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Тема 1. Разработка стратегии коммерческой организации. Стратегические карты.

Разработка стратегии в широком смысле направлена на определение долгосрочных целей развития компании и технологию их реализации, включая концентрацию всех имеющихся у нее ресурсов, подготовку конкретных программ действий, перенесение стратегических планов и показателей на тактический и оперативный уровни, сбалансированное информирование о поставленных целях и показателях каждого сотрудника.
Стратегическая карта – это диаграмма или рисунок, описывающий стратегию в виде набора стратегических целей и причинно-следственных связей между ними. Она представляет собой схему для логичного и четкого изложения и разъяснения стратегии.
Пример стратегической карты представлен на рис. 1.
















Рис. 1 Шаблон стратегической карты
Предложенные Д. Нортоном и Р. Капланом четыре направления деятельности являются базовыми для разработки стратегических карт. 

Финансовое положение компании – одна из ключевых составляющих сбалансированной системы показателей (ССП). Располагается в самом верху стратегической карта, во главе дерева целей компании, тесно взаимодействует с целями в отношении клиентов, организации бизнес-процессов, роста компании.
Второй уровень стратегической карты занимают показатели, характеризующие отношения с потребителями и отражающие конкурентное предложение компании, выбор рыночной позиции и ключевых клиентов, на которых компания ориентируется в своей деятельности.
Составляющая внутренних бизнес-процессов определяет третий уровень ССП. Внутренние бизнес-процессы в значительной степени определяются клиентской составляющей компании. Процессы выстраиваются таким образом, чтобы обеспечить конкурентные преимущества.

Четвертый уровень стратегической карты составляют показатели развития. Для достижения долгосрочных показателей компании необходимо осуществлять инвестиции в повышение квалификации персонала, информационные технологии, процедуры управления. 
Задания для самостоятельной работы

1. Охарактеризовать виды деятельности, являющиеся базовыми при разработке стратегических карт

2. Разработать шаблон стратегической карты для конкретной коммерческой организации
Тема 2. Методы стратегического анализа

2.1. SWOT-анализ
Метод базируется на исследовании сильных (Strengths) и слабых (Weaknesses) сторон деятельности, а также возможностей (Opportunities) и угроз (Threats). При этом сильные и слабые стороны могут контролироваться компанией, а возможности и угрозы находятся вне контроля организации и могут повлиять на процесс ее развития.
В процессе анализа необходимо сравнить внутренние силы и слабости фирмы с возможностями, которые дает рынок. SWOT-анализ является промежуточным звеном между формулированием миссии компании и определением конкретных стратегических целей и задач.
К сильным сторонам компании можно отнести:

- высокую компетентность и квалификацию персонала;

- высокое искусство конкурентной борьбы;

- высокое качество продукции;

- доступ к уникальным ресурсам;

- известность торговой марки;

- надежную сбытовую сеть;

- уникальную и передовую технологию;

- надежных поставщиков;

- современное оборудование;

- ценовое преимущество;

- четко сформулированную стратегию и др.

К слабым сторонам относятся:

- высокая себестоимость продукции;

- высокая степень износа оборудования;

- дефицит источников финансирования;

- низкая мотивация сотрудников;
- отсутствие качественного анализа;

- слабая сбытовая сеть;

- слабая маркетинговая политика;

- узкий ассортимент выпускаемой продукции;

- устаревшие технологии и оборудование и др.

Возможности компании могут быть представлены следующими элементами:

- доступность ресурсов;

- низкая активность конкурентов;

- появление новых технологий;

- рост спроса;

- рост доходов населения;

- снижение торговых барьеров при выходе на внешние рынки;

- стабилизация внешних условий бизнеса;

- благоприятный сдвиг в курсах валют и др.

К угрозам компании можно отнести:

- замедление роста рынка;

- изменение вкусов покупателей;

- ожесточение конкуренции;

- появление на рынке альтернативных компаний;

- неблагоприятный сдвиг в курсах валют;

- рост налогового бремени;

- удорожание кредитных ресурсов;

- ужесточение требований поставщиков;

- появление новых законодательных ограничений и др.
После определения сильных и слабых сторон , а также возможностей и угроз наступает этап установления связей между ними. Для этого составляют матрицу SWOT (табл. 1).

Задание: Сформировать матрицу  SWOT для конкретной организации. Сделать соответствующие выводы. Дать рекомендации по разработке стратегии.
Таблица 1 – Матрица SWOT
	
	Возможности

1.

2. 

3.

4.

5.

