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êîðïîðàòèâíûå èíòåðåñû ïðåäïðèÿòèÿ ñ ëè÷íûìè èíòåðå-
ñàìè ñîòðóäíèêîâ è èõ ñåìåé, ñïîñîáñòâîâàëî ñïëî÷åíèþ 
êîëëåêòèâà, ôîðìèðîâàíèþ êîìàíäíîãî äóõà.

Òàêèì îáðàçîì, îïûò ÎÀÎ «Çàâîä „Ñàðàíñêêàáåëü”» 
ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ íåâîç-
ìîæíî óñïåøíî ïðåîäîëåâàòü êðèçèñíûå ñèòóàöèè (à òåì 
áîëåå ðàçâèâàòüñÿ) áåç îòëàæåííîé ñèñòåìû îïåðàòèâíîãî 
è ñòðàòåãè÷åñêîãî ìàðêåòèíãà.

Ñ. Ñ. Íîâîæååâà,
ïðåïîäàâàòåëü êàôåäðû ýêîíîìèêè è óïðàâëåíèÿ íà ïðåäïðèÿòèè 

Ìîðäîâñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî óíèâåðñèòåòà 

Óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè 
íà îñíîâå ìàðêåòèíãîâîãî ïîäõîäà

Óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
èíòåãðàëüíûé ïðîöåññ, íàïðàâëåííûé íà êà÷åñòâåííîå óëó÷-
øåíèå ñòðàòåãè÷åñêèõ è òàêòè÷åñêèõ ðåøåíèé ïî óðîâíÿì 
îðãàíèçàöèè çà ñ÷åò êîíöåíòðàöèè óñèëèé íà êëþ÷åâûõ 
ôàêòîðàõ ñîçäàíèÿ ñòîèìîñòè. Èçâåñòíî, ÷òî â êà÷åñòâå 
êëþ÷åâûõ ôàêòîðîâ ñîçäàíèÿ ñòîèìîñòè ðàññìàòðèâàþòñÿ 
àêòèâû êîìïàíèè (ìàòåðèàëüíûå è íåìàòåðèàëüíûå). 

Îäíèì èç ïîäõîäîâ, ñïîñîáíûõ îáåñïå÷èòü ýôôåêòèâíîå 
ôóíêöèîíèðîâàíèå îðãàíèçàöèè, ÿâëÿåòñÿ êîíöåïöèÿ óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè, îñîáåííî åå ìàðêåòèíãîâûé 
àñïåêò. Ïðè îðèåíòèðîâêå íà êðàòêîñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó 
ðåøàþùåå çíà÷åíèå äëÿ ñòîèìîñòè êîìïàíèè áóäåò èìåòü 
óïðàâëåíèå ìàòåðèàëüíûìè àêòèâàìè. Åñëè äóìàòü î äîëãî-
ñðî÷íûõ ïåðñïåêòèâàõ, òî ñåðüåçíûì èñòî÷íèêîì ñòîèìîñòè 
êîìïàíèè ÿâëÿþòñÿ íå ìàòåðèàëüíûå, à èìåííî ìàðêåòèíãî-
âûå àêòèâû. Ýòà ãðóïïà èñòî÷íèêîâ ñòîèìîñòè ïîêàçûâàåò  
öåííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ (åãî ïðîäóêòà) äëÿ ïîòðåáèòåëåé è 
èíâåñòîðîâ, à òàêæå ôàêòîðû âîçðàñòàíèÿ öåííîñòè â äîëãî-
ñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

Èìåííî íåìàòåðèàëüíûå èñòî÷íèêè ñîñòàâëÿþò îñíîâó ìàð-
êåòèíãîâîãî ïîäõîäà ê óïðàâëåíèþ ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè, òàê 
êàê åäèíñòâåííûìè àêòèâàìè, èìåþùèìè öåííîñòü, ÿâëÿþòñÿ 
òå, êîòîðûå ïðÿìî èëè êîñâåííî, ñåé÷àñ èëè â áóäóùåì âíîñÿò 
ñâîé âêëàä â ïðîäàæè è îáåñïå÷èâàþò ðåíòàáåëüíîñòü. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íåò åäèíîãî ïîäõîäà ê êëàññèôèêà-
öèè ìàðêåòèíãîâûõ àêòèâîâ. Ìàðêåòèíãîâûå ïðåèìóùåñòâà 

