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В работе проводится сравнительная оценка детальности восьми компаний металлургического

комплекса России с 2016 по 2021 год. Целью работы является проведение кластерного анализа по

показателям эффективности предприятий металлургического комплекса по данным отчетностей

компаний по МСФО за 2016 и 2021 года, таким как чистая рентабельность, рентабельность соб-

ственного капитала и рентабельность активов. Для определения наиболее оптимального числа

кластеров был использован метод Данна. В ходе исследования был выявлен переход из одного

кластера в другой ряд компаний в связи с ростом показателей рентабельности и эффективности де-

ятельности. Однако компания ПАО «Северсталь» так и осталась лидером среди рассматриваемых

компаний.

Введение

Планирование и анализ финансовой деятельно-

сти предприятия представляет собой трудоем-

кий процесс, от результатов которого зависит

планирование и результативность финансовой

деятельности на будущие периоды [3].

Рентабельность – один из важнейших показате-

лей деятельности компаний. Tamulevičienė в сво-

ей работе все коэффициенты рентабельности

подразделяет на три группы: продажи, активы

и собственный капитал, подчеркивая важность

их анализа. Рекомендуемая автором методика

комплексного анализа включает в себя [14]:

1. определение целей анализа;

2. выбор источников анализа и технических при-

емов;

3. расчет и оценку рентабельности продаж (ва-

ловой и чистой), рентабельности активов

(совокупных активов, основных и оборотных

средств), рентабельности собственного ка-

питала (уставного капитала, собственного

капитала и задействованного капитала);

4. определение факторов, влияющих на рента-

бельность;

5. использование собранной в ходе анализа

информации для целей внутренних и внешних

пользователей.

Информация о результатах деятельности компа-

нии, особенно о ее рентабельности, полезна для
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обоснования управленческих решений относи-

тельно возможных изменений в экономических

ресурсах, которые компания сможет контроли-

ровать в будущем [4].

У каждой компании своя структура баланса.

У некоторых компаний обязательства превыша-

ют собственный капитал. Учитывая отраслевой

показатель или соотношение долга к собствен-

ному капиталу, структура баланса влияет на рен-

табельность компании, измеряемую по системе

DuPont.

Ряд авторов считают, что прибыльности ком-

пании может быть увеличена за счет исполь-

зования оптимальной структуры обязательств

и собственного капитала [8].

Alabdullah обнаружил незначительную связь

между независимыми менеджерами и рента-

бельностью компании, представленной ROE

и долей рынка. Более того, комитет по управле-

нию рисками имеет значимую связь с рентабель-

ностью собственного капитала и долей рынка [1].

Shrivastava et al. выявили, что более длительный

период конвертации денежных средств оказыва-

ет негативное влияние на рентабельность. Более

крупные фирмы оказываются более прибыльны-

ми и значимыми в соответствии с байесовским

подходом [13].

Финансовые показатели – это показатель рабо-

ты компании. На финансовые показатели также

непосредственное влияет бизнес-стратегия, ре-

ализуемая самой компанией [11].

В мировой литературе, посвященной размеру

компаний, отмечаются достоверные, но неодно-

значные взаимосвязи между размером компа-

нии, ее рентабельностью и рыночной стоимо-

стью [10].

Вопрос выбора эффективного анализа финан-

совых коэффициентов для обеспечения корпо-

ративной рентабельности является одной из

основных проблем большинства нефтегазовых

компаний всех странмира. Успешный выбор и ис-

пользование соответствующего инструмента

планирования является одним из ключевых эле-

ментов финансовой стратегии компании. Анализ

финансовых коэффициентов обладает огромным

потенциалом для оказания помощи организаци-

ям в повышении их способности генерировать

доход, а также минимизации затрат [5].

Оценка рентабельности бизнеса должна осу-

ществляться с использованием показателей

уровня рентабельности, которые позволяют

определить рентабельность предприятия с раз-

личных позиций и формируются в соответствии

с интересами субъектов рынка, рыночного об-

мена [7].