6. 
	Угрозы

1.

2. 

3.

4.

5.

6.

	Сильные стороны

1.

2. 

3.

4.

5.

6.
	ПОЛЕ СИВ
	ПОЛЕ СИУ

	Слабые стороны

1.

2. 

3.

4.

5.

6.
	ПОЛЕ СЛВ
	ПОЛЕ СЛУ


Выводы ________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

Примечания:  СИВ (сила и возможности) – следует разрабатывать стратегию по использованию сильных сторон организации, чтобы получить отдачу от возможностей, которые появились во внешней среде.

СИУ (сила и угрозы) – стратегия должна предполагать использование силы организации для устранения угрозы.

СЛВ (слабость и возможности) – стратегия должна быть построена таким образом, чтобы за счет появившихся возможностей попытаться преодолеть имеющиеся в организации слабости. 
СЛУ (слабость и угрозы) – организация должна выработать такую стратегию, которая позволила бы ей как избавиться от слабости, так и попытаться преодолеть нависшую угрозу.

2.2. GAP-анализ

С помощью GAP-анализа организуется поиск шагов для достижения заданной цели (gap по-англ. разрыв), обосновывается движение от текущего состояния к желаемому. 
GAP-анализ включает в себя следующие этапы:

1. Определение текущего значения. Данный этап позволяет оценить, какое положение могла бы занимать компания, просчитать все возможные преимущества, которые она получит вследствие принятия тех или иных решений.

2. Определение максимально доступного значения. Если разрыв слишком велик и его невозможно преодолеть с помощью собственных ресурсов, то целесообразно пересмотреть желаемое будущее, либо разбить его достижение на несколько переходных этапов, либо растянуть на более длительный период времени.

3. Выбор критерия, по которому будет происходить рассмотрение. Здесь необходимо разбить общий разрыв на составляющие, отвечающие каждому значимому функциональному, отраслевому, территориальному и другим направлениям деятельности, по которым будет осуществляться планирование.

4. Определение путей достижения поставленных целей. 
Пример разработки стратегии с использованием GAP-анализа представлен в табл. 2.
Таблица 2 – Разработка маркетинговой стратегии производственной компании на основе GAP-анализа

	Разрыв
	Задача
	Инициатива

	Покупатели, которые не могут себе позволить продукцию (завышенная цена)
	Снижение себестоимости продукции
	Найти поставщика сырья с более низкими ценами

Внедрить современные технологические и управленческие решения

	Покупатели, которые не довольны качеством продукции
	Улучшение качества продукции и ее ассортимента
	Оснащение новым оборудованием

Использование высококачественного сырья

Переобучение персонала

	Покупатели, которые не могут найти продукцию компании
	Стимулирование продаж
	Развитие дилерской сети
Реклама

Приобретение новых магазинов

Повышение квалификации персонала компании, который производит продажи клиентам

Реализация мероприятий с целью удержания существующих клиентов, скидки и другие льготы


Задание: в табл. 3 сформулировать разрывы, задачи и инициативы по конкретной организации

Таблица 3 – Разработка стратегии ……………………………….. с помощью GAP-анализа

	Разрыв
	Задача
	Инициатива

	….


	
	

	…..


	
	

	…..


	
	


2.3. CVP-анализ
CVP-анализ (Cost-Volume-Profit; затраты-объем-прибыль) направлен на выявление оптимальных пропорций между переменными и постоянными затратами, ценой и объемом реализации, минимизацию предпринимательского риска.

Ключевыми элементами CVP-анализа выступают маржинальный доход, порог рентабельности (точка безубыточности), производственный леверидж и маржинальный запас прочности.

Маржинальным доходом называется разница между выручкой от продаж и переменными затратами.

[image: image1.wmf]
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где МД – маржинальный доход, В – выручка, CV- совокупные переменные издержки
Порог рентабельности – это показатель, характеризующий объем продаж, при котором предприятие не имеет ни прибыли, ни убытка, т.е. выручка равна совокупным издержкам.
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ПРстоим – порог рентабельности в стоимостном выражении, CF – совокупные постоянные издержки
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где ПРнатур – порог рентабельности в натуральном выражении, p – цена реализации единицы продукции, v – переменные издержки в расчете на единицу продукции

Производственный (операционный) леверидж – это механизм управления прибылью в зависимости от изменения объема реализации продукции.
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где ПЛ – производственный леверидж
Маржинальный запас прочности (запас финансовой устойчивости) представляет собой разницу между фактической и пороговой выручкой.
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- Условно-постоянные расходы компании равны 12000 руб., отпускная цена единицы продукции = 16 руб., переменные расходы на единицу продукции = 10 руб.