ôèðìû áàçèðóþòñÿ íà çíàíèè ðûíêà, òîðãîâûõ ìàðêàõ, 
ëîÿëüíîñòè ïîòðåáèòåëåé è ñòðàòåãè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ 
ñ ïàðòíåðàìè. Íåêîòîðûå èññëåäîâàòåëè âûäåëÿþò òðè 
ñòðàòåãè÷åñêèõ àêòèâà: áðåíäû, ïîòðåáèòåëè, îòíîøåíèÿ â 
êàíàëàõ. Ìû ñîãëàñíû ñ ïðèâåäåííûìè âûøå òî÷êàìè çðå-
íèÿ, îäíàêî ñ÷èòàåì, ÷òî ñ ó÷åòîì ñîâðåìåííûõ òåíäåíöèé 
ðàçâèòèÿ áèçíåñà íåîáõîäèìî äîáàâèòü êîðïîðàòèâíóþ êóëü-
òóðó, îñíîâàííóþ íà ìàðêåòèíãîâîé êîíöåïöèè óïðàâëåíèÿ, 
è ôîðìàëèçîâàííóþ ìàðêåòèíãîâóþ ñòðàòåãèþ.

Àêòèâíàÿ ìàðêåòèíãîâàÿ ïîëèòèêà, íàöåëåííàÿ íà ðàç-
âèòèå è ïðèóìíîæåíèå ìàðêåòèíãîâûõ àêòèâîâ êîìïàíèè, 
ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì ñðåäñòâîì óâåëè÷åíèÿ èõ ïðèáûëüíîñòè 
è ñòîèìîñòè. Ïðîáëåìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû ñðåäè èç-
âåñòíûõ ïîäõîäîâ (ðûíî÷íîãî, äîõîäíîãî, çàòðàòíîãî) âàæíî 
âûáðàòü ìåòîä îöåíêè íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ, îïòèìàëüíûé 
äëÿ êîíêðåòíîé êîìïàíèè. Òàê, ðûíî÷íûé (ñðàâíèòåëüíûé) 
ïîäõîä ñâÿçàí ñ îïðåäåëåíèåì ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè àêòè-
âîâ íà îñíîâå öåí ïðîäàæ îáúåêòîâ ñðàâíèìîé ïîëåçíîñòè. 
Ïðèìåíåíèå äîõîäíîãî ïîäõîäà ñòðîèòñÿ íà îöåíêå èíâå-
ñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè êîìïàíèè è åå àêòèâîâ, îò 
êîòîðûõ â áóäóùåì îæèäàåòñÿ ïîëó÷åíèå îïðåäåëåííûõ 
âûãîä. Çàòðàòíûé ïîäõîä ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü ðûíî÷íóþ 
ñòîèìîñòü îáúåêòà ñ òî÷êè çðåíèÿ èçäåðæåê íà ñîçäàíèå 
ìàðêåòèíãîâîãî àêòèâà.

Òàê, íàèáîëåå îïòèìàëüíûì, èñõîäÿ èç êðèòåðèÿ ðûíî÷-
íîé ñòîèìîñòè àêöèé íà äàííûé ìîìåíò, äëÿ ÎÀÎ «Çàâîä 
„Ñàðàíñêêàáåëü”» ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå äîõîäíîãî ïîäõîäà. 
Äëÿ ðàñ÷åòà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ýòîãî ïðåäïðèÿòèÿ áûëè 
èñïîëüçîâàíû òàêèå ïîêàçàòåëè, êàê ñðåäíèé êóðñ äîëëàðà, 
âûðó÷êà, ïðèáûëü îò÷åòíîãî ãîäà, îò÷èñëåíèÿ íà ñîäåðæàíèå 
ñîöèàëüíîé ñôåðû, ïðèáûëü â ðàñïîðÿæåíèè ïðåäïðèÿòèÿ 
è êîýôôèöèåíò êàïèòàëèçàöèè. Ïîñëåäíèé áûë îïðåäåëåí 
íà îñíîâå ðàñ÷åòà óðîâíÿ äîõîäíîñòè äëÿ ñîáñòâåííîãî êà-
ïèòàëà, íåñèñòåìàòè÷åñêèõ ðèñêîâ, â ÷àñòíîñòè, ñòðàíîâîãî 
ðèñêà è ðèñêà, ñâÿçàííîãî ñ ýêñòðåìàëüíûìè óñëîâèÿìè, è 
ñîñòàâèë 17 %, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ÎÀÎ 
«Çàâîä „Ñàðàíñêêàáåëü”» â ðàçìåðå 8 711 158 äîë.

