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Общая характеристика работы

Актуальность темы. Развитие российской экономики в последние годы 
характеризуется быстрым ростом конкуренции, как между российскими пред­
приятиями, так и с иностранными компаниями. Предприятиям трудно решить 
проблемы технического перевооружения и обновления продукции в одиночку, 
поэтому фактором повышения конкурентоспособности становится объедине­
ние предприятий в корпорации. С учетом российской специфики особенно вы­
годно объединение предприятий по цепочке: «производство (или добыча) сы­
рья -  переработка и производство продукции -  реализация (продажа) продук­
ции». Такие объединения, возникшие в результате интеграции по цепочке 
производства, получили название «вертикально интегрированных корпора­
ций».

Одним из основных преимуществ корпораций является системный эф­
фект объединения {синергетический эффект): в частности, эффективность и 
стоимость корпорации становится выше эффективности и стоимости вошед­
ших в нее отдельных предприятий (подразделений корпорации), что повышает 
ликвидность активов и снижает риски.

Существующие на сегодняшний день результаты исследования формаль­
ных моделей корпоративного управления не охватывают всего многообразия 
синергетического взаимодействия подразделений корпорации. Поэтому акту­
альной представляется разработка и исследование моделей и методов (меха­
низмов) эффективного управления этим взаимодействием.

Цель работы состоит в исследовании и разработке моделей и методов 
эффективного управления синергетическим взаимодействием подразделений 
вертикально интегрированных корпораций.Достижение поставленной цели 
требует решения следующих основных задач:

Разработка и исследование теоретико-игровых моделей взаимодействия 
подразделений корпорации; нахождение условий взаимовыгодное™ их совме­
стной деятельности.

Постановка и решение задачи поиска оптимальной степени вертикальной 
и горизонтальной интеграции для корпорации, описываемой в терминах про­
изводственных потоков.

Исследование эффектов манипулирования (искажения) информацией в 
процедурах принятия управленческих решений относительно приоритетов 
оценки эффективности функционирования подразделений.

Разработка моделей (учитывающих льготы по налогообложению) финан­
совых потоков и методов их оптимизации с целью получения оценок синерге­
тического эффекта.

Внедрение полученных результатов в реальных системах корпоративного
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управления.
Основным методом исследования является математическое моделирова­

ние, то есть разработка и исследование математических моделей управления 
синергетическим взаимодействием подразделений вертикально интегрирован­
ных корпораций с использованием подходов и результатов теории игр, теории 
активных систем, системного анализа и исследования операций.

Связь с планом. Исследования по теме диссертационной работы прово­
дились в соответствии с плановой тематикой работ кафедры инновационного 
менеджмента МФТИ.

Научная новизна работы заключается в следующем: разработаны и ис­
следованы теоретико-игровые и оптимизационные модели и методы эффек­
тивного управления синергетическим взаимодействием подразделений верти­
кально интегрированных корпораций. В частности:

Предложена теоретико-игровая модель корпорации с коалиционным по­
ведением участников; получены условия устойчивого взаимодействия всех 
подразделений корпорации.

Сформулирована теоретико-игровая модель взаимодействия двухуровне­
вых подразделений корпорации, получены условия проявления синергетиче­
ского эффекта.

Сформулирована и сведена к задаче условной оптимизации задача поиска 
оптимальной степени вертикальной и горизонтальной интеграции для корпо­
рации, описываемой в терминах производственных потоков.

Рассмотрены три вида манипулирования информацией в механизмах оп­
ределения приоритетов критериев, по которым оценивается эффективность 
функционирования подразделений корпорации: стратегическое манипулиро­
вание со стороны агентов, манипулирование агендой (алгоритмом обработки 
мнений агентов) и информационное манипулирование со стороны центра. 
Охарактеризованы равновесия для каждого из типов манипулирования.

Построен комплекс моделей финансовых потоков в вертикально интегри­
рованных корпорациях, учитывающий льготы по налогообложению. На его 
основе сформулированы и решены задачи максимизации консолидированного 
бюджета корпорации и консолидированной стоимости корпорации, получены 
оценки синергетического эффекта.

Практическая значимость. Результаты диссертационной работы позво­
ляют разрабатывать и обосновывать механизмы эффективного управления си­
нергетическим взаимодействием подразделений вертикально интегрирован­
ных корпораций. Предложенные модели и методы имеют особую актуальность 
при их использовании в системах стратегического управления корпорациями 
(управления финансовыми потоками, бюджетами и стоимостью бизнеса).

Реализация результатов работы. Полученные в диссертационной рабо-
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те результаты использованы при разработке, адаптации и внедрении корпора­
тивных систем управления в российских корпоративных структурах: ЗАО 
«ПРАДО Групп» и ОАО ИКГ «РОЭЛ Консалтинг», что подтверждено актами
о внедрении.

Апробация работы. Результаты работы докладывались и обсуждались на 
семинарах МФТИ, ИПУ РАН, а также на следующих российских и междуна­
родных конференциях: научно-технические конференции МФТИ (Долгопруд­
ный, 2000, 2001, 2002, 2003), Международные конференции «Современные 
сложные системы управления» (Воронеж, 2003, Тверь, 2004, Тула, 2005), Ме­
ждународная научно-практическая конференция «Теория активных систем» 
(ИПУ РАН, Москва, 1999).