Рассчитайте критический объем продаж в натуральных единицах.

Как изменится значение этого показателя, если:

условно-постоянные расходы увеличатся на 15%;

отпускная цена возрастет на 2 руб.;

переменные расходы возрастут на 10%;

изменятся в заданных пропорциях все три фактора?

________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
________________________________________________________________________________
- За отчетный период получены следующие данные: постоянные издержки = 12000 руб., переменные издержки = 48000 руб., стоимость реализации = 60000 руб., объем произведенной продукции = 6000 шт. Определите цену продаж единицы товара в точке безубыточности.
________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
- Определить эффект операционного рычага, если величина выручки составила 37500 руб., прибыли - 13 000 руб., переменные затраты за данный период - 22 500 руб. 

А) 1,153

Б) 2,156

В) 0,687

Г) 3,658

2.4. Диаграмма «Ишикава»
Диаграмма Ишикавы - графический способ исследования и определения наиболее существенных причинно-следственных взаимосвязей между факторами и последствиями в исследуемой ситуации или проблеме. Диаграмма названа в честь одного из крупнейших японских теоретиков менеджмента профессора Каору Ишикавы  который предложил её в 1952 году, как дополнение к существующим методикам логического анализа и улучшения качества процессов в промышленности Японии.
Такая диаграмма позволяет выявить ключевые взаимосвязи между различными факторами и более точно понять исследуемый процесс. Диаграмма способствует определению главных факторов, оказывающих наиболее значительное влияние на развитие рассматриваемой проблемы, а также предупреждению или устранению действия данных факторов.

Прежде чем приступать к построению диаграммы, все участники должны прийти к единому мнению относительно формулировки проблемы.

1. Изучаемая проблема записывается с правой стороны в середине чистого листа бумаги и заключается в рамку, к которой слева подходит основная горизонтальная стрелка - "хребет" (диаграмму Ишикавы из-за внешнего вида часто называют "рыбьим скелетом").

2. Наносятся главные причины (факторы 1 порядка), влияющие на проблему, - "большие кости". Они заключаются в рамки и соединяются наклонными стрелками с "хребтом".

3. Далее наносятся вторичные причины (факторы 2 порядка), которые влияют на главные причины ("большие кости"), а те, в свою очередь, являются следствием вторичных причин. Вторичные причины записываются и располагаются в виде "средних костей", примыкающих к "большим". Факторы 3 порядка, которые влияют на причины уровня 2, располагаются в виде "мелких костей", примыкающих к "средним", и т. д. (Если на диаграмме приведены не все причины, то одна стрелка оставляется пустой).

4. При анализе должны выявляться и фиксироваться все факторы, даже те, которые кажутся незначительными, так как цель диаграммы - отыскать наиболее верный путь и эффективный способ решения проблемы.

5. Причины (факторы) оцениваются и ранжируются по их значимости, выделяя особо важные, которые предположительно оказывают наибольшее влияние на показатель качества.

6. В диаграмму вносится вся необходимая информация: ее название; наименование изделия; имена участников; дата и т. д.








Рис. 2 Принципиальная схема диаграммы Ишикавы
Задание: составить диаграмму Ишикавы для конкретной организации
Тема 3. Анализ стратегических показателей
Стратегия большинства компаний на определенном витке их развития обязательно будет сосредоточено на подготовке к продаже бизнеса. В данном случае на первый план выходит работа по увеличению стоимости компании, идентификации тех показателей, которые будут использованы потенциальными покупателями для оценки этой стоимости. Следующим очевидным шагом становится деятельность, направленная на максимизацию этих показателей.
3.1. Анализ стоимости капитала

Стоимость капитала представляет собой норму прибыли, которую инвестор ожидает получить на свою инвестицию с учетом рисков, связанных с ней.

Средневзвешенная стоимость капитала (Weighted Average Cost of Capital, WACC) – стоимость процентной задолженности компании и средств ее акционеров с учетом удельного веса каждой из этих составляющих в общей структуре капитала.

Для оценки стоимости акционерного капитала можно использовать модель оценки долгосрочных активов (модель ценообразования активов) (Capital Assets Pricing Model, CAPM). Для ее построения выполняется несколько шагов:
1. Определяется ставка доходности безрисковых активов, которыми могут выступать государственные ценные бумаги.

