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Mpo6neMbl yNpaBneHNs B KOMMaHUSX MeTanlyprmyecKoro KoMreKca ABstoTCs OAHUMM U3 OCHOBHbIX
npo6nem pasBUTUS POCCUNCKOMN MNPOMBILLNIEHHOCTM B LLE/IOM.

B paboTe ncnonb3oBanmch NsiTb OCHOBHBLIX GaKTOPOB, ABMSIOLLMXCS MHAMKAaTOPaMKn Npo6ieM ynpaBneHuns
LeATENbHOCTLIO KOMMNaHUIM MeTannyprmyecKoro KOMMIeKca, 1 NonoXeHbl B OCHOBY KNaCTEPHOIro aHannsa
NMpuv oLueHKe OeaTeNbHOCTU WeCTU KOMNaHn. B nccnegoBaHnm NpoBOANACA KNacTepPHbI aHanms Ha
ocHoBe rnokasaTtenen ROA, ROE, P/E, «<PeHTabenbHOCTb YMcTas», «PeHTabensHocTb EBITDA» 3a 2016
n 2023 rr.

B 2023 rogy HabntogaeTcs nosiBneHne npobnem ynpaBneHns geaTenbHOCTM KOMMNaHWi MeTannypri-
YeCKOro KOMMeKkca B CBA3U C NONUTUYECKON N SKOHOMUYECKOWN CUTYaLMEN B OTHOLLIEHNN CaHKLNA,
NPUMeHsieMbIX K POCCUK, YTO MOXHO YBUAETbL MNpK Nepexofe KOMMNaHum N3 oHoro Knacrepa B Apyromw.
B nepBbin Knactep BxoaaT gse koMnaHum — MNAO «CeBepcTanb» 1 NAO «Meyen» — BMeCTo Tpex
paHee. Nepexog NMNAO «<MMK» BO BTOPOW KlacTep ABNSETCS MHOMKATOPOM MNOSB/IEHUS psida Npobnem
3(pPEeKTUBHOCTU yrpaBeHUs.

Bo BTOpOM KnacTepe octanuchk gse komnaHum — MKIMAO «OK PYCAT», MAO MK «HopunbCKuin HUKenNb».
TpeTuin KnacTep ocTanca 6e3 n3aMeHeHUN.

|_|OJ'Iy‘-IeHHbIe pe3ynbTaTbl CBMOETENIbCTBYIOT O TOM, YTO NONINMTUYHECKME U IKOHOMUYECKMe YCNoBUA
B CTpaHe BNUaI0T Ha 9PPEKTUBHOCTb yrnpaBieHusa B OaHHOM oTpac/i NPOMbILLNEHHOCTHW.

BBepeHue

DKOHOMUYECKNI NOTEHUManN 1 cTabunbHOCTb pas-
BUTMS Kaxxgow obnacTtn Poccuinckon Pepepaumm
6a3npyeTcsa Ha MPOMBILNEHHOCTH, ee pasMepe
N YPOBHE PasBUTUS, @ TaKXKE Ha YBENMMYEHUU Bbl-
nycKa npu ynyyweHn KOHKYPEeHTOCNOCO6HOCTH
TOBapOB U ycnyr. B gencTsyoLlelr KOHbIOHKTYpe
pblHKa YepHOW MeTannyprun, Bce yCunus npeg-

NPUSTUA HanpaB/ieHbl Ha YiydlleHne KayecTBa
BbIlyCKaeMoW MPOAYKUUM NMyTeM MNepeopueHTa-
UMM MHBECTMLUMOHHOWM MONIUTUKN Ha MOoOEepHM3a-
LUMIO AEMCTBYIOLWMX OCHOBHBIX MPOU3BOACTBEHHbIX
$oHOoB. B TO Xe BpeMsi peanusaums NonmMTUKK,
HanpaBNIEHHOM Ha yNy4lleHWe KayecTBa BbiMycC-
KaeMoW NpodyKLumn, ABNSETCS CMOXXHOW 3afaden,
Ha pasBUTUE NPEAnPUATUIA MeTannypruyeckoro
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Puc. 1. Busyanusaums nokasatena ROA.
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Puc. 2. Busyanusaums nokasatens ROE.

