между расчетной 
себестоимостью производственных ресурсов соб-
ственного производства и прогнозной ценой закупки 
этих же ресурсов, поставляемых компанией-аутсорсе-
ром. Величина этой разницы определяется по каждому 
году реализации проекта, дисконтируется и суммиру-
ется по всему расчетному периоду. Соответственно, 
лучшим из рассматриваемых вариантов будет вариант 
с максимальной величиной положительного эффекта.

Применяя вышеупомянутые методические под-
ходы к оценке эффективности проектов инвестици-
онного аутсорсига в промышленности, компании 
могут принять взвешенное и обоснованное решение 
по выбору пути реализации проекта. В случае аут-
сорсинга компания получает не только возможность 
реализовать проект силами аутсорсера без увели-
чения собственной кредитной нагрузки с оптимиза-
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цией затрат на производственные ресурсы, но также 
возможность направить собственные средства на 
развитие основного производства с получением 
дополнительных выгод. 
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Abstract. The article deals with changed condi-
tion in operational and investment activity of metallurgic 
enterprises connected with cyclic conjuncture decline in 
metal products market. Under these conditions we can 
observe a rising interest to the outsourcing as one of pos-
sible methods to elevate the plant operational efficiency. 
The article summarizes actual aspects of operational out-
sourcing proposed by various authors. Along with the term 
“ operational outsourcing”, the definition “investment out-
sourcing” is proposed and described. In this case the pro-
jects are secured thorough productive resources of metal-
lurgic enterprises the customer. The customer presents an 
independent company which invests its own or borrowed 
means to implement the project. Potential advantages in 
investment outsourcing for metallurgical and industrial 
enterprises are described, the most important aspects 

specific for principal project implementation stages when 
using the investment outsourcing are outlined. The men-
tioned aspects include the right choice of the legal form 
of outsourcer company, being crucial to force the cus-
tomer to invest into project implementation. The princi-
pal aspects and peculiarities of the contract between the 
enterprise and outsourcer aimed on the delivery of pro-
duction resources are presented. The contract includes 
the formula of formation the price for delivered resources 
including constant payment not depending on the volume 
of delivered resources and variable payment depending 
on volume and quality of resources delivered. The article 
is accomplished with methodical approaches enabling 
to define the economic efficiency of different versions in 
implementation of investment outsourcing projects.

Keywords: operational and investment activity, 
outsourcing, outsourcer, investment outsourcing, 
metallurgical plants, economic efficiency.
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