Публикации. По теме диссертационной работы автором опубликовано 14 
печатных работ.

Личный вклад автора в работах, опубликованных в соавторстве, заключа­
ется в следующем: в работе [3] автору принадлежит описание проекта реорга­
низации промышленного предприятия, в [12] -  условия устойчивости макси­
мальной коалиции и решение задачи об оптимальной степени интеграции, в 
[13] -  условия согласования интересов, в [14] -  оценки множеств информаци­
онных равновесий.

Структура и объем работы. Диссертационная работа состоит из введе­
ния, трех глав, заключения, списка литературы и приложения. Она содержит 
127 страниц текста, включая 15 таблиц, 13 рисунков и 2 приложения. Библио­
графия включает 115 наименований.

Содержание работы

Во Введении обоснована актуальность и практическая значимость темы 
диссертационной работы, определены цель и задачи исследования, описана 
структура работы и краткое содержание ее разделов.

В первой главе рассматриваются общие проблемы управления синерге­
тическим взаимодействием подразделений вертикально интегрированных кор­
пораций (ВИК) и формулируются задачи диссертационного исследования.

Для этого сначала приводится краткое описание объекта исследования 
(раздел 1.1). Корпорация как система состоит из следующих элементов: 
Управляющая Компания (с долевым участием в капитале Дочерних обществ) и 
Дочерние Общества. Выделяются следующие приоритетные блоки задач:

1. Управление финансовыми потоками корпорации, т.е. принятие реше­
ний по управлению потоками денежных средств с целью обеспечения плате­
жеспособности, оптимизации налоговых платежей и подбора внутренних (це­
левые вложения, займы дочерних компаний) и внешних источников финанси-
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рования развития.
2. Привлечение финансирования, т.е. принятие решений по выбору между 

различными источниками финансирования с целью минимизации стоимости 
капитала, используемого для реализации стратегии развития корпорации, пу­
тем формирования оптимальной структуры источников финансирования.

3. Управление стоимостью бизнеса корпорации и стоимостью отдельных 
дочерних обществ в ее составе, т.е. принятие решений по выбору между раз­
личными вариантами распоряжения собственностью и способами повышения 
стоимости корпорации в рамках реализации стратегии развития.

В разделе 1.2 рассматриваются проблемы стратегического управления 
корпорацией, а также принципы построения системы целевого управления 
корпорацией, ее составные элементы (см. Рис. 1) и процесс разработки страте­
гии развития корпорации.

С Э<есени8 \  
измзнен/йв 

систему 
^  c ip a re fV H e c K o ro
h i  \  т о а в г е н и я
СВ ------- i------ '
О й, sН- ьг шCL 0- 
ОЬЙ

гО̂и̂эсгеление
>гравгета1ук
воздействий

Вь работка

ВСЗДЗЙСТЕ̂Й

1. ПЛАН/РОВАНИЕ 
(1РГЕП0ЛАГА1-^Е)

Определение
стратегумэских
альтерната

Вьбор
стратш^кзснсй

альтернатувыдля
реализации

сш ш ш
LPEBOTO

УПРАВЛЕНИЯ

Анатив
резугътатувности

3. АНАЛИЗ

Мализнабора
КЛКЫвЕЬК

показателей

Рис. 1. Компоненты системы целевого управления

Разработана комплексная процедура корпоративного целевого управле­
ния и выделены задачи принятия решений (см. Рис. 2):

1) формулирование предварительных целевых установок корпорации и 
доведение их до дочерних обществ;

2) предварительная формулировка целевых установок по дочерним об­
ществам;

3) оценка потенциала дочерних обществ по достижению целей;
4) формирование предложений дочерних обществ по достижению целей;
5) принятие решений о выборе параметров финансовых и материальных 

потоков;
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6) анализ предложений и выбор наиболее предпочтительного варианта 
развития корпорации, включая выбор состава дочерних обществ;

7) принятие решений о выборе консолидированного бюджета корпора­
ции;

8) конкретизация выбранного варианта функционирования и развития на 
уровне дочерних обществ;

9) согласование и утверждение к исполнению планов функционирования 
и развития дочерних обществ и корпорации;

10) учет и контроль фактического исполнения планов снизу вверх от до­
черних обществ до корпорации;

11) анализ влияния отклонений плана от факта на изменение конечных 
результатов, предложения по корректировке планов и целевых установок.

10 11

Рис. 2. Укрупненная комплексная технология корпоративного 
целевого управления

Выделенные жирными линиями на Рис. 2 задачи 5-7 анализируются в на­
стоящей работе.

В разделе 1.3 приводится обзор следующих классов известных механиз­
мов управления (процедур принятия управленческих решений) корпоратив­
ными структурами:

1. Механизмы распределения корпоративных заказов. Задача этих меха­
низмов -  распределять централизованные заказы, полученные Корпоративным 
Центром между предприятиями, входящими в Корпорацию.

2. Механизмы распределения корпоративных финансов. Основная задача 
этих механизмов -  распределять централизованные средства (корпоративные 
финансы) между предприятиями Корпорации. В основном эти механизмы осу­
ществляют проведение инвестиционной политики Корпорации и реализацию 
стратегии развития.

