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Представлен новый подход к проектированию интеллектуальных
систем управления акционерной стоимостью для вертикально-
интегрированной финансовой корпорации (ФК). Разработанная систе-
ма основана на использовании методов системной динамики для мо-
делирования синергетического взаимодействия различных видов биз-
неса ФК в целях максимизации ее акционерной стоимости. Отметим,
что описываемая система успешно внедрена в крупнейших российских
банковских группах и используется при подготовке стратегических
решений.

ВВЕДЕНИЕ
В настоящее время мы наблюдаем существенное усложне-

ние бизнес-процессов в финансовых корпорациях, обуслов-
ленное как развитием бизнеса, так и внешними факторами.
Реализуется органическое расширение сферы деятельности
финансовых корпораций с целью достижения большей ди-
версификации и универсальности бизнеса. Возрастает роль
синергетического эффекта между видами бизнеса верти-
кально-интегрированной финансовой корпорации (ВИФК),
реализуемого как за счет кросс-продаж, так и за счет центра-
лизованного управления ресурсами (снижение процентных и
операционных издержек за счет вертикальной интеграции).

Следует отметить, что управление акционерной стоимо-
стью ВИФК является сложной задачей, требует учета синер-
гии между видами бизнеса и сложной системы корпоратив-
ных и внутренних ограничений. Для решения этой задачи
предлагается проектирование интеллектуальной системы
управления, основанной на использовании методов систем-
ной динамики.

Системная динамика — направление в изучении сложных
систем, исследующее их поведение во времени и в зависимо-
сти от структуры элементов системы и взаимодействия между
ними. В том числе: причинно-следственных связей, петель
обратных связей, задержек реакции, влияния среды и других.
Особенное внимание уделяется компьютерному моделирова-
нию таких систем. Отметим, что наиболее важными работами в
области системной динамики являются работы [5-8].

Следует отметить, что проектирование интеллектуальной
системы управления акционерной стоимостью ВИФК, основано
на технологии, ранее успешно примененной для разработки
подобной системы для вертикально-интегрированной нефтя-
ной компании (ВИНК), описанной в работах [1-4]. В частности,
особенностью данной технологии является использование сис-
темы Powersim Studio, поддерживающей методы системой ди-
намики, для компьютерной реализации математических моде-
лей бизнеса и их интеграции с корпоративным информацион-
ным хранилищем. Особенностью системы Powersim Studio
является возможность реализации имитационных моделей
большой размерности (т.е. моделей содержащих множество
переменных с многомерными характеристиками), и их интегра-
ции с базами данных и информационными хранилищами клас-
са SAP BW и Oracle DWH.

Разработанная интеллектуальная система управления ВИФК
представляет собой систему нелинейных уравнений, описы-
вающих динамику характеристик звеньев ВИФК с учетом влия-
ния сценарных условий, ограничений и различных управляю-
щих параметров.

Отличительной особенностью такой системы является:
· интегрированность всех важнейших звеньев ВИФК, позво-

ляющая оценивать эффективность как отдельных звеньев
ВИФК, так и системы в целом;

· высокая степень дифференциации звеньев и их подсис-
тем, в частности, ставки и срочности на финансовые про-
дукты, наличие регионального разреза;

· учет влияния внутренних связей между отдельными ха-
рактеристиками звеньев ВИФК.

Такая интегрированная система также оказывается доста-
точно адекватной в условиях дефицита заемного капитала.

Схема построения интегрированной интеллектуальной сис-
темы ВИФК представлена на рис. 1.

Рис. 1. Интегрированная модель акционерной
стоимости ВИФК

В реальных условиях дефицита заемных средств финансо-
вая корпорация определяет стратегию ценовой (ставки, сроч-
ности), продуктовой (объемы привлечения и размещения в
региональном разрезе) и инвестиционной политики (открытие
филиалов и точек банковских продаж). Для реализации вы-
бранной стратегии ВИФК формирует портфель активов (на-
пример, кредитный портфель, лизинговый портфель и т.д.) во
всех звеньях с целью максимизации акционерной стоимости.