KOMIMJ1IEKCa BOSﬂ,eVICTByIOT BHeELUHWMe noamtn4yeckme
daKTopbl, OCTaHaBMMBada pa3BUTHNE TEXHONOrNYe-
CKOIo npowuecca

PopMMpOBaHNE KOHKYPEHTOCMOCOBHOM SKOHOMU-
Kn Poccun HeBO3MOXHO 6e3 YCTOMYMBOIro pocTa
MPOMBILLIEHHOr O NPOM3BOACTBA

Pylira knaccmduumMpoBan GakTopbl Ha BHYTPUOT-
pacrneBble W BHELLHME C LieSIblo CHKEHUS HeraTmB-
HbIX MOMEHTOB PasBUTUA OTPaCn

BanarvikuHa 1 Bo6OLWKO NogyYepKHynM noTpe6-
HOCTb POCCUMCKUX MeTanypruyecknx npegnpmsi-
TWUIM B IHBECTULMSIX, YKa3aB Ha NpobneMbl, KOTOpble
MOryT 3aTPYyAHUTb peanusauuto NPOMbILLIIEHHOM
NOANTUKM N obecneyeHme Heo6XogMMoro obbLema
MHBECTULINM

Kpuanc cunbHO BINSIET Ha POCCUINCKME MeTannyp-
rMyeckne NpeanpusTUs B YCNOBUSIX rno6anunsa-

umn. OcHoBHas NpobneMa — 060CTPEHNE NOXKHOIO
BbIGOpa N p1CKa HeJOBPOCOBECTHOIO NoBefeHs,
YTO MellaeT pPbIHKY 3GGEKTUBHO pacnpefensrtb
cpefcTea. B pe3synbtate apdeKTVBHbIE MHBECTOPSI
ocTatTcs 6e3 GrHaHCUPOBaHUS

Mpo6neMbl pOCCUNCKOMN MeTannypruyeckomn npo-
MbILLIEHHOCTM SBNSIOTCS YacTblO CUCTEMHOIO KpU-
3Mca aKoHoMuKUM. KanpaHoBa npepgnaraeT paspabo-
TaTb KOMMJIEKCHYIO FOCYAapPCTBEHHYIO MpOorpaMmmMy
NnoaAep>XKM oTpac/sn Ha OCHOBE HasnoroBbIX CTU-
MYJiOB U Mep ONs pa3paboTKN MHBECTULMOHHbIX
nporpaMm

MOYMHOK BblAeNN 0CO6EHHOCTM CTpaTerni pas-
BUTUS NPeanpuUsTUiA MeTannypruiyeckor otpacnm
W NpoBen aHanM3 pasBUTUA MeTanypruyeckom
MPOMBILWNEHHOCTM B Poccum B mocnegHue rofpl

Poccuiickasi YepHast MeTannyprus HyxpgaeTcs
B MOAlepHM3aLMKM U NOBbILLEHNN 3DPEKTUBHOCTU.
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Puc. 3. Busyannsauns nokasartenen npobnem yrnpaBneHnsa KOMNaHnn MeTannyprm4eckoro kommnnekca B 2016 r.

Puc. 4. Busyanunsauus nokasatesen npobnem yrnpasnieHs KOMMNaHui MeTannypruyeckoro komrnnexkca s 2023 r.

YcnoxHeHve BHelHen cpefbl TpebyeT yny4lleHHo-
ro ynpaBneHusi, a CyxaHOB OTMEYaeT, YTo OTCyT-
cTBUE 3PPEKTMBHOIO MeXaHN3Ma pPecTpyKTypu3a-
LMK NPenaTCcTBYeT yCrnewHon MoepHM3aLmm

B nocnepHee BpeMsi MeTannypruyeckas otpacsb
CTalKMBaeTCqd CO MHOMVMMW Bbl30OBaMW B [J10-
6anbHOW, KOHKYPEHTHOM N HECTNIOKOMHOM BU3Hec-
cpepe

MeTopgonorusa

Ncnonb3yeMasi MeTOQ0N0rMs BKIOYaeT B cebs aHa-
N3 PUHAHCOBbLIX MOKasaTenemn, ctaTucTudeckmne
mMeTogpl (norapMdMmpoBaHmne, cTaHgapTM3aLms),
a TaKXXe WCIOoJIb30BaHMe K1acTepHOro aHanumsa.
TaKol MHTerpanbHbIi Noaxo[ No3BoNeT 6onee
rnyboko mccnepoBatb OeATENbHOCTb KOMMaHUM
M BbISIBNATE MX CXOXWE U pPasfNNYHble XapaKTepu-
CTUKWN.