3. Механизмы корпоративного ценообразования. Основная задача этих 
механизмов -  определять корпоративные (трансфертные) цены на продукцию 
и услуги предприятий Корпорации, потребляемые внутри Корпорации.

4. Механизмы корпоративного налогообложения. Основная задача этих 
механизмов -  определять доли прибыли (или дохода), отчисляемые предпри­
ятиями Корпорации в централизованные фонды.

5. Механизмы формирования корпоративной стратегии. Основная задача
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этих механизмов заключается в определении приоритетных направлений и 
разработке программы стратегического развития Корпорации. Эти механизмы 
взаимодействуют с механизмами распределения корпоративных финансов, ко­
торые обеспечивают реализацию программы.

6. Механизмы корпоративного (взаимного) страхования. Основная задача 
этик механизмов снизить риски предприятий Корпорации за счет создания 
страхового фонда и разработки программ снижения рисков, финансируемых из 
этого фонда.

7. Механизмы корпоративного обмена ресурсами. Основная задача этих 
механизмов -  снизить издержки и риски предприятий корпорации за счет 
взаимовыгодного обмена материальными и финансовыми ресурсами.

Исходя из проведенного анализа современных проблем стратегического 
управления корпоративными структурами, можно констатировать, что, не­
смотря на наличие множества работ по корпоративному управлению, на сего­
дняшний день практически отсутствуют модели и методы управления синер­
гетическим взаимодействием подразделений вертикально интегрированных 
корпоративных структур. Поэтому необходимо решение перечисленных выше 
задач диссертационного исследования.

Во второй главе диссертационной работы рассматриваются теоретико­
игровые и оптимизационные модели, описывающие синергетический эффект, 
возникающий в корпоративных структурах, и позволяющие управлять взаимо­
действием подразделений корпорации.

Раздел 2.1 посвящен рассмотрению математических моделей, описываю­
щих и объясняющих синергетический эффект корпораций -  объединений 
фирм, предприятий и т.д. — заключающийся во взаимовыгодное™ для эконо­
мических агентов образовывать такие объединения.

Рассмотрим следующую модель корпорации. Обозначим N =  {1, 2, п)
-  множество агентов. Для каждого агента i e N  известна неубывающая «про­
изводственная» функция V/(-): —> 911 и имеющееся у него в распоряжении

«количество ресурса» R,. Величина v,(i?,) может трактоваться как индивиду­
альный выигрыш /-го агента, i е  N.

Определим zs = {z,},- zs e  Rs = {(у, >0), | }, где S ^ N  -
ie S  ie S

коалиция агентов. Введем функцию множеств v(S) = max V V  (z ,), обозна-
Zs* Rs ie S

чающую максимальный суммарный выигрыш, который могут получить и по­
делить между собой члены коалиции S. Функция v(-) монотонна, то есть 
VS, Т с N, LS cT v (5 ) < v(7), и суперадцитивна, то есть

VS, TczN,  S п Т  = 0  v(S u T )> v(S ) + v(T).
Содержательно супераддитивность означает наличие синергетического
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эффекта (эффект целого не меньше суммы эффектов его частей) -  выгодность 
кооперации. Однако она в общем случае не гарантирует устойчивости резуль­
татов кооперативного взаимодействия. Тем не менее, известно, что, если 
функции v,(•), i e N  -  вогнутые, то С-ядро кооперативной игры агентов из 
множества N  не пусто, то есть максимальная коалиция (состоящая из всех п 
агентов) устойчива в смысле существования дележа, такого, что ни одной коа­
лиции S  не выгодно отделяться от максимальной коалиции N  и делить между 
членами этой коалиции выигрыш v(5).

В случае, когда агентами являются потенциальные подразделения корпо­
рации (например, ее «дочки»), их «производственную» функцию можно пони­
мать как зависимость экономического эффекта (измеренного в денежном вы­
ражении) от затрат (также измеренных в денежном выражении) -  см. третью 
главу.

Рассмотрим множество Q -  {1, 2, т} проектов, каждый из которых ха­
рактеризуется определенными затратами и эффектом. Обозначим с7 -  затраты 
на у'-ый проект, dj -  эффект от реализации /'-го проекта, у е  Q. Вычислим 
Yj -  dj /  Cj -  «рентабельность» у-го проекта,/ е  Q.

Если предположить, что отдача от у-го проекта пропорциональна (с коэф­
фициентом yj) затратам (не превышающим суммарных затрат на данный про­
ект), у е  Q, то получим так называемый «непрерывный конкурс», в рамках ко­
торого оптимальным будет следующее распределение ресурса: упорядочить 
проекты в порядке убывания рентабельности и выделять им имеющийся ре­
сурс в объемах с{, с2, ... и т.д., пока не закончится ресурс (последний проект, из 
получивших ресурс, может получить его в объеме, меньшем соответствующих 
затрат). В результате описанной процедуры получим возрастающую кусочно­
линейную вогнутую функцию G(R) зависимости суммарного эффекта G от ре­
сурса (затрат) R.