Отметим, что ВИФК стремится максимально использовать по-
тенциал собственных активов для роста акционерной стоимости.

В настоящей работе разработаны модели следующих клю-
чевых звеньев ВИФК:
· модель банковского бизнеса;
· модель страхового бизнеса;
· модель прочих видов бизнеса.

Акционерная стоимость ВИФК имеет три важнейшие
составляющие (рис. 2):
· DCF1 – дисконтированная финансовая стоимость от бан-

ковского бизнеса;
· DCF2 – дисконтированная финансовая стоимость от стра-

хового бизнеса;
· DCF3 – дисконтированная финансовая стоимость от про-

чего бизнеса.
Для упрощения представления математической модели

звеньев ВИФК не будем учитывать трансфертные ставки и
соответствующие финансовые потоки между видами бизнеса
ВИФК и Федеральным казначейством. Кроме того, механизм
формирования комиссионных (не основных) доходов и рас-
ходов также будет описан во всех моделях в упрощенном ви-
де. Также не учитываются некоторые дополнительные расхо-
ды, например, расходы по страхованию вкладов. Отметим,
что такое загрубение моделей не приводит к существенным
погрешностям в оценки акционерной стоимости ВИФК.
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2. ПОДСИСТЕМА УПРАВЛЕНИЯ
БАНКОВСКИМИ ВИДАМИ БИЗНЕСА

Модель банковских видов бизнеса представляет со-
бой управляемую систему распределенных финансо-
вых потоков при заданной динамике целевых объемов
кредитов и депозитов в целом по ВИФК.

Такая модель представляет собой систему линейных
уравнений, описывающих важнейшие финансовые ха-
рактеристики банковского звена ВИФК с учетом рисков.

В отличие от других известных моделей банковских
видов бизнеса, разработанная модель интегрирована с
моделями других звеньев ВИФК и отличается высокой
степенью дифференциации влияющих факторов (на-
пример, учитывает пространственно-временную струк-
туру процентных ставок по банковским продуктам).

Покажем описание модели управления банковскими
видами бизнеса на примере розничного банка.

Введем следующие обозначения:
T,...,2,1t =  ‒ время (по годам) T = 10 лет;
R,...,2,1r =  ‒ регионы (точки банковских продаж);
I,...,2,1i =  ‒ срочность (без срока, до востребова-

ния, овернайт, 1 месяц, …, свыше 15 лет);
J,...,2,1j =  ‒ валюта (рубли, доллары, евро);
С,...,2,1с =  ‒ банковские продукты (например, ипо-

тека, автокредиты, потребительские кредиты и т.д.);
D,...,2,1d = - виды депозитов (например, привлече-

ние до востребования, срочное привлечение и т.д.);
tL  ‒ целевой объем кредитов (млн. долл.) – экзоген.;

10 £g£ t
с  ‒ структура кредитного портфеля по про-
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=å g

=

t
с ) – управляющая переменная мо-

дели ВИФК;
1a0 ££ t

r  ‒ структура кредитного портфеля по ре-

гионам (%) ( 1a
R

1r
=å

=

t
r ) – экзоген.;

tM - целевой объем депозитов (млн. долл.) – экзоген.;
10 t

d ££ e  ‒ структура привлечения по видам депо-

зитов (%) ( 1
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1с

t
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=
e )– экзоген.;

1b0 ££ t
r  ‒ структура привлечения по регионам (%)

( 1b
R

1r
=å

=

t
r ) – экзоген.;

t
cs  ‒ риск-ставки по банковским продуктам (%)– экзоген.;
t

j,ik  ‒ ставки кредитования по валютам и срочно-
стям (%)– экзоген.;

t
j,ig  ‒ ставки привлечения по валютам и срочностям

(%) – экзоген.;
t

j,i;ca  ‒ распределение кредитного портфеля по валю-
там и срочностям для каждого вида банковских продук-