Horiashchenko аргументирует оценку фактиче-

ской годовой прибыли предприятия с использо-

ванием показателя экономической добавленной

стоимости (экономической прибыли), поскольку

бухгалтерская прибыль не является качествен-

ной характеристикой инновационного разви-

тия [9].

Анализ рентабельности и влияние энергетиче-

ских рынков показывает, что рентабельность

услуг в значительной степени зависит от струк-

туры энергетического рынка, задействованных

активов, цен на электроэнергию и текущего

вознаграждения за вспомогательные услуги [12].

Таким образом, исследуемая тема является ак-

туальной.

Методология

Для анализа эффективности деятельности ком-

паний металлургического комплекса были взяты

финансовые отчётности, сформированные по

международным стандартам финансовой отчёт-

ности за шесть лет – с 2016 по 2021 гг. с сайтов

компаний, а также с сайта SMART LAB.

Кластерный анализ по выбранным показа-

телям был проведен на основании метода

K-средних (K-means). Метод кластерного ана-

лиза k-средних (k-means clustering) является

одним из популярных методов в области машин-

ного обучения и статистики, используемых для

разделения набора данных на группы или класте-

ры. Этот метод позволяет выделить структуру

данных, обнаруживая группы объектов, которые



194 Экономические науки • 2024 • №2 (231)

Рис. 1. Визуализация показателей чистой рентабельности компаний с 2016 по 2021 гг.

Рис. 2. Визуализация полученных кластеров на основе показателей рентабельности компаний

металлургического комплекса в 2016 г.

обладают схожими характеристиками.

Для определения наиболее оптимального числа

кластеров был использован метод Данна. Метод

определения числа кластеров Данна (Dunn's

index) представляет собой один из критериев

внутрикластерной и межкластерной валидации

для оценки качества разбиения данных на кла-

стеры. Цель этого метода – найти такое число

кластеров, при котором внутрикластерное сход-

ство максимально, а межкластерное различие

минимально.

Результаты

Проведём анализ показателей чистой рента-

бельности по данным отчетностей по МСФО

восьми отобранных компаний металлургическо-

го комплекса. Как видно из рисунка 1, в компа-

нии ПАО «Ашинский металлургический завод»

показатель чистой рентабельности резко вырос

к 2021 г. и достиг своего наибольшего значения

в размере 0,29%.

Анализируя деятельность компании ООО

«ЕВРАЗ», можно выделить тенденцию роста

показателей чистой рентабельности в 2018

и в 2021 гг. до 0,19% и 0,22%.

В ПАО «ММК» наблюдается тенденции спада

показателей чистой рентабельности с 2016 по

2020 гг. с 0,20% до 0,10%, и дальнейший рост

показателя в 2021 г. до 0,26%.

У компании ПАО «Мечел» следует отметить рез-

кий рост показателей чистой рентабельности

в 2021 г. до 0,20% с 0% в 2020 г.

ПАО «НЛМК» также можно наблюдать резкий
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Рис. 3. Визуализация полученных кластеров на основе показателей рентабельности компаний

металлургического комплекса в 2021 г.

Рис. 4. Визуализация графика Данна.

рост показателей до 0,31% в 2021 г.

ПАО ГМК «Норильский никель» характеризу-

ется волнообразным изменением показателей

чистой рентабельности со снижением до 0,08%

и 0,06% и ростом до 0,18% в 2021 г.

МКПАО «ОК РУСАЛ» характеризуется ростом

показателей до 0,17% в 2018 г. и снижением

вновь до 0,13% к 2021 г.

Показатели чистой рентабельности ПАО «Север-

сталь» характеризуется волнообразным сниже-

нием, а затем ростом к 2019 г. до 0,43% и даль-

нейшим снижением до 0,36% в 2021 г.

