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Отрицательная величина экономической добавленной стоимости снижает инвестиционную привле-
кательность российских предприятий машиностроительного комплекса. Информационно-аналитическая 
модель процесса реализации стратегии с помощью интегрированных инструментов позволяет управлять 
процессом реализации стратегии и контролировать его на всех этапах. Интегрированные инструменты пла-
нирования – сбалансированная система показателей и система бюджетирования представляют возможность 
повышать стоимость предприятия. В результате применения интегрированных инструментов планирования 
появляется возможность формулирования стратегии сбалансированной системой показателей стоимости 
стратегического и оперативного уровней планирования; а также непрерывного мониторинга, оценки, ана-
лиза и корректировки процесса реализации стратегии на всех уровнях управления. Интеграция сбалансиро-
ванной системы показателей в систему бюджетирования осуществляется на стратегическом, оперативном 
и операционном уровнях.
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Поскольку сегодня инвестиционная по-
литика оказывает высокое воздействие на 
развитие любой отрасли народного хозяй-
ства, следует обозначить низкую инвести-
ционную привлекательность предприятий 
машиностроения на современном этапе 
их развития. Прежде всего, речь пойдет 
о финансовой деятельности предприятий, 
которую следует рассмотреть в контексте 
генерируемой экономической добавленной 
стоимости.

Для определения экономической до-
бавленной стоимости были использованы 
данные выходных финансовых документов 
за 2008–2012 гг. 15 предприятий обраба-
тывающих производств машиностроения. 
В качестве стоимости заемного капита-
ла использовались процентные ставки по 
кредитам, которые были оценены в разме-
ре среднегодовой ставки рефинансирова-
ния ЦБ РФ + 3 %: 2008 г. – 13 %; 2009 г. – 
8,75 %; 2010 г. – 7,75 %; 2011 г. – 8,00 %; 
2012 г. – 8,25 %. В качестве стоимости соб-
ственного капитала бралась средняя ставка 
ОФЗ (доходность – 8 %). Результаты рас-
четов (табл. 1) показывают, что, несмотря 

на положительную величину рентабель-
ности активов, деятельность предприятий 
отрасли машиностроения характеризуется 
отрицательной величиной экономической 
добавленной стоимости. Отрицательная 
величина экономической добавленной 
стоимости снижает инвестиционную при-
влекательность российских предприятий 
машиностроительного комплекса, препят-
ствуя росту инвестиций в данную отрасль 
экономики, что отражается на темпах мо-
дернизации производства и внедрения ин-
новаций.

Одной из причин создавшегося поло-
жения, на наш взгляд, является неэффек-
тивность существующей системы плани-
рования, основными недостатками которой 
являются: 

Во-первых, отсутствие ориентации си-
стемы планирования на повышение стои-
мости предприятия. Анализируемые си-
стемы планирования ориентированы на 
управление объемами производства и ре-
ализации готовой продукции, а также для 
достижения целей предприятия – увеличе-
ние прибыли. 
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Во-вторых, отрыв стратегического 
и оперативного планирования приводит 
к тому, что используемая в них система 
планирования не в состоянии обеспечить 
процесс реализации стратегии, а также сво-
евременный и эффективный мониторинг 
данного процесса. Вопросы реализации 
стратегии решаются в форме отдельных 
проектов, планов мероприятий, имеющих 
не системный, а единовременный характер. 
Это также объясняется отсутствием в суще-
ствующей системе планирования инстру-
ментов, ориентированных на процесс реа-
лизации стратегии предприятия. 

Отсюда для повышения деловой ак-
тивности предприятия необходимо со-
вершенствование существующей системы 
планирования в рамках повышения эффек-
тивности процесса реализации стратегии 

предприятия, направленной на повышение 
его стоимости. В связи с этим, по нашему 
мнению, необходимо: 

1. Разработать стратегию предпри-
ятия, ориентированную на повышение его 
стоимости, и обеспечить ее эффективную 
реализацию в целях увеличения инвести-
ционной привлекательности предприятий 
машиностроения.

2. Внедрить в систему планирования 
интегрированные инструменты планиро-
вания: систему бюджетирования и сбалан-
сированную систему показателей, позво-
ляющих управлять процессом реализации 
стратегии, направленной на повышение 
стоимости предприятия.