В дискретном случае (когда отдача dj от у-го проекта имеет место только в 
случае полного его финансирования в объеме Cj, у е  Q) дело обстоит более 
сложным образом. Сформулируем задачу о ранце: '5 \x jd l —> max при ог-Xje{Q\\}JeQ

раничении 'У 'х ,с, <R. Обозначим g(R) -  зависимость оптимального значения
ĵ Q

целевой функции ограничения R на ресурс. Данная функция является неубы­
вающей кусочно-постоянной и непрерывной справа. Можно показать, что 
V R > 0  g{R) < G(R). Поэтому вогнутая функция G{R) может использоваться 
как аппроксимация сверху для кусочно-постоянной функции g(R).

Обобщим рассматриваемую модель на многоагентный случай. Пусть 
Qi = {1, 2, mi) -  портфель проектов /-го агента, i е N. Обозначим с,у -  затра­
ты, djj -  отдача от проекта у е  Qh i е  N.



Тогда Vi(Rj) — оптимальное значение целевой функции 
V  xud„ -» max при ограничении У х ,с „  </?,-.

Фиксируем произвольную коалицию S c:N  и рассмотрим следующую за­

дачу о ранце X X *  ijdj -> max при ограничении Y j Y , xuc,j -  ■
/eS . /e g  ,-е.у

Тогда v(S) -  оптимальное значение целевой функции, S  сгN.
Зависимость v,(/?,), определяемая в результате решения параметрической 

задачи, является неубывающей кусочно-постоянной непрерывной справа 
функцией. Построим для нее оценку сверху G,{Rj) путем перехода к непрерыв­
ной задаче У  x„dH -> max при ограничении V х„с„ <R,. Функция G,(R,) 

Й  7 1 ’.MmjeQ, F т

является кусочно-линейной возрастающей и вогнутой, причем VRj >0  
Gt(R,) >v,№).

Если количество ресурса, имеющееся в распоряжении у каждого агента, 
фиксировано, то характеристическая функция vG(S), S c N ,  кооперативной иг­
ры агентов определяется как оптимальное значение целевой функции в сле­
дующей задаче:

У  У  х.Д, -»  max

при ограничении X X w  -  Х Л< •
ie S  jeQ i i z S

Утверждение 1. С-ядро кооперативной игры (N, vG(-)) не пусто.
Из утверждения 1 следует, что в рассматриваемой модели при использо­

вании вогнутых аппроксимаций сверху функций выигрыша агентов (получае­
мых путем перехода к соответствующей непрерывной задаче) можно гаранти­
ровать образование максимальной коалиции (в корпорацию войдут все потен­
циальные подразделения-претенденты) и ее устойчивость.

В разделе 2.2 рассматривается синергетический эффект корпоративных 
структурах с распределенным контролем, когда каждый управляемый субъект
-  агент -  подчинен одновременно нескольким управляющим органа -  центрам. 
То есть, исследуется, в каких случаях объединение нескольких предприятий 
выгодно как для их руководящих органов (центров), так и для их подразделе­
ний (агентов).

Пусть имеется множество К  = {/, 2, ..., к) центров -  руководящих орга­
нов соответствующих предприятий, и для каждого центра j  е  К  известно мно­
жество Nj подчиненных ему агентов (подразделений). Обозначим у  у еА у  -  
действие /-го агента, подчиненного j - му центру (А у -  подмножество конечно­
мерного евклидова пространства, включающее ноль), yj = (у у), е Nj -  вектор
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подчиненных у'-му центру агентов, у  = | \ytJ\ | -  вектор действий всех агентов,
/ е  N j,j е  К.

Обозначим Hj(yj) -  доход, получаемый у-ым центром, си(у^) -  затраты, 
(Ту(Уу) -  стимулирование /-го агента со стороны «его» центра, / е  Njt у е  К.

Целевая функция у'-го центра представляет собой разность между доходом 
и суммарным стимулированием, выплачиваемым подчиненным ему агентам:

Ф/y j)  = HJyj)-  I X (Уa ) ’j  е К -
ieNj

Целевая функция /-го агента, подчиненного у'-му центру, представляет со­
бой разность между стимулированием и затратами: f /y y )  = <?у(У]) -  С у(у0),

/ е  Nj, у е  К.
Таким образом, имеется к веерных организационных структур. Перед ка­

ждым центром стоит задача выбора такой системы стимулирования, которая 
максимизировала бы его целевую функцию при условии, что агент при извест­
ной функции стимулирования выбирает свое допустимое действие, максими­
зирующее его целевую функцию. Сформулированная задача имеет простое 
решение — центру достаточно использовать компенсаторную систему стиму­
лирования (агенты при этом получают нулевую полезность). При этом выиг­
рыш у-го центра равен Wj -  max [H /y j)- 'J \c ij(yjj) \  j  e К. Суммарную эф-

y J ie N j

фективность функционирования к независимых предприятий определим как

I У , -
j e K

Рассмотрим теперь вопрос, при каких условиях центрам и агентам будет 
выгодно объединение всех к предприятий в одну корпорацию. Пусть у'-ый 
центр получает доход h/y) от деятельности агентов, у е  N. Отметим, что, в от­
личие от рассматриваемой выше модели, теперь считается, что доход центра 
может зависеть не только от деятельности его непосредственных подчинен­
ных, но и от деятельности агентов, подчиненным другим центрам.