тов (%) ( 1
I

1i

J

1j

t
j,i;c =å å

= =
a  для всех С,...,2,1с = ) ‒ экзоген.;

t
j,i;db  ‒ распределение портфеля привлечения по

валютам и срочностям для каждого вида депозита (%)

( 1
I

1i

J

1j

t
j,i;d =å å

= =
b  для всех D,...,2,1d = ) ‒ экзоген.;

t
j,ip  ‒ ставки привлечения по валютам и срочностям

(%) – экзоген.;
tNCR  ‒ чистый комиссионный доход (млн.  долл.)  –

экзоген..;
t
1N  ‒ непроцентные операционные издержки (напри-

мер, расходы на оплату труда, IT и т.д.) (млн. долл.) –
экзоген..;

t
1D  ‒ эффективная ставка налога на прибыль (%) –

экзоген..;
*r  ‒ ставка дисконтирования (%/год) – экзоген.;
t
1l  ‒ агентские комиссионные доходы банковских

видов бизнеса за формирование контрактов страхо-
вым видам бизнеса (например, страхование жизни за-
емщика, страхование лизингового имущества и т.д.)
(млн. долл.) – экзоген.;

t
2l  ‒ агентские комиссионные доходы банковских

видов бизнеса за передачу активов под управление
прочим видам бизнеса (млн. долл.) – экзоген.

Финансовые характеристики модели
банковских видов бизнеса (на примере
розничного банка)

Объем кредитов по банковским продуктам
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Эффективные процентные ставки по кредитам:
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Эффективные процентные ставки по депозитам:
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Расходы на создание резервов по кредитам:
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Чистый банковский доход ВИФК складываются из
разницы между процентными доходами и процентными
расходами, вычисляемыми через эффективные про-
центные ставки и суммой чистых комиссионных доходов
с учетом создания (восстановления) резервов и агент-
ских комиссионных доходов от страхового бизнеса:
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Чистая прибыль банковских видов бизнеса
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Чистый денежный поток по банковским видам бизнеса:
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Аналогичным образом рассчитываются финансовые
характеристики и других видов банковского бизнеса,
например, лизингового бизнеса. При этом, естествен-
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но, учитывается некоторая специфика, связанная с
соответствующим видом деятельности. В частности,
для лизинга, важным параметром модели является
вложения в лизинг по остаточной стоимости (имущест-
во), для частного банка – ставки доходов за успешное
управление активами частных клиентов (так называе-
мые, Management Fee и Success Fee) и т.д. В целом же
схема построения моделей банковских видов бизнеса
является одинаковой.

3. ПОДСИСТЕМА УПРАВЛЕНИЯ
СТРАХОВЫМИ ВИДАМИ БИЗНЕСА

Модель страховых видов бизнеса представляет со-
бой управляемую систему распределенных финансо-
вых потоков при заданной динамике целевых объемов
страхования в целом по ВИФК.

Такая модель представляет собой систему линейных
уравнений, описывающих важнейшие актуарные ха-
рактеристики ВИФК.

В отличие от других известных моделей страховых
видов бизнеса, разработанная модель интегрирована
с моделями других звеньев ВИФК и отличается высо-
кой степенью дифференциации влияющих факторов
(например, учитывает пространственно-временную
структуру страховых продуктов по видам страхования).

Введем следующие обозначения:
T,...,2,1t =  ‒ время (по годам),
R,...,2,1r =  ‒ регионы (точки страховых продаж);
Q,...,2,1q =  ‒ виды страхования (например, обяза-

тельные виды страхования, страхование жизни и т.д.);
W,...,2,1w =  ‒ страховые продукты (например, доб-

ровольное медицинское страхование (ДМС), личное
страхование, обязательное страхование автограждан-
ской ответственности (ОСАГО), и т.д.);

t
w,q,rp - целевой объем страховой премии – брутто по

регионам, видам страхования и страховым продуктам
(млн. долл.) – экзоген.;

t
q,rv  ‒ доля страховых выплат и прочих расходов в

объеме страховой премии (%) – экзоген.;
t

1λ - агентские комиссионные расходы страхового
бизнеса за получение контрактов со стороны банков-
ских видов бизнеса, определяемые в модели банков-
ских видов бизнеса ВИФК (млн. долл.) – экзоген.;

t
q,rz - доля изменения страховых резервов в объеме

страховой премии (%) – экзоген.;
t
2N  ‒ непроцентные операционные издержки (на-

пример, расходы на оплату труда, IT и т.д.) (млн.
долл.) – экзоген.