Íà íàø âçãëÿä, ñòðóêòóðà êëþ÷åâûõ ôàêòîðîâ ñòîèìî-
ñòè «Ñàðàíñêêàáåëÿ» äîëæíà âêëþ÷àòü ñëåäóþùèå ãðóïïû: 
1) îðãàíèçàöèîííûå (ñëàæåííàÿ ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ è ñâÿçè 
â íåé, êîëè÷åñòâî îøèáîê â òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè íà îäíîãî 
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èñïîëíèòåëÿ, âûñîêàÿ êâàëèôèêàöèÿ ïåðñîíàëà, íàâûêè è 
óìåíèÿ, îïåðàòèâíîñòü ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé, êîìïüþòåðèçà-
öèÿ ïðîèçâîäñòâà); 2) ôèíàíñîâûå (òåìï ðîñòà ïðèáûëè, 
èíâåñòèöèîííûé ïîòîê, ñíèæåíèå óäåëüíûõ èçäåðæåê íà 
åäèíèöó ïðîäóêöèè, ñðîêè îêóïàåìîñòè èíâåñòèöèé, óâå-
ëè÷åíèå ìàðæè îïåðàöèîííîé ïðèáûëè); 3) ìàðêåòèíãîâûå 
(çíàíèå ðûíêà, ïîòðåáèòåëüñêàÿ ëîÿëüíîñòü, âûñòðàèâàíèå 
äîëãîñðî÷íûõ ñòðàòåãè÷åñêèõ îòíîøåíèé, âûáîð êîíêó-
ðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ, ñîçäàíèå ñèëüíûõ òîðãîâûõ ìàðîê, 
ôîðìàëèçîâàííàÿ ìàðêåòèíãîâàÿ ñòðàòåãèÿ).

Ðóêîâîäñòâîì ÎÀÎ «Çàâîä „Ñàðàíñêêàáåëü”» ïðè ðå-
øåíèè âîïðîñîâ, êàñàþùèõñÿ óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ, íàèáîëüøèé àêöåíò äåëàåòñÿ íà ðîñòå çà ñ÷åò 
ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, óäåëüíûé âåñ êîòîðûõ ñîñòàâëÿåò 
70 áàëëîâ (òàáëèöà). Ìàðêåòèíãîâûì àêòèâàì íå óäåëÿåòñÿ 
äîëæíîãî âíèìàíèÿ, èõ óäåëüíûé âåñ â ñòðóêòóðå ôàêòîðîâ 
ñîñòàâëÿåò ëèøü 5 áàëëîâ, à âåäü îíè ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûì 
èñòî÷íèêîì ìàêñèìèçàöèè ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ â äîëãî-
ñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

Òàáëèöà
Èñòî÷íèêè ñòîèìîñòè ÎÀÎ «Çàâîä „Ñàðàíñêêàáåëü”»

Ãðóïïà àêòèâîâ Âåñ àêòèâà, áàëë Ñóììàð-
íûé âåñ 
ãðóïïû

Ñòîèìîñòü 
ãðóïïû, 
òûñ. ðóá.1 2 3 4 5 6

Îðãàíèçàöèîííûå 9 4 5 5 2 — 25 71649,3
Ôèíàíñîâûå 15 17 26 6 6 — 70 100617,9
Ìàðêåòèíãîâûå 1 1 1,1 0,7 0,6 0,6 5 14329,8
Èòîãî 100

Íà íàø âçãëÿä, äàííàÿ ñòðóêòóðà èñòî÷íèêîâ íå îòâå-
÷àåò ñîâðåìåííîé êîíöåïöèè ðàçâèòèÿ êîìïàíèè, òàê êàê 
ìàðêåòèíãîâûå àêòèâû — îäèí èç âàæíûõ ðåçåðâîâ ïîâû-
øåíèÿ ñòîèìîñòè êîìïàíèè. Èçìåíåíèå ñòðóêòóðû ôàêòîðîâ 
â ñòîðîíó ðàñïðåäåëåíèÿ çíà÷èìîñòè â ïîëüçó íåìàòåðè-
àëüíûõ àêòèâîâ, ïî íàøèì ðàñ÷åòàì, ïðèâåäåò ê ðîñòó 
ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè â 1,3 ðàçà, ñòîèìîñòè òîðãîâûõ 
çíàêîâ è ïàòåíòîâ — íà 2 %, ïîêàçàòåëÿ ðåíòàáåëüíîñòè 
èíâåñòèöèé — â 1,5 ðàçà, à ñðåäíåâçâåøåííîé öåíû êàïè-
òàëà — íà 3,3 %.

Òàêèì îáðàçîì, îïòèìèçàöèÿ èñòî÷íèêîâ ñòîèìîñòè êîì-
ïàíèè äîëæíà áûòü ïðîâåäåíà â ðàìêàõ ìàðêåòèíãîâîé êîí-
öåïöèè óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü 
ïîâûøåíèþ ðåñóðñíîé ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
êîìïàíèè.