2. Определяется показатель доходности в среднем по рынку. Премия за рыночный риск может быть определена как разница между средним показателем доходности по рынку и показателем доходности по безрисковым активам.
3. Определение фактора риска β. Вложение денег в рассматриваемую компанию несет в себе фактор риска, который можно оценить относительно среднего риска на рынке. Обычно β варьируется от 0,5 до 1,5.
Ri = Rf + β(Rm-Rf)
где, Rf - доходность безрисковых активов, под которой, как правило, понимают доходность государственных ценных бумаг; 

Rm – ожидаемая средняя норма прибыли рыночного портфеля;
(Rm-Rf) - премия за риск вложения в акции (в ряде учебных пособий премия за рыночный риск принимается равной 5%);

β - коэффициент, характеризующий чувствительность оцениваемой ценной бумаги к изменениям рыночной доходности (рассчитывается по статистическим данным и выражает вариабельность доходности ценной бумаги по отношению к среднерыночной доходности).
Для оценки WACC необходимо выполнить следующие действия:

1. Определить источники финансирования компании и соответствующие им затраты на капитал.

2. По обязательствам необходимо скорректировать затраты на налогообложение, т.е. умножить на (1-Т), где Т – ставка налога на прибыль, поскольку проценты по займам, как правило, уменьшают налогооблагаемую прибыль.

3. Для каждого из источников определяется его доля в общей сумме капитала.

4. Рассчитывается WACC по формуле:
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где, Rj - цена j-го источника средств; MVj – удельный вес j-го источника  
Таблица 4 – Расчет WACC для компании …

	Совокупный капитал
	Сумма, тыс. руб.
	Доля, %
	Стоимость до налога, %
	Стоимость

после налога,

         %
	Затраты, %

	Собственный капитал
	
	
	
	
	

	Долгосрочные займы
	
	
	
	
	

	Краткосрочные займы
	
	
	
	
	

	Итого
	
	100
	х
	х
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3.2. Анализ рыночной стоимости компании

Рыночная стоимость компании (рыночная капитализация, market capitalization) – это суммарная рыночная стоимость ее акций, котирующихся на рынке.

На изменение стоимости компании будут влиять как экономические факторы (прибыль, дивиденды, балансовая стоимость компании и др.), так и иные (политические, технологические, экологические, демографические и иные).
Управление компанией с точки зрения увеличения ее рыночной стоимости, как правило, предусматривает серьезное и постоянное информационное воздействие на рынок, в том числе эффектные способы представления сведений о результатах деятельности фирмы за конкретный период.
Существуют ограничения использования рыночной капитализации в качестве единой меры стоимости:

1. Фондовый рынок колеблется в силы макроэкономических факторов, что может не иметь никакого отношения к деятельности менеджмента.

2. Рыночная конъюнктура может влиять на рыночную капитализацию независимо от предпринимаемых менеджментом усилий по повышению стоимости.

3. Проблемой показателей, определяемых по данным фондового рынка, является невозможность идентификации показателя создания стоимости для отдельных структурных подразделений организации.  

Рыночная капитализация компании = акции в обращении * рыночная стоимость 1 акции (курс акции)
Таблица 5 – Расчет рыночной капитализации ….

	Показатель
	20..
	20..
	20..
	20..
	20..

	Количество акций
	
	
	
	
	

	Прибыль на акцию (EPS)
	
	
	
	
	

	Дивиденды на акцию
	
	
	
	
	

	Рыночный курс акций
	
	
	
	
	

	Рыночная капитализация
	
	
	
	
	


3.3. Анализ рыночной добавленной стоимости

Добавленная рыночная стоимость (MVA, Market Value Added) – показатель, отражающий величину превышения рыночной капитализации компании над стоимостью ее чистых активов, показанных в бухгалтерском балансе.
Рыночная добавленная стоимость = Рыночная стоимость акций - Балансовая стоимость собственного капитала
Таблица 6 – Расчет рыночной добавленной стоимости

	Показатель
	20..….г.
	20……г.

	Цена одной акции, руб.
	
	

	Количество обыкновенных акций, млн. шт.
	
	

	Рыночная стоимость собственного капитала, млн. руб.
	
	

	Балансовая стоимость собственного капитала, млн. руб.
	
	

	Рыночная добавленная стоимость 
	
	


Чем выше значение MVA, тем лучше. Высокое значение рыночной добавленной стоимости показывает, что компания создала существенную ценность для акционеров. Отрицательный же показатель означает, что ценность действий и инвестиционных решений менеджмента ниже, чем ценность капитала, инвестированного в компанию рынками капитала. Это означает, что ценность была разрушена.

