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Представлены результаты анализа промышленных 
предприятий с использованием метода комплексной 
группировки, факторного анализа, трендового анализа 
динамики курсов акций крупнейших предприятий Вол-
гоградской области. Выявлена тенденция роста произ-
водительности труда по мере роста размера предпри-
ятия, обнаружена зависимость, отражающая эффект 
убывающей отдачи налоговых поступлений в областной 
бюджет, от величины инвестиций по мере роста разме-
ра предприятий. Сделан вывод о необходимости активи-
зации инвестиционной деятельности в сфере биржевой 
торговли с использованием инвестиционно привлека-
тельных инструментов, а также широкого использова-
ния спекулятивных операций с применением биржевых 
торговых роботов, скальпинга.

Results of the analysis of the industrial enterprises with the 
use of the method of the integrated group, factor analysis, and 
trend analysis of the dynamics of the shares prices of the larg-
est companies of the Volgograd region have been presented. 
The trend of productivity growth with the increasing size of 
the company has been detected; the dependence reflecting the 
effect of diminishing returns of the tax earnings by the regional 
budget on the value of investments as the size of the company 
growing has been revealed. The need to increase investment 
activity in the area of the stock trading using the attractive in-
vestment instruments, as well as the wide use of speculative 
transactions using stock trading robots and scalping has been 
determined.

Ключевые слова: комплексная группировка предпри-
ятий, тенденция роста производительности труда,  



194

БИЗНЕС. ОБРАЗОВАНИЕ. ПРАВО. ВЕСТНИК ВОЛГОГРАДСКОГО ИНСТИТУТА БИЗНЕСА, 2013, № 3 (24). Подписные индексы – 38683, Р8683

эффект убывающей отдачи налоговых поступлений в бюд-
жет, инвестиционная деятельность в сфере биржевой 
торговли, спекулятивные операции с применением бирже-
вых торговых роботов, скальпинг.

Keywords: comprehensive grouping of companies, trend 
of productivity growth, effect of diminishing returns of the tax 
earnings of the budget, investment activity in stock trading, 
speculative transactions using stock trading robot, scalping.

В современных условиях формирования рыночных отно-
шений важное значение приобретает изучение проблем раз-
вития инновационной и инвестиционной деятельности пред-
приятий реального сектора экономики, что обуславливает 
актуальность и научную новизну. Исследованию проблем 
развития инновационной, информационной и трансформа-
ционной экономики посвятили свои труды такие ученые, 
как Г. Б. Клейнер [1, с. 34], О. В. Иншаков, Д. П. Фролов, 
В. В. Аленичев [2, с. 15], А. И. Субетто [3, с. 20], Н. И. Ло-
макин [4, с. 92–95], О. А. Гаврилова [5, c. 24].

Набирающие обороты процессы модернизации эконо-
мики сталкиваются с определенными проблемами, среди 
которых можно выделить такие, как неоднородность пред-
приятий по размеру, производительности труда, уровню 
инвестиционной деятельности, инвестиционной привлека-
тельности и другие, что требует использования дифферен-
цированного подхода в использовании и распределении ад-
министративного ресурса на основе дифференцированного 
подхода.

Как известно, Волгоградская область представляет со-
бой один из наиболее экономически развитых регионов 
России. Гистограмма объемов продаж крупными предпри-
ятиями за три квартала 2012 года отражает значительную 
их дифференциацию по размеру и другим показателям, сре-
ди них можно выделить три группы (рис. 1).

Рис. 1. Гистограмма предприятий Волгоградской области по 
объему продаж, тыс. руб.

Группировка предприятий Волгоградской области по 
объему продаж (размеру) позволяет выделить ряд факто-
ров, определяющих эффективность деятельности, в том 
числе производительность труда, размер инвестиций на 
1 работающего, удельную величину налоговых поступле-
ний в региональный бюджет.

В первую группу вошли предприятия с объемом про-
даж до 3000 тыс. руб., во вторую – от 3001 до 10000 тыс. 
руб., в третью – свыше 10001 тыс. руб. (табл. 1). Основ-
ная часть – 60 предприятий – составила первую группу, 
средний объем продаж которых составляет 778,1 млн руб. 
Во вторую группу вошли 9 предприятий с объемом продаж 
5802,6 млн руб.