Ñ. Â. Ïàëêèí,
êîììåð÷åñêèé äèðåêòîð «ÌåãàÔîí-Ìîðäîâèÿ» 

Ìàðêåòèíã: ìèôû è îøèáêè

Â ñîâðåìåííîé êîíêóðåíòíîé ñðåäå íåîáõîäèìà áûñòðàÿ 
ãåíåðàöèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé, íå òîëüêî ïîçâîëÿþùèõ 
ïîëó÷èòü ìàêñèìàëüíûé ýôôåêò, íî è èçáåæàòü âîçìîæíûå 
ðèñêè. Ïîòðåáíîñòü â òàêèõ ðåøåíèÿõ îùóùàåòñÿ îñîáåííî 
îñòðî, òàê êàê ñöåíàðèè âîçìîæíîãî ðàçâèòèÿ ñîáûòèé, âëè-
ÿþùèõ íà ðåçóëüòàòû ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, 
åñëè è ïðîãíîçèðóþòñÿ, òî ñ êðàéíå íèçêîé âåðîÿòíîñòüþ. 
Äåéñòâèÿ äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, êàê ïðàâèëî, âîîáùå 
íå ïðåäñêàçóåìû. Â ñâÿçè ñ ýòèì âîçíèêëà èäåÿ ïîèñêà 
ãîòîâûõ ðåøåíèé, ãàðàíòèðóþùèõ âûñîêóþ ýôôåêòèâíîñòü 
áèçíåñ-äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå áåçîïàñíîñòü ïðåäïðèíèìàåìûõ 
äåéñòâèé è ïðåäñêàçóåìîñòü ïîñëåäñòâèé â îáîçðèìîì áóäó-
ùåì. Ïîäîáíûå îæèäàíèÿ ãàðàíòèé ñâÿçàíû ñ ìàðêåòèíãîì. 
Íàñêîëüêî îáúåêòèâíû òàêèå îæèäàíèÿ, à òàêæå ìîæíî ëè 
ïðåäóñìîòðåòü áóäóùåå? Åñëè ýòî íåâîçìîæíî, òî ìîæíî 
ëè èçáåæàòü îøèáîê? ×òî ÿâëÿåòñÿ çàêîíîìåðíîñòüþ, à ÷òî 
ìèôîì, ðàçðóøåííûì ïðàêòèêîé ìàðêåòèíãà? 

Ìèô ïåðâûé: «Çíàíèå òåîðèè — ýòî ðåöåïò óñïåõà è 
ñòðàõîâêà îò íåóäà÷». Ñëîæèëñÿ ñòåðåîòèï: ÷òîáû äåëàòü, 
íàäî çíàòü, à ÷òîáû çíàòü, íàäî ïî÷èòàòü. Áîëüøå ÷è-
òàþ — áîëüøå çíàþ! Áîëüøå çíàþ — ìåíüøå âåðîÿòíîñòü, 
÷òî îøèáóñü. Îòâåòñòâåííîñòü çà âîçìîæíóþ îøèáêó â ýòîì 
ñëó÷àå ìîæíî âîçëîæèòü íà «ïåðâîèñòî÷íèêè». Ïî ìíåíèþ 
È. Á. Ìàííà, ñóùåñòâóåò òðè ïðè÷èíû òîãî, ÷òî èçó÷åíèÿ 
ëèòåðàòóðû äëÿ ýôôåêòèâíîé ïðàêòèêè ìàðêåòèíãà íåäî-
ñòàòî÷íî. Âî-ïåðâûõ, èññëåäîâàíèé îòå÷åñòâåííûõ àâòîðîâ 
î÷åíü ìàëî. Íà ðóññêèé ïåðåâåäåíû ðàáîòû çàðóáåæíûõ 
ó÷åíûõ, à îíè îïèñûâàþò ïðàêòèêó ñâîèõ êîìïàíèé. Âî-
âòîðûõ, ìàðêåòèíã — íàóêà ðàçâèâàþùàÿñÿ, ïîñêîëüêó 
îïèñûâàåò ïðîöåññû, êîòîðûå ñàìè ïî ñåáå âåñüìà ñòðåìè-
òåëüíû. Â-òðåòüèõ, ñîâðåìåííûé ìàðêåòèíã — ýòî íå òåî-
ðèÿ, à ïðàêòèêà. Ãëàâíîå â ìàðêåòèíãå — çíàòü, ÷òî è êàê 
ñäåëàòü è âçÿòü. Èíà÷å ðóêîâîäèòåëü ðèñêóåò áûòü îêðó-
æåííûì «ýêñïåðòàìè» îò ìàðêåòèíãà, êàæäûé èç êîòîðûõ 
áóäåò ïðåêðàñíî ðàçáèðàòüñÿ â òîì, ÷òî ñëåäóåò ïðåäïðè-
íÿòü, íèêòî íè÷åãî íå ñäåëàåò, à ðåêîìåíäàöèè îñòàíóòñÿ 
áëàãèìè ïîæåëàíèÿìè1.
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