Последовательность функционирования следующая: центры одновремен­
но и независимо назначают стимулирования агентам, затем агенты выбирают 
свои действия.

Так как каждый центр в общем случае стимулирует всех агентов, то, обо­
значая <7jjt( •) -  стимулирование, выплачиваемое /-ым центром /у-агенту, полу­
чим, что целевая функция у'-го центра примет вид:

Ф ) = hjb>) “ Е Е  ст-/7 (Уи )»J е К-
le K  ie N t

Целевая функция /-го агента, подчиненного у’-му центру, примет вид: 

Sij(Уу) =  ~ С*/Уу)> 1 e N J’J е К -
le N
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Известно, что для анализа эффективных по Парето равновесий Нэша иг­
ры центров достаточно ограничиться рассмотрением функций стимулирования

следующего вида: сгМн, у  у) = J 'J> ’ У 4 и , где /Ly >0, i eNuj ,  I e  К.
[°> Уа * х д

Условием того, что система стимулирования является эффективным по 
Парето равновесием Нэша, реализующим вектор х  действий агентов, является 
непустота следующего множества (называемого множеством компромисса): 
Л(х) = {Xji>0, i е  Nj, j, I eK\Cij(Xj) = > 1 e N j , j  e K w

l e N

Z W , j e N } .
l e K  ieN ,

Эффективность функционирования корпорации определим как макси­
мальное значение суммы целевых функции ее участников: 

W -  max 2 > , w - 2 >  j ( y tJ) \ . Обозначим
У j e N  ie N  j

x* =  arg max (j/) -  £ ctJ ( y tJ)]
У j e N  ie N j

Следующее утверждение связывает между собой эффективность функ­
ционирования корпорации (в сравнении с эффективностью функционирования 
набора независимых предприятий) и область компромисса.

Утверждение 2. Для того чтобы область компромисса была непуста, не­
обходимо и достаточно выполнения следующего условия:

W >W 0.
В разделе 2.3 обсуждается роль затрат на управление и формулируется 

задача поиска оптимальной структуры корпорации, включающей т парал­
лельных производственных цепочек, состоящих каждая из п звеньев. Число п 
можно интерпретировать как степень вертикальной интеграции, число т -  как 
степень горизонтальной интеграции.

Пусть доход корпорации Щт, гг) является известной функцией, завися­
щей от состава ее подразделений. Данная функция монотонна по обоим пере­
менным и может определяться в результате анализа эффектов кооперации ме­
жду подразделениями (см. раздел 2.1 и главу 3).

Предположим, что затраты на управление С(т, п) зависят от состава под­
разделений корпорации. Детализируем эти затраты следующим образом. Каж­
дый агент связан со внешней средой, с предшествующими ему агентами и сле­
дующими за ним агентами. Пусть затраты на управление пропорциональны 
числу контролируемых агентов и числу связей между ними.

Обозначим: а > 0  -  затраты на контроль одной связи внутри системы, 
b >0 — затраты на контроль одной связи между элементом системы (агентом) и
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внешней средой, плюс затраты на контроль за деятельностью одного элемента 
системы. Получаем:

С(т, п) = а гп (п -  1) + b т п.
Наложим ограничения: п е  {0; 1 ; птах}, т е  {0; 1 ; ттах} и запишем 

целевую функцию корпорации, представляющую собой разность между ее до­
ходом и затратами:

J{m, п) = Н(т, п) -  С(т, п).
Задача поиска оптимальной структуры (и состава) корпорации в рамках 

рассматриваемой модели заключается в максимизации целевой функции вы­
бором допустимых значений степени вертикальной интеграции п и степени 
горизонтальной интеграции т.

Пусть Н{т, п) = с т п а где с > 0, а >  0 -  известные константы. Обозна­
чим: п0>0 -  решение следующего уравнения: с п а- а  т{п) {п-1) + b п = О, 
п,Ып > 0 -  максимальное решение этого уравнения, удовлетворяющее условию 
т < (с -  Ь )/ а; (т°; п )  — решение системы уравнений

а , т. Г -|1/(а-1). . сп +оп , . ат + Ь
т(п) = — ---- —, п(т) = --------

2 а (п - \)  L са
Решение ( п , т )  задачи синтеза оптимальной структуры корпорации да­

ется следующим утверждением.
Утверждение 3.
- если а  > 1, то при птах > щ п = птах, т = т(птах), 

а при птах<п0, п = 0;
- если а  = 1, то п = min {nmirv птах}, т = т{п );
- если а  < 1, то п = min {п°, птах), т = т°.
Из утверждения 3 видно, что существенной характеристикой является 

выпуклость/вогнутость функции дохода.
Раздел 2.4 посвящен проблемам манипулирования информацией в меха­

низмах определения приоритетов критериев, по которым оценивается эффек­
тивность функционирования подразделений корпорации.

Исследуем механизмы (процедуры принятия управленческих решений), в 
которых управляющий орган -  центр -  принимает решения на основании со­
общений управляемых субъектов -  агентов — о неизвестных ему существенных 
параметрах.