Llensto paboTsl aBnsgeTca oueHka apdeKTUBHOCTU
yrpaBneHns puUckamm NpegnpusaTuii MeTannyprim-
YecKoro KoMmmnekca Poccum ¢ moMoLLbio KrnacTep-
HOro aHanMsa v BbiIBIEHME TeHAEeHUMNI pa3BUTUSA
3TUX KOMNaHwui ¢ 2016 no 2023 rr.

[0na aHann3a adPEeKTUBHOCTU OEATENTbHOCTU KOM-
naHuM MeTanyprmyeckKoro KoMraeKca 6o B3aTbl
NATb NOKasaTtenen UHAHCOBOW OTYETHOCTM MO
MeXgyHapofgHbIM cTaHgapTaM 3a 2016-2023 rofpl,
NOJly4YEeHHbIE C CaNTOB 3TUX KOMMaHWUMN.

[ns npoBeaeHNs KnacTepHOro aHanmsa Bce JaH-
Hble 6biNM MpeaBapuUTesibHO NorapndMUPOBaH.I
1 CTaHOapTM3NPoBaHbl. MNpoBeaeHMe KnacTepHoro
aHanmsa ro rnokasaTtesnsiM OCHOBaHO Ha NpuMeHe-
HUM MeToda K-means (K-cpegHux).



374

DKOHOMMUYECKME HayKM » 2024 « N25 (234)

Ta6nuua 1. Mony4eHHble KnacTepbl 6 KOMMNaHUKM MeTannyprmyeckoro komnnekca B 2016 n 2023 rogax.

HasBaHue KoMnaHuu

MAO «CeBepcTanb»

MAO «Meyen»

MAO «MMK»

MAO 'MK «HopunbCKUIA HUKENb»
MAO «OK PYCAJ»

MNAO «TMK»

PesynbTaTbl

[lns oueHKM OesaTenbHOCTM KOMMaHUA MeTanypri-
YEeCKOro KOMreKca bbim 0TobpaHbl WeCTb Kpyn-
HbIX KOMMaHW C NYBINYHOM OTYETHOCTBIO MO MEXK-
ayHapofHbiM cTaHgapTam: NMAO «MMK», NAO «Me-
yen», MAO MK «Hopunbckui Hukenb», MKIMAO
«OK PYCAIJT», NMAO «CeBepcTanb» 1 NMAO «TMKb»,
[na KnacTepHOro aHanMaa UCnosib30Banuch NATb
nokasatenen 3a 2016 n 2023 rofbi:

ROA.

ROE.

P/E.

PeHTabenbHOCTb YNCTas.
PeHTabenbHocTb EBITDA.

arLDN

MNokasaTenb ROA noka3sbiBaeT 3 PEKTUBHOCTb UC-
NoJIb30BaHWs! KOMMaHWen MeTannyprmieckoro Kom-
naeKca CBOMX aKTMBOB M MOKa3blBaeT, HACKONbKO
aKTMBHO KOMMaHMM UCMOMb3YOT CBOU aKTMBbI /1S
Mony4eHUs NPUBLINK, YTO SBMSIETCS MHOMKATOPOM
XOpOoLIero ynpasneHns n ahdOeKTUBHOrO NCMOSb-
30BaHUA pecypcos.

MNokasaTenbs ROE goxogHOCTW Ha COBGCTBEHHbIV
KanuTan nokasbiBaeT 3GdEKTUBHOCTb yNpaBeHNs
KOMMaHWM C TOYKU 3peHns BO3BpaTa Ha MHBECTU-
unKn. [laHHbIM NOKasaTeb BaXKeH B CBSA3K C TEM, YTO
B MeTaNnyprmum TpebyeTcs 3HauuTeIbHast BeIMYnHA
COBCTBEHHOrO KanuTtana.

OCHOBHbIM NOKa3aTenem I'IpO6J'I€M KOMIMaHUN AaBNA-
€TCA NoKa3aTellb P/E — COOTHOLIEeHne LeHbl U Npu-
OblNN, B CBSI3U C LMKIIMYHOCTBIO OTpacaun 1 Nnoasep-
YXEHHOCTbIO 3KOHOMWYECKMM KOS1eBaHUAM.

BbicoKkme onepaunoHHble NPOM3BOACTBEHHbIE 3a-
TpaTbl TPEOYIOT perynspHor oLeHKM ornepaumoH-
HOW 3hdPEKTUBHOCTN, KOTOpas BNNSET Ha onepauu-
OHHYO OesATeNbHOCTb U 3PDEKTUBHOE NPOM3BOL-

2016 rop, 2023 rog

W N 4o a0 4a 4
W N NN o o

CTBO. [103TOMY Ba)HOCTb MNoKa3saTensa peHTabenb-
HOCTU KaK WMHAMKaTopa npobrembl yrnpaBrieHUs
ONS NpeanpuaTMa MeTannyprmyeckoro KoMmeKca
CNOXXHO NepeoLEeHNTb.