Таблица 1
Комбинированная группировка промышленных 

предприятий Волгоградской области

Груп-
пы

Объем 
продаж, 

млрд 
руб.

Числен-
ность 

предпри-
ятий, 
шт.

Выруч-
ка в 

среднем, 
млн руб.

Размер ин-
вестиций 
на 1 ра-

ботника, 
тыс. руб. 

Отно-
шение 

налоги / 
инвес-
тиции

Произ-
води-
тель-
ность, 

тыс. руб.
1 до 3 60 778,1 123,6 0,7 1366,4
2 от 3,1 

до 10,0 9 5802,6 172,8 0,7 2041,8

3 свыше 
10,1 3 21099,2 725,9 0,2 4795,6

Всего 72 2252,8 249,9 0,4 2223,8

В третью группу самых крупных предприятий со средним 
объемом продаж 21099,2 млн руб. вошли ФОАО «РусГид-
ро» «Волжская ГЭС» с объемом продаж 12,0 млрд руб., ОАО 
«Волгоградэнергосбыт» с продажами в размере 14,4 млрд руб., 
а также ОАО «Волжский трубный завод» – соответственно 
36,9. Три крупнейших предприятия – 4% от общей численнос-
ти – обеспечивают 39% продаж в Волгоградской области.

Анализ показывает, что с ростом размеров предприятий 
увеличивается производительность труда с 1366,4 тыс. 
руб. на предприятиях первой группы с объемом продаж 
до 3 млрд руб., во второй группе предприятий с объема-
ми продаж от 3,1 до 10,0 млрд руб. производительность 
больше, чем в первой группе, в 1,5 раза. На предприятиях 
третьей группы с объемом продаж свыше 10,1 млрд руб. 
производительность труда выше, чем в первой, в 3 раза. 
Наблюдается снижение отдачи по производительности от 
инвестиций. Так, при увеличении инвестиций в 7 раз произ-
водительность возрастает лишь в 4,5 раза (рис. 2).

Рис. 2. Зависимость производительности от размера 
инвестиций на 1 работника

Среди важных показателей можно выделить абсолют-
ную величину инвестиций и абсолютную величину плате-
жей налогов в местный бюджет, а также соотношение этих 
величин. Как показывают данные анализа, по мере роста 
размера предприятий снижается величина налогов, упла-
чиваемых в областной бюджет, несмотря на увеличение 
объемов инвестиций в бизнес, что свидетельствует о нали-
чии определенного противоречия в позитивных на первый 
взгляд процессах (рис. 3).

Эффект убывающей отдачи инвестиций в крупные 
предприятия Волгоградской области говорит о действии 
факторов другого порядка, свидетельствующих о наличии 
проблем, проявляющихся в снижении эффективности биз-
неса и его инвестиционной привлекательности. Просмат-
ривается убывание отдачи по величине уплачиваемых на-
логов в бюджет в зависимости от инвестиций в расчете на 
1 работника на предприятиях разного размера (рис. 4).
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Рис. 3.  Эффект убывающей отдачи инвестиций 
в крупные предприятия

Рис. 4. Отставание отдачи бизнесов по налогам на 
1 работника к размеру инвестиций в расчете на 1 рабочего

Как показывают исследования, альтернативой реаль-
ных инвестиций на предприятиях может выступить инвес-
тиционная деятельность предприятий на бирже. Причем 
не столько размещение собственных акций на торги (IPO), 
сколько инвестирование в «голубые фишки» и акции более 
доходных компаний (портфельные инвестиции), и в первую 
очередь в спекулятивные операции на фондовом рынке и на 
рынке производных инструментов FORTS с применением 
высокодоходных механических торговых систем (скаль-
перских приводов) – биржевых роботов.

На рис. 5 представлена динамика цен на акции одно-
го из трех крупнейших предприятий – ОАО «Волгоград
энергосбыт», вошедших в третью группу.

Рис. 5. Динамика цен на акции ОАО «Волгоградэнергосбыт»
на дневном интервале за 2011–2013 годы

Нисходящий тренд 2012 года сменился на боковой 
в 2013 году, что объясняется понижением инвестиционной 
привлекательности акций этого предприятия с понижением 
волатильности бумаг.