На рис. 1 представлена информационно-
аналитическая модель процесса реализации 
стратегии с помощью интегрированных 

Таблица 1
Величина экономической добавленной стоимости предприятий обрабатывающих 

производств в 2008–2012 гг.

Наименование показателя 2008 2009 2010 2011 2012
Рентабельность активов, (ROA), % 4,6 4,2 7,4 7,6 5,4
Средневзвешенная стоимость капитала, 
(WACC), %

15,6 13,7 11,1 11,2 18,6

Экономическая добавленная стоимость, (EVA), 
тыс. руб.

– 9309,4 – 82173,6 – 52948,2 – 5832,8 – 49988

Рис. 1. Информационно-аналитическая модель процесса реализации стратегии интегрированными 
инструментами планирования. Источник: [3], [4]
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инструментов. На наш взгляд, интегриро-
ванные инструменты планирования – сба-
лансированная система показателей (ССП) 
и система бюджетирования, позволяют не 
только управлять процессом реализации 
стратегии, направленной на повышение 
стоимости предприятия, но и контролиро-
вать его на всех этапах. 

В качестве основы построения разрабо-
танной модели использовалась система по-
казателей, изначально изложенная Д. Нор-
тоном и Р. Капланом [1]. В 90-х годах она 
предлагалась как средство преодоления тех 
ограничений, которые возникают при управ-
лении с использованием только финансовых 
показателей. Идея данной системы основы-
вается на двух ключевых положениях: 

1. Использование в управлении одних 
только финансовых показателей не позво-

ляет успешно достигать долгосрочной цели 
максимизации стоимости предприятия.

2. Хорошо организованная реализация 
выбранных стратегий гораздо важнее, чем 
качество самих стратегий. 

C учетом специфики предприятий ма-
шиностроительного комплекса была раз-
работана организационно-структурная 
модель сбалансированной системы показа-
телей, включающая стратегическую карту, 
состав сбалансированных показателей, их 
целевые значения и перечень стратегиче-
ских мероприятий, необходимых для до-
стижения заданных значений [2].Стратеги-
ческая карта предприятия, представленная 
на рис. 2, дает возможность формализовать 
стратегию посредством сбалансированной 
системы показателей и рассмотреть при-
чинно-следственные связи в целом. 

Рис. 2. Стратегическая карта предприятия. Источник: [3], [4]
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Обозначив перспективы модели ССП, 
были отобраны показатели по следующим 
критериям, к основным из которых, отно-
сятся: степень влияния показателя на управ-
ление стратегией в ходе ее реализации, воз-
можность количественного выражения, 
доступность, доходчивость, сбалансиро-
ванность, релевантность, однозначность 
трактовки, а также наличие причинно-след-
ственных связей. При отборе финансовых 
показателей нами был применен статисти-
ческий подход к коэффициентному методу 
финансового анализа. Основой для отбора 

показателей в ССП использовалась система 
финансовых показателей, представленная 
В.П. Савчуком. [5]. Основные преимуще-
ства данной системы состоят в том, что она 
предоставляет возможность: 

1) финансовой диагностики предпри-
ятия на основе его финансовой отчетности: 
баланс, отчет о прибыли и убытках, отчет 
о движении денежных средств; 

2) выделения и упорядочивания по-
казателей по группам, характеризующих 
основные сферы деятельности предпри-
ятия. Информационной базой явились дан-

Таблица 2 
Сбалансированная система показателей

Наименование показателя 1 год 2 год 3 год
Рентабельность активов, ROA, % 15,0 16,0 17,0
Коэффициент чистой прибыли, Кчист.пр. 0,110 0,117 0,125
Коэффициент изменения валовых продаж, Кизм.вал.пр. 0,25 0,28 0,31
Коэффициент производственной себестоимости реализованной продукции, 
Кпр.себ. 