Ha puvcyHke 1 npegcTaBneHa Bu3yanusauuys noka-
3atena ROA ¢ 2016 no 2024 rop (nepBblii KBapTan).
Kak BMOHO U3 JaHHOIro PUCYHKa, CaMble BbICOKME
nokasatenu y komnaHum MKIAO «OK PYCAIl»
caMble BbICOKME MoKasaTenu CHU3UAUCL U B Te-
YeHMEe OCTaBLUMXCH CeMU NeT He NOAHMMAaNuChb.
Mo BM3yanusaumn rpadmKoB MOXHO YBUAETb UX
OOCTaToYHO cuibHbIM pocT 2020 roay, a 3aTtem
MOCTKOBMOHLIV craf. HecMoTps Ha NonnMTUYeckne
cutyaumn B 2024 rofy, MOXXHO HabnogaTb pocT
nokasaTenemn.

Busyanusauus nokasatens ROE Takxe no3song-
€T HabnaaTb TPaeKTopum OBmxeHus. Hanbonee
BbICOKME NoKasaTenn MOXKHO HabnogaTe ANs KOM-
naHmn NMAO MK «Hopunbckuii Hukenb». OgHa-
Ko ¢ 2022 roga MOXXHO HabnaaTb POCT AaHHO-
ro nokasatens y komnaHun MNMAO «Meyen», NMAO
«CeBepcTanb»; Yy OCTalbHbIX KOMMNaHWA MOET NM60o
CTabunusaums, NM60 CHMXEHMeE NoKasaTens.

MokasaTenu WecTy KOMMNaHUM MeTanypruyeckoro
KoMmrinekca Poccuu BU3yanmampoBaHbl Ha PUCYH-
Kax 3 un 4.

KnacTepHbIli aHanm3 rno BbI6paHHbLIM NMoKasaTesnsm
6bin npoBefeH MetogoM K-cpegHux (K-means).
Yncno KnacTepos onpefesneHo C UCMosb30BaHMEM
mMeTofa [laHHa, U ONTMMasbHbIM OKa3anocb TPU
KnacTepa. [NonyyeHHble rpynbl NpeacTaBeHb! cne-
OyloLmMM obpasomMm.

O6cyxpaeHue
Ha ocHoBe aHanm3a oTobpaHHbIX MoKa3aTenem Bng-
Ho, yTo B 2016 rogy B MepBbIA KiacTep BOLUMU
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KOMMaHWUM ¢ Hanny4lnmMu nokasatensamu addek-
TnBHocTK: NAO «CeBepcTanb», [TAO «Meven», NMAO
«MMK» n MAO MK «HopunbCkun HUKenb». Bo
BTOPOM KnacTep Bowra koMnaHmsa MKIAO «OK
PYCAIl», a B Tpetunt — NMAO «TMKn».

CnycTs WecTb NeT cuTyauns U3MeHWnach: B nep-
Bbl1 KN1acTep Ternepb BXOAAT TOMbKO OBe KOMMa-
Hum — MAO «CesepcTanb» 1 NMAO «Meyen». [NAO
«MMK» nepeluna Bo BTOPOW KacTep, YTo cBMae-
TEeNbCTBYET O BO3HMKHOBEHUM NpobneM c apdek-
TMBHOCTbIO YrpaBneHus. Bo BTopom knacTepe ocTa-
nucek gee koMnaHum: NMAO «OK PYCAST» n NMAO MK
«HOpUNbCKUM HMKeNb». TPETUIM KnacTep ocTancs
6e3 N3MeHeHNN.

3akno4yeHne

MpobneMsbl ynpasnieHns KOMNaHUn MeTannyprmye-
CKOIro KOMMMeKca SBNsieTCcs OgHOM U3 OCHOBHbIX
npo6nemM pa3BUTUA POCCUNCKON NMPOMBILLNIEHHOCTU
B Lle/IoM.

B paboTte 6bi5in 0TOB6paHbl MSATb OCHOBHbLIX PaKTO-
pOB, ABNSAOWNXCH MHAMKaTOpaMm NpobneM ynpas-
NeHUs OesaTEeNbHOCTbIO KOMMaHWM MeTannyprmye-
CKOro KOMIMeKca, 1 MONOXKEeHbl B OCHOBY KacTep-
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