На сегодняшний день известно, что манипулируемость процедур приня­
тия решений может быть обусловлена либо стратегическим манипулировани­
ем со стороны агентов (искажением ими своих сообщаемых предпочтений), 
либо манипулированием алгоритмом обработки мнений агентов (так называе­
мая теория агенды), либо информационным манипулированием, то есть мани­
пулированием центром информацией о предпочтениях оппонентов, которую
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агенты используют при принятии решений.
Рассмотрим модель корпорации -  организационную систему, состоящую 

из управляющего органа -  корпоративного центра -  и п управляемых субъек­
тов -  агентов (подразделений корпорации). Стратегией /-го агента является со­
общение центру некоторой информации s, е Sh i e N  -  {1, 2, п} -  множест­
ву агентов. Центр на основании сообщенной ему информации назначает аген­
там планы X; = 7t,{s) eX j  с : Я 1, где л: S  —>Х -  процедура (механизм) планиро­
вания, щ. S ->ХЬ i е N, s — (5Ь S2, ..., sn) e S  -  -  вектор сообщений всех

ie N

агентов, х =  (хь хъ х„) е Х -  | ~ { х  -  вектор планов.
ie N

Функция предпочтения (целевая функция) агента, отражающая интересы 
агента в задачах планирования: f(x„  г,): X, х  911 —> 911, является однопиковой и 
зависит от соответствующей компоненты назначенного центром плана и пара­
метра г, е  911 -  типа агента (точки пика).

На момент принятия решений общим знанием для агентов являются: про­
цедура планирования, целевые функции и допустимые множества всех аген­
тов, а также вектор типов г = (гх, гъ ..., гп) е  91п. Центру известны зависимости 
f ( x h •) и множества {5,}, eN возможных сообщений агентов, но не известны 
точные значения типов агентов.

Последовательность функционирования следующая: центр выбирает про­
цедуру планирования n(s) = ^(s), ..., 7r„(s)) и сообщает ее агентам, аген­
ты при известной процедуре планирования одновременно и независимо сооб­
щают центру информацию {я,}, на основании которой и формируются планы.

Пусть s* -  вектор равновесных по Нэшу стратегий (если равновесий не­
сколько, то необходимо ввести соответствие отбора равновесий, позволяющее 
из любого множества равновесий выбрать единственное):

V i eN , V Sj е  Stf£n f, / . ,  s] ), r,) > f{n,{s \ , s , ), r,).

Очевидно, точка равновесия в общем случае зависит от вектора типов 
всех агентов: s* = s*(r) = ( s*(г), s*2(г), s*n(г)).

Соответствующим механизму л(-): S  —>Х прямым механизмом планиро­
вания /?(•): 9Г —>Х  называется механизм h(r) = n(s*(r)), ставящий в соответст­
вие вектору точек пика агентов вектор планов. Если при любых предпочтениях 
агентов г е  91" в соответствующем прямом механизме сообщение ими досто­
верной информации г е  91" является равновесием Нэша:

Vr е  91п, V i eN , V rt е  91х f{h,{r), г,) >f{h\,{r.u rt ), г,), 
то такой механизм называется эквивалентным прямым (неманипулируемым) 
механизмом. Данное свойство далее будем называть неманипулируемосгью.

Предположим, что лицу, принимающему решения -  центру, неизвестны
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предпочтения агентов (подразделений корпорации), и он просит их сообщить 
информацию о своих предпочтениях -  о приоритетах тех или иных критериев, 
по которым, например, оценивается эффективность распределения корпора­
тивного ресурса, или вклад каждого бизнеса в общие корпоративный эффект и 
т.д.

Если решения, принимаемые на основании агрегированного критерия, за­
трагивают интересы агентов, то они буду!' стремиться сообщить такую ин­
формацию, чтобы принимались наиболее предпочтительные для них решения. 
Следовательно, возникает проблема стратегического манипулирования ин­
формацией.

Обозначим: К =  {1, 2, к} -  множество критериев, по которым оценива­
ется эффективность функционирования подразделений корпорации, к -  число 
критериев. Возьмем произвольный номер критерия (например, к) -  назовем 
этот критерий базовым -  и будем рассматривать механизм: 
k ( s ): ( SR*4 )" -> Ш*-1, отображающий множество сообщений агентов: 

s е  ( ) " ,  .S' = ||%||, Sjj>0, / е  N, j  e  К  l {А}, об относительной важности кри­

териев (во сколько раз тот или иной критерий более приоритетен, чем) во 
множество относительных приоритетов: (я>, ж2, nk̂ ) е  9 ^ “',  7jj > 0.
Итак, Sj -  сообщение /-го агента о том, во сколько раз он считает у-ый крите­
рий более важным, чем базовый, / e N , j  е К  \ {&}.

Истинные предпочтения /-го агента -  идеальная точка -  его субъективные 
представления об относительной важности критериев (его тип) -  обозначим 
П = (ги, га, rik_It 1), Гу > 0, j  е К, / eN.

Центр принимает решения на основании процедуры планирования (меха­
низма принятия решений, механизма агрегирования мнений агентов) -  вектор- 
функции я(-), такой, что 7Tj{s) является относительным приоритетом у-го крите­
рия,у в  К.