Показатель, лежащий в основе системы управления стоимостью, должен не только отражать стоимость компании, но и показывать эффективность принятия решений на всех уровнях иерархии, а также служить инструментом мотивации.

Рассматриваемый показатель (MVA) не отвечает данным требованиям, так как на рыночную капитализацию оказывают влияние многие факторы, часть из которых неподконтрольна менеджменту компании. 
Более того, если результаты работы компании будут оцениваться по данному показателю и мотивационные схемы будут также привязаны к нему, то это может привести к тому, что руководство будет принимать решения, оказывающие краткосрочное влияние на курсовую стоимость акций, но разрушающие стоимость в долгосрочной перспективе (например, программы сокращения затрат за счет масштабного сокращения бюджета научно-исследовательских разработок). Но, как известно, одной из основных целей системы управления стоимостью является координация и мотивация принятия решений, ведущих к созданию долгосрочных конкурентных преимуществ, так как стоимость компании определяется суммой будущих денежных потоков.

3.4. Анализ экономической добавленной стоимости

В последние годы в качестве показателя результатов деятельности компаний и их структурных подразделений все более широко применяется показатель экономической добавленной стоимости (Economic Value Added, EVA). 
Логика показателя экономической добавленной стоимости заключается в том что, предприятию не достаточно просто иметь положительный финансовый результат или доходность на одну акцию, необходимо обеспечивать такой уровень рентабельности, который позволяет не только получать отдачу от инвестированного капитала, которая превышает расходы на привлечение капитала, но и создавать дополнительную стоимость.

В теории и практике расчета EVA можно встретить несколько способов расчета показателя экономической добавленной стоимости:
EVA = (r-c) * K = NOPAT - c*K
где, r - рентабельность инвестированного капитала (ROIC), r = NOPAT/K; c - WACC; K - собственные оборотные средства (capital employed) = всего активы - текущие обязательства.
EVA = NOPLAT - DCC = NOPLAT - IC * WACC
где, NOPLAT - чистая операционная прибыль; DCC - нормальные затраты капитала; IC - величина инвестированного капитала.

EVA = NOPAT - WACC * C
где, C - инвестированный капитал.

Экономический смысл этого показателя заключается в определении того, на сколько сумма чистой прибыли превышает стоимость капитала, задействованного для ее получения.

В корпоративных отчетах более распространена видоизмененная методика расчета EVA:

EVA = (ROCE - WACC) CE

Основным преимуществом EVA по сравнению со всеми показателями является то, что в отличие от них он может показать чистый вклад компании и ее структурных подразделений в увеличение рыночной стоимости. Высокая значимость подобной категории подкрепляется формированием вокруг нее целого научного подхода, получившего название value based management. Согласно этому подходу все управление компанией должно быть направлено на максимизацию EVA, так как он является единственным критерием увеличения рыночной стоимости компании.

Модель экономической добавленной стоимости (экономической прибыли) является одной из моделей, используемых для оценки стоимости компании. В этой связи принято считать, что стоимость компании является лучшим инструментом измерения результатов ее операционной деятельности, потому что ее оценка, как правило, требует полной информации. Она не бывает краткосрочной в отличие от других показателей.
Модель экономической добавленной стоимости предполагает, что именно на основе такого показателя, как экономическая добавленная стоимость, должны быть разработаны нормативы компании для определения целей и оценки своих успехов и неудач.

Использование EVA в качестве инструмента оценки эффективности использования инвестированного капитала позволяет менеджерам компании принимать более обоснованные решения по расширению прибыльных направлений деятельности и, что не менее важно, помогает выявить неэффективное использование средств в проектах, рентабельность которых не покрывает затраты на привлечение капитала.
Таблица 7 Расчет показателя EVA
	Показатель
	20..
	20..
	20..
	20..

	NOPLAT
	
	
	
	

	Затраты на привлечение капитала (WACC*IC)
	
	
	
	

	EVA, тыс. руб.
	
	
	
	

	ROIC, %
	
	
	
	

	WACC, %
	
	
	
	

	Разрыв (ROIC – WACC), %
	
	
	
	

	EVA, тыс. руб.
	
	
	
	


Управление корпорацией на основе показателя EVA ведет к максимизации благосостояния акционеров. Для достижения этой цели акционеры должны компенсировать старания менеджеров исходя из достигнутого ими прироста показателя EVA. Использование EVA заставляет людей отчитываться не только за результаты, но и за ресурсы, используемые для достижения этих результатов.
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