Не лучше обстоят дела и у предприятия ОАО «Волж-
ский трубный завод», входящего в эту же третью группу 
крупнейших предприятий (рис. 6).

Динамика цен на акции ОАО «Волжский трубный за-
вод» на дневном интервале за 2011–2013 годы представ-
лена отчетным нисходящим трендом по причине падения 
спроса.

Рис. 6. Динамика цен на акции ОАО «Волжский трубный 
завод» на дневном интервале за 2011–2013 годы

Динамика цен на акции ОАО «Русгидро» на дневном 
интервале за 2011–2013 годы представлена на рис. 7 и отра-
жает схожую нисходящую тенденцию.

Рис. 7. Динамика цен на акции ОАО «Русгидро»
на дневном интервале за 2011–2013 годы

На основании вышеизложенного можно сделать вывод, 
что в условиях свободного перелива капитала наблюдает-
ся тенденция «бегства» капитала из менее доходных в бо-
лее доходные, что не может не отразиться на финансовом 
состоянии компаний ввиду снижения рыночной капита-
лизации компаний по причине падения котировок бумаг. 
Развитие брокерской деятельности предприятий в совре-
менных условиях посткризисной экономики может высту-
пить одним из приоритетных направлений в деятельности 
предприятий, поскольку инвестиционную деятельность 
можно рассматривать как менее рискованную и более при-
влекательную в сравнении с операционной и финансовой 
деятельностью. Как известно, к брокерским услугам отно-
сится покупка или продажа ценных бумаг по поручениям 
клиентов. Для предоставления брокерских услуг участнику 
рынка необходима лицензия. Также брокер может прокон-
сультировать своего клиента касательно той или иной цен-
ной бумаги и дать совет о приобретении какой-либо ценной 
бумаги. Для этого брокеры анализируют рынок (ценных 
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бумаг, товарный рынок, валютный рынок) для выявления 
и прогнозирования тренда цен на тот или иной актив.

С развитием биржевой торговли решаются многие об-
щеэкономические проблемы. По мере развития информа-
ционного общества информация и знания превращаются 
в важные факторы производства наравне с трудом, капи-
талом и землей [6, с. 22–24]. Развитие реального сектора 
экономики сопряжено с дальнейшим совершенствованием 
рыночных отношений [7, с. 91]. Трансформация и модерни-
зация экономики невозможны без наращивания инвестици-
онного потенциала [8, с. 118–129], без дальнейшего увели-
чения денежных потоков компаний [9, с. 142–149]. Следует 
отметить, что устойчивое развитие экономики страны тре-
бует сбалансированного и гармоничного функционирова-
ния реального сектора экономики вместе с банковской сфе-
рой и биржевым рынком на основе эффективной стратегии 
[10, с. 94–97]. В современных условиях основополагающая 
роль принадлежит дальнейшему развитию биржевого рын-
ка, который призван решать ряд важных задач, в том числе 
установление справедливой биржевой цены, аккумулиро-
вание временно свободных денежных средств и перелив 
капитала [11, с. 21–24]. Анализ показывает, что имеет мес-
то положительная динамика, отражающая развитие рос-
сийского биржевого рынка за последние годы. В развитии 
отечественного биржевого рынка определенная роль отво-
дится стимулированию инвестиций в инновации.

На Московской Бирже слета 2009 года действует Ры-
нок Инноваций и Инвестиций (РИИ Московской Биржи), 
представляющий собой биржевой сектор для высоко

технологичных компаний, созданный ОАО «Московская 
Биржа» совместно с ОАО «РОСНАНО». Основная задача 
РИИ Московской Биржи – содействие привлечению инвести-
ций, прежде всего в развитие малого и среднего предприни-
мательства инновационного сектора российской экономики.

В целях организации эффективного взаимодействия по 
проекту РИИ при Московской Бирже создан Координаци-
онный совет РИИ Московской Биржи. В него вошли пред-
ставители профильных министерств и ведомств, институ-
тов развития, законодательной власти и профессиональных 
ассоциаций (рис. 8).