Относительные (нормированные) приоритеты Vj критериев связаны с ти­
пами агентов следующим образом:

V j = S j / ( l  + Е - 5/, М  v'k = 1 / (] + Х а  I  1 e N -
j * k  j * k

Sjj^Vjj/Vjk, i e N J  e К.
Относительно механизма я(-) будем предполагать, что вектор-функция

О -
1) непрерывна по всем переменным;
2) удовлетворяет условию единогласия: если для некоторого у е К  для 

всех i e N  выполнено Sj = q , то nj{s) = а,.
3) анонимна, то есть, симметрична относительно перестановок агентов.
4) сепарабельна, то есть nj{s) = s2j, snj) , j  e  K\
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5) монотонна по всем переменным, то есть s2j, .... s„J) не убывает по 
Sy, i е  N, j  e  К.

Обозначим соответствующий механизму я(-) прямой механизм 
h jj) :  ( 91*-1)” s) \k~l , то есть hj^r) = n(s*(r)).

Рассмотрим для исследуемого механизма последовательно эффекты стра­
тегического манипулирования, манипулирования агендой и информационного 
манипулирования.

Стратегическое манипулирование. Охарактеризуем сначала равновесие 
$ {г) в механизме я(-). Обозначим qj = arg max {r,j}J e  К.

ie N

Утверждение 4. В механизме /Ц-) равновесие имеет следующий вид:

ГО, i * q j
s J r )  = < . . .  , j  еК  \ {к}, где s (г) таково, что

I sqjj(r),i = qj

TTj{0, 0, О, s4jj) = rq j J  еК  \ {к}. При этом ф \ г ) )  = rq j J  еК  1 {к}.

Манипулирование агендой. До сих пор мы считали, что базовым критери­
ем является к-ый критерий. Возможность выбора базового критерия, которую 
будем полагать прерогативой центра, отражает манипулирование агендой.

Обозначим Wj >0, i е  N, j  е  К  -  нормированные истинные приоритеты 
агентов, w, = (w*/, wi2, ■•■,*%), w = ||w,y||, ^ w ;/ = 1, i e  N. Если базовым выбран

j e K

/-ый критерий, то приоритеты агентов можно вычислить следующим образом: 
г' = Wj/ Wn, j, I е  К, i e N . Обозначим q -  arg max { r ' },j, I e  K.

J  ie N

Утверждение 5. При манипулировании агендой множество равновесных 
приоритетов критериев составляет

п о М  = •
l e K  1

Содержательно утверждение 5 означает, что, выбирая, какой критерий 
назначить базовым, центр может варьировать равновесные вектора приорите­
тов агентов внутри множества П0(м>).

Информационное {рефлексивное) манипулирование. Пусть центру извест­
ны мнения агентов Wy>0, i eN , j  e  К, но никому из них не известны досто­
верно мнения остальных. Рефлексивное управление (информационное мани­
пулирование) в данной ситуации заключается в формировании у агентов таких 
структур информированности (представлений о представлениях оппонентов), 
чтобы сообщаемая ими как субъективное информационное равновесие инфор­
мация приводила бы к принятию наиболее выгодного для центра решения. 
Определим следующие величины: Sj/f): щ{0, 0 , О, Sy) = r j J  е  К, i е  N.

Утверждение 6. При информационном манипулировании множество рав-
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новесных приоритетов критериев составляет

П°(г) = (JttO ) .

Утверждение 7. При решении задач информационного манипулирования 
в механизмах определения приоритетов достаточно ограничиться первым ран­
гом рефлексии агентов.

Вычислим следующие величины:
S '(w ): ц(0, 0, ..., О, Sy) = г' J ,  I еК, i е N.

Утверждение 8. При использовании центром одновременно манипулиро­
вания агендой и информационного манипулирования множество равновесных 

приоритетов критериев составляет П(м>) = U  L k j ) •
1е К  Ц е < 0 ;4  ( / • ) » „ „ ,

В третьей главе рассматриваются модели финансовых потоков в верти­
кально интегрированных корпорациях. Необходимость построения этих моде­
лей и решения в их рамках оптимизационных задач обусловлена, во-первых, 
тем, что «исходными данными» для моделей второй главы настоящей работы 
являются функции эффекта и затрат подразделений корпорации, которые 
должны быть идентифицированы на основании параметров, описывающих их 
финансовую и производственную деятельность. Во-вторых, синергетический 
эффект взаимодействия подразделений корпорации может быть выявлен и 
изучен также в рамках моделей финансовых потоков.

Поэтому в разделе 3.1 приводится общая модель финансовых потоков, в 
рамках которой формулируются различные задачи целевого управления кор­
порацией.

Схема укрупненных финансовых потоков Корпорации представлена на 
Рис. 3.

В работе перечисляются ряд типовых оптимизационных задач, которые 
могут ставиться и решаться в рамках предложенной модели1.