Далее проведём кластерный сравнительный

анализ за 2016 и 2021 гг. по показателям эф-

фективности деятельности компании – чистой

рентабельности, рентабельности собственного

капитала (ROE) и показателей рентабельности

активов (ROA). Визуализация полученных класте-

ров на основе отобранных показателей рента-

бельности восьми компании металлургического

комплекса России представлена на рисунках 2

и 3.

Использование метода Данна для определения

наиболее оптимального числа кластеров позво-

лило выявить, что наиболее оптимальным явля-

ется число кластеров, равное четырём (рис. 4).

Как уточнялось ранее, кластерный анализ по

выбранным показателям был проведен на осно-

вании метода K-средних (K-means).

Полученные в ходе группировки кластеры пред-

ставлены следующим образом.



196 Экономические науки • 2024 • №2 (231)

Таблица 1. Полученные кластеры 8 компаний метал-

лургического комплекса в 2016 и 2021

годах.

Название компании 2016 год 2021 год

ПАО «Ашинский

металлургический

завод»

1 1

ООО «ЕВРАЗ» 2 1

ПАО «ММК» 3 1

ПАО «Мечел» 3 1

ПАО «НЛМК» 3 2

ПАО ГМК

«Норильский никель»
3 3

МКПАО «ОК РУСАЛ» 3 3

ПАО «Северсталь» 4 4

Таким образом, в 2016 г. в первый кластер попал

только одна компания – ПАО «Ашинский метал-

лургический завод» – с минимальными уровня-

ми рентабельности. Во второй кластер попала

компания ООО «ЕВРАЗ». В третий кластер по-

пали компании: ПАО «ММК», ПАО «Мечел», ПАО

«НЛМК», ПАО ГМК «Норильский никель». В чет-

вёртый кластер попала только одна компания –

ПАО «Северсталь» – с наибольшими показате-

лями рентабельности – чистой рентабельности,

рентабельности собственного капитала и рента-

бельностью активов.

Однако в 2021 г. ситуация поменялась, и в связи

с ростом показателей рентабельности в пер-

вый кластер стали входить четыре компании.

Так, показатели рентабельности резко вырос-

ли к 2021 г. по сравнению с 2016 г., особенно

показатели рентабельности активов (так, для

компании ПАО «Ашинский металлургический

завод» рентабельность активов ROA выросла

с 12% до 37%, показатель ROA ПАО «Ашинский

металлургический завод» вырос с 1% до 31%,

ООО «ЕВРАЗ» с 19% до 32% и ПАО «ММК» с 2%

до 34%). Во второй кластер входит только од-

на компания – ПАО «НЛМК», в третий кластер

входят ПАО ГМК «Норильский никель» и МКПАО

«ОК РУСАЛ». Компания ПАО «Северсталь» также

осталась единственной компанией-лидером по

всем показателям рентабельности среди компа-

ний металлургического комплекса России и вхо-

дит в четвёртый кластер.

Выводы

Рентабельность – один из важнейших показа-

телей деятельности компаний, в том числе для

компаний металлургического комплекса России.

В исследовании проводился кластерный анализ

на основе показателей чистой рентабельности,

рентабельности собственного капитала и рен-

табельности активов за 2016 и 2021 гг. Анализ

показателей рентабельности свидетельствует

о благоприятном выходе из кризиса 2018–2019

гг. и позволяет сделать вывод о достижения

целевых показателей эффективности деятель-

ности компании металлургического комплекса.

В анализируемый период с 2016 по 2021 гг. на-

блюдаются волнообразные движения показате-

лей рентабельности рассматриваемых восьми

компаний металлургического комплекса и рез-

кий рост отобранных показателей рентабельно-

сти 2021 г.

Результаты исследований показали переход

компаний из одного кластера в другой в 2021

году в связи с улучшением показателей эффек-

тивности деятельности компаний.

Это может свидетельствовать о том, что эконо-

мические условия и ситуация в стране становят-

ся более сбалансированными.
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