Рис. 8.  Структура сектора РИИ [12]

РИИ при Московской Бирже обладает высокой значимос-
тью для инновационного развития России. Развитие рынка 
инвестиций на биржевом рынке стимулирует рост конкурен-
ции в сфере оказания брокерских услуг, что положительно 
сказывается на его развитии. Из рейтинга брокерских ком-
паний, представленного журналом «Financial», очeвидно, 
что конкурентная борьба обострилась до предела, поскольку 
разрывы между претендентами минимальны (табл. 2).

Таблица 2
Рейтинг брокеров, вошедших в первую десятку

Место Рейтинг Наименование FORTS Сектор «Стандарт» Основной рынок
1 80,63 ФГ БКС 2 72,92 11 5,01 2 96,10
2 78,77 ФК «Открытие» 1 89,15 1 88,89 4 59,39
3 66,34 «Финам» 3 49,39 4 36,32 1 98,22
4 33,04 «Сбербанк КИБ» 5 23,83 3 36,42 5 50,03
5 28,16 «Сбербанк России» 16 8,07 - - 3 65,81
6 27,96 «ВТБ24» 7 18,97 - - 6 45,03
7 27,48 «Альфа-банк» 6 23,65 8 7,45 9 34,89
8 24,32 ГК «Алор» 9 14,17 5 33,31 7 4298
9 22,69 ГК «АйТиИнвест-Проспект» 4 29,17 6 19,19 19 10,73
10 19,23 «КИТ Финанс» 8 14,84 2 49,54 12 26,90

Операции на фондовом рынке и рынке производных фи-
нансовых инструментов FORTS можно рассматривать как 
источник увеличения денежного потока компании-клиента 
на основе спекулятивных операций [13, с. 142]. Все более 
популярным на бирже становится применение механичес-
ких торговых алгоритмов, роботов-скальперов и высоко-
частотной торговли. Трейдер, который занимается скаль-
пингом, редко находится в позиции даже одну-две минуты. 
Обычно это время гораздо меньше и на ликвидных инстру-
ментах исчисляется лишь несколькими секундами. Поэто-
му скорость выполнения операций является для скальперов 
важнейшим фактором прибыльной торговли.

Быстрота работы скальпера достигается автоматизаци-
ей процесса ввода заявки. Трейдеры используют специаль-
ные программы – приводы для скальпинга. Скальперский 
привод представляет собой софт или «патч» к соответству-
ющему действующему торговому терминалу. Как правило, 
приводы отличаются удобным пользовательским интер-
фейсом, специально приспособленным для совершения 
быстрых сделок.

Исследования показали, что большинство скальперских 
приводов похожи друг на друга в основном по принципу 

работы, но интерфейсы их сильно различаются. Представ-
ляется целесообразным анализировать их по трем основ-
ным характеристикам: стакан, функционал, визуализация. 
Применение торговых роботов обеспечивает высокую до-
ходность при использовании ведущих финансовых инстру-
ментов, например, фьючерс на индекс РТС (RIH1).

Таким образом, на основании проведенного исследова-
ния можно сделать следующие выводы.

Во-первых, группировка предприятий Волгоградской 
области по объему продаж (размеру) позволяет выделить 
ряд факторов, определяющих эффективность деятельнос-
ти, в том числе производительность труда, размер инвес-
тиций на 1 работающего, удельную величину налоговых 
поступлений в региональный бюджет. В первую группу 
вошли предприятия с объемом продаж до 3000 тыс. руб., 
во вторую – от 3001 до 10000 тыс. руб. и в третью – свыше 
10001 тыс. руб.

Во-вторых, с ростом размеров предприятий увеличива-
ется производительность труда с 1366,4 тыс. руб. на пред-
приятиях первой группы с объемом продаж до 3 млрд руб., 
во второй группе предприятий с объемами продаж от 3,1 до 
10,0 млрд руб. производительность больше, чем в первой 
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группе, в 1,5 раза. На предприятиях третьей группы с объ-
емом продаж свыше 10,1 млрд руб. производительность 
труда выше, чем в первой, в 3 раза.