0,6 0,6 0,6

Коэффициент текущей ликвидности, Кт.л. 2,2 1,9 1,9
Коэффициент быстрой ликвидности, Кб.л. 1,0 1,0 1,0
Коэффициент абсолютной ликвидности, Ка.л. 0,2 0,2 0,2
Коэффициент оборачиваемости активов, ОА, обороты 1,4 1,4 1,4
Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности, ОДЗ, обороты 14 14 14
Удельный вес продаж постоянным клиентам, Упост.кл. 0,6 0,7 0,7
Доля рынка, Др. 0,54 0,55 0,55
Удельный вес продаж без отклонений по срокам поставок, Упр.б.откл. 0,76 0,82 0,82
Рентабельность производства, Рпр., % 18,3 19,5 20,8
Коэффициент оборачиваемости товарно-материальных запасов по себестои-
мости, ОТМЗпосеб, обороты

21 21 21

Удельный вес нового продукта в общем объеме выпуска, Ун.пр. 0,5 0,51 0,55
Фондоотдача основных средств, ФО, руб./ руб. 4,5 4,5 4,5
Коэффициент стабильности кадров, Кст. 0,7 0,71 0,75
Доля персонала, прошедшего курсы повышения квалификации, Кобуч. 0,76 0,85 0,91
Доля персонала, владеющего стратегическими компетенциями, Дстр.комп. 0,82 0,91 1,0

Таблица 3 
Система бюджетирования

Виды бюджетирования Объект Период бюдже-
тирования

Цели бюджетирования

Стратегическое бюджети-
рование

Предприятие 
в целом

3 года Оценка финансовой реализуемости 
стратегии
Контроль выполнения показателей

Оперативное бюджетиро-
вание

Предприятие, 
ЦФО

1 год, квартал Контроль выполнения стратегическо-
го бюджета
Контроль выполнения показателей

Операционные бюджеты ЦФО 1 месяц Поддержка оперативного бюджетиро-
вания. Контроль выполнения годового 
бюджета.
Контроль выполнения показателей
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ные выходных финансовых документов 
2008–2012 гг. предприятий машинострое-
ния [расчеты автора].

Таким образом, на основе проведенного 
корреляционного анализа, а также обозна-
ченных требований к показателям можно 
предложить к включению в ССП показате-
ли, представленные в табл. 2 [3], [4].

Рассматривая систему бюджетирования 
как инструмент системы планирования, 
ориентированной на повышение стоимости 
предприятия, обозначим: система бюдже-
тирования состоит из двух видов бюджети-
рования: стратегического и оперативного 
бюджетирования (табл. 3). Стратегическое 
и оперативное бюджетирование имеют не 
только различную степень детализации, но 
также и различные цели и задачи. В рамках 
стратегического бюджетирования строятся 
только финансовые бюджеты. Задачи стра-
тегического бюджетирования – это оценка 
финансовой реализуемости стратегии, вы-
явление потребности предприятия в необ-
ходимых ресурсах в процессе реализации 
стратегии. Показатели стратегического 
бюджета на планируемый год определяют 
рамки оперативного бюджета предприятия. 
Задачей оперативного бюджетирования 
является контроль выполнения стратеги-
ческого бюджета, оценка финансовых ре-
зультатов, как предприятия, так и его под-
разделений в целях контроля процесса 
реализации стратегии, а также планирова-
ние потребности в необходимых ресурсах. 
Задача операционных бюджетов – контроль 
и оценка выполнения годового бюджета, 
постоянный контроль за деятельностью 
предприятия в рамках закрепленных за 
каждым бюджетом ЦФО (центрам финан-
совой ответственности) путем проверки со-
ответствия установленных и фактических 
норм деятельности, управление затратами 

в пределах лимитов затрат по ЦФО по пере-
менным и постоянным расходам. 

Последующая интеграция сбаланси-
рованной системы показателей в систему 
бюджетирования состоит из трех стадий: 

1) внедрение ССП, разработанной на 
стратегическом уровне в стратегическое 
бюджетирование; 

2) внедрение ССП в оперативное бюд-
жетирование; 

3) составление и взаимоувязка операци-
онных бюджетов. 

Интегрированные инструменты плани-
рования представляют возможность повы-
шать стоимость предприятия, поскольку 
в результате их применения в процессе реа-
лизации стратегии предприятия появляется 
возможность: 

1) формулирования стратегии в сбалан-
сированную систему показателей стоимо-
сти стратегического и оперативного уров-
ней планирования; 

2) непрерывного мониторинга, оценки, 
анализа и корректировки процесса реализа-
ции стратегии на всех уровнях. 
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