В разделе 3.2 ставится и решается задача максимизации консолидирован­
ного бюджета корпорации с учетом налоговых льгот, которая заключается в 
следующем: максимизировать консолидированный бюджет Корпорации по 
трансфертным ценам, объемам предоставленных и возвращенных в планируе­
мом периоде займов Дочерних Обществ, объемам целевых вложений Управ­
ляющей Компании и дням покрытия расчетов между Дочерними Обществами

1 В силу ограниченности объема автореферата при описании результатов третьей 
главы мы ограничимся вербальными формулировками.
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и Управляющей Компанией; при заданных уравнениях материальных потоков, 
выполнении условий бездефицитности бюджетов Дочерних Обществ и бюд­
жета Управляющей Компании и условий корректного обслуживания займов 
Дочерних Обществ и Управляющей Компании.

Рис. 3. Укрупненные финансовый потоки корпорации

Данная задача отличается от задачи линейного программирования нали­
чием нелинейного условия, отражающего налоговые льготы. В работе приво­
дится алгоритм ее решения, и обсуждаются проблемы его численной реализа­
ции средствами Excel.

В разделе 3.3 модель обобщается на случай нескольких периодов функ­
ционирования корпорации, то есть ставится и решается задача максимизации 
консолидированной стоимости корпорации, которая заключается в следую­
щем: максимизировать консолидированную стоимость Корпорации путем вы­
бора целевых значений бюджетов Корпорации при заданных уравнениях мате­
риальных потоков, выполнении условий вывода бюджетов Дочерних Обществ 
на нулевое сальдо, бездефицитности бюджета Управляющей Компании и кор­
ректного обслуживания займов в каждый момент времени в течение горизонта 
стратегического планирования.

Алгоритм решения данной задачи предполагает использование метода 
динамического программирования, на каждом шаге которого соответствующая 
задача решается с использованием алгоритма максимизации консолидирован­
ного бюджета корпорации.
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Раздел 3.4 иллюстрирует синергетический эффект в модели финансовых 
потоков. Поскольку оценка стоимости корпорации основана на предположе­
нии о том или ином возможном состоянии корпорации, необходимо рассмот­
реть существующие варианты возможной продажи корпорации и сопоставить 
их с общепринятыми видами стоимости:

- вариант продажи корпорации целиком (без нарушения системы) соот­
ветствует доходной стоимости корпорации;

- продажа или приобретение одного или нескольких элементов Корпора­
ции (сама Корпорация при этом трансформируется) соответствует доходной 
стоимости корпорации с учетом предполагаемых изменений;

- продажа всех элементов корпорации (дочерних обществ) с ее разруше­
нием (ликвидация корпорации) соответствует ликвидационной стоимости.

Тогда синергетический эффект Дочернего Общества -  это разница между 
доходной стоимостью бизнеса и стоимостью его элементов (в рассматривае­
мой финансовой модели синергетический эффект -  это взаимодополняющее 
действие активов компаний в виде суммарного результата, превышающего 
сумму результатов компаний, действующих самостоятельно). Соответственно, 
синергетический эффект корпорации -  это разница между доходной стоимо­
стью корпорации и стоимостью ее элементов.

Таким образом, рассмотрение модели финансовых потоков и решение за­
дач максимизации консолидированного бюджета и стоимости корпорации дает 
возможность оценить количественно синергетический эффект от взаимодейст­
вия подразделений корпорации.

Предложенные модели использовались при разработке, адаптации и вне­
дрении корпоративных систем управления в российских корпоративных 
структурах: ЗАО «ПРАДО Групп» и ОАО ИКГ «РОЭЛ Консалтинг».

Основные научные и практические результаты, полученные в диссер­
тационной работе, состоят в следующем: разработаны и исследованы теорети­
ко-игровые и оптимизационные модели и методы эффективного управления 
синергетическим взаимодействием подразделений вертикально интегрирован­
ных корпораций. В частности:

1. Предложена теоретико-игровая модель корпорации с коалиционным 
поведением участников; получены условия устойчивого взаимодействия всех 
подразделений корпорации.

2. Сформулирована теоретико-игровая модель взаимодействия двухуров­
невых подразделений корпорации, получены условия проявления синергети­
ческого эффекта.

3. Сформулирована и сведена к задаче условной оптимизации задача по­
иска оптимальной степени вертикальной и горизонтальной интеграции для
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корпорации, описываемой в терминах производственных потоков.
4. Рассмотрены три вида манипулирования информацией в механизмах 

определения приоритетов критериев, по которым оценивается эффективность 
функционирования подразделений корпорации: стратегическое манипулиро­
вание со стороны агентов, манипулирование агендой (алгоритмом обработки 
мнений агентов) и информационное манипулирование со стороны центра. 
Охарактеризованы равновесия для каждого из типов манипулирования.

5. Построен комплекс моделей финансовых потоков в вертикально интег­
рированных корпорациях, учитывающий льготы по налогообложению. На его 
основе сформулированы и решены задачи максимизации консолидированного 
бюджета корпорации и консолидированной стоимости корпорации, получены 
оценки синергетического эффекта.

6. Полученные в диссертационной работе результаты использованы при 
разработке, адаптации и внедрении корпоративных систем управления в рос­
сийских корпоративных структурах: ЗАО «ПРАДО Групп» и ОАО ИКГ 
«РОЭЛ Консалтинг». Эффект от использования предложенных систем под­
держки принятия решений подтвержден актами о внедрении.
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