В-третьих, по мере роста размера предприятий снижа-
ется величина налогов, уплачиваемых в областной бюджет, 
несмотря на увеличение объемов инвестиций в бизнес, что 
свидетельствует о наличии определенного противоречия 
в позитивных на первый взгляд процессах. Эффект убываю-
щей отдачи инвестиций в крупные предприятия Волгоград-
ской области говорит о наличии факторов иного порядка, 
свидетельствующих о наличии проблем, проявляющихся 
в снижении эффективности бизнеса и его инвестиционной 
привлекательности. Привлекательность инвестирования 
по поводу поступления налогов в областной бюджет выше 
в мелких и средних предприятиях, тогда как в крупных 
даже при семикратном увеличении инвестиций налоговые 

платежи в бюджет возрастут лишь на 24,3%, подчиняясь 
уравнению зависимости y = 25,974x + 65,122.

В-четвертых, нисходящие тренды акций ведущих круп-
нейших предприятий, входящих в третью группу предпри-
ятий Волгоградской области в период 2012–2013 годов, объ-
ясняется понижением инвестиционной привлекательности 
этих инструментов, что в условиях свободного перелива 
капитала приводит к явлению «бегства» капитала из менее 
доходных в более доходные финансовые инструменты.

В-пятых, перспективным направлением становятся ак-
тивное участие в биржевой торговле, осуществление инвес-
тирования в высокодоходные РИИ активы при Московской 
Бирже, что обуславливает высокую значимостью для ин-
новационного развития России, а также освоение высоко
доходных способов биржевой торговли с применением 
биржевых роботов.
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В статье рассмотрены возможные формы объедине-
ния партнеров в программе лояльности, утвержденные 
законодательством РФ. В основе отношений партнеров 
лежат общие ценности. В настоящее время, по мнению ав-
тора, можно выделить семь ценностей, а именно: прибыль, 
доверие, этичность, ответственность, прозрачность, 
толерантность, согласие. Для поиска партнеров в рамках 
программы лояльности автором применяются следующие 
научные подходы: системный, комплексный, кластерный, 
социально-проектный, что позволяет объединить различ-
ные сегменты потребителей. В статье представлена клас-
сификация программ лояльности; факторы, влияющие на 
формирование лояльности бизнес-партнеров в программе 
лояльности. Конечная цель всех программ лояльности – 
удовлетворение потребителей и формирование долгосроч-
ных отношений, основанных на лояльности клиента к ком-
пании, а также лояльности компании к клиенту.

This article analyses the forms of partners associations in 
the loyalty program approved by the RF legislation. Currently, 
according to the author, seven values can be distinguished, namely: 
income, trust, ethics, responsibility, transparency, tolerance, 
concord. The author has used the following scientific approaches 
for the search of partners within the loyalty program (systematic, 
complex, cluster, social-project), which allows combining different 
segments of consumers. The article has presented the classification 
of the loyalty programs; the factors affecting the formation of the 
loyalty of business partners in the loyalty program. The final 
goal of all loyalty programs is the satisfaction of consumers and 

formation of the long-term relations based on the client loyalty to 
the company, as well as the company loyalty to the client.

Ключевые слова: хозяйственное партнерство, лояль-
ность бизнес-партнеров, программа лояльности, рынок 
В2В, кластерный подход, социально-проектный подход, 
комплексный подход, системный подход, кластерный под-
ход, сегменты потребителей.

Keywords: economic partnership, business partner loyalty, 
loyalty program, B2B market, cluster approach, socio-project 
approach, complex approach, system approach.

В современных условиях экономики лояльность бизнес-
партнеров становится ключевым фактором успеха для лю-
бого типа организаций. Причем понимание и осознание это-
го мы наблюдаем не только в среде бизнеса, но и на уровне 
государства. Так, с 1 июля 2012 года вступил в силу Закон 
РФ «О хозяйственных партнерствах» [1]. Нам представля-
ется очень важным принятие данного закона, поскольку 
зарождается институциональная форма взаимодействия хо-
зяйствующих субъектов рынка для формирования не толь-
ко лояльности бизнес-партнеров, но и потребительской ло-
яльности в перспективе, что особенно актуально в условиях 
рыночной экономики. До недавнего времени партнерство 
на рынке В2В не было регламентировано законодатель-
ством, что вызывало много толкований о его механизме 
формирования и реализации на практике. Некоторые ком-
пании методом собственных проб и ошибок создавали либо 
теряли всякую лояльность партнеров.