Финансовые характеристики модели
страховых видов бизнеса

Объем страховой премии:
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Выплаты страхового возмещения:
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Изменение страховых резервов:
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Чистый доход страхового бизнеса ВИФК складыва-
ется из разницы между объемом страховой премии и
выплатами страхового возмещения с учетом измене-
ние страховых резервов и агентских комиссионных
расходов, связанных с реализацией страховых про-
дуктов через банковские виды бизнеса
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Чистая прибыль страхового бизнеса:
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Чистый денежный поток по страховому бизнесу:

å ú
û

ù
ê
ë

é
+

+
=

=

T

1t
t*

tt
2t

1 )r1(
HNOPATDCF . (14)

4. ПОДСИСТЕМА УПРАВЛЕНИЯ
ПРОЧИМИ ВИДАМИ БИЗНЕСА

Модели прочих видов бизнеса также имеют свои
особенности. Среди прочих (небанковских, нестрахо-
вых) видов бизнеса выделяются такие, как управление
активами, факторинг, казначейство, государственно-
частное партнерство и др. Наибольший интерес, при
этом, представляет вид бизнеса управление активами,
который обеспечивает наибольший вклад в акционер-
ную стоимость ВИФК среди небанковских видов дея-
тельности.

Итак, модель управление активами представляет
собой управляемую систему распределенных финан-
совых потоков при заданной динамике целевых объе-
мов активов под управлением ВИФК.

В отличие от других известных моделей управления
активами, разработанная модель интегрирована с мо-
делями других звеньев ВИФК и отличается высокой
степенью дифференциации влияющих факторов (на-
пример, учитывает пространственно-временную струк-
туру распределения активов под управлением по ва-
лютам, срочностям и инвестиционным продуктам).

Введем следующие обозначения:
T,...,2,1t =  ‒ время (по годам);
I,...,2,1i =  ‒ срочность (без срока, до востребова-

ния, овернайт, 1 месяц, …, свыше 15 лет);
J,...,2,1j =  ‒ валюта (рубли, доллары, евро);
X,...,2,1x =  ‒ инвестиционные продукты (например,

векселя, еврооблигации, корпоративные облигации и т.д.);
tA  ‒ целевой объем активов под управлением (млн.

долл.) (собственная позиция и ликвидные резервы) –
экзоген.;

10 £g£ t
x  ‒ структура активов под управлением по

инвестиционным продуктам (%) ( 1
С

1с
=å g

=

t
x ) - управ-

ляющая переменная модели ВИФК;
t
xo  ‒ доходность инвестиционных инструментов;
t
2λ  ‒ агентские комиссионные расходы управления

активами за получение средств частных клиентов со
стороны банковских видов бизнеса, определяемые в
модели банковских видов бизнеса ВИФК (млн. долл.) –
экзоген.;
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t
j,im  ‒ внутренние трансфертные ставки размещения

средств (%/год) – экзоген.;
t

j,iy  ‒ распределение активов под управлением – соб-
ственная позиция по валютам и срочностям (%/год)  –
экзоген.;

t
3N  ‒ непроцентные операционные издержки (на-

пример, расходы на оплату труда, IT и т.д.) (млн.
долл.) – экзоген.

Финансовые характеристики модели
управления активами

Трейдинговые доходы за операции с ценными бума-
гами:

å g=
=

X

1x

t
x

tt oATr t
x . (15)

Эффективная ставка фондирования активов под
управлением:

å å=
= =

I

1i

J

1j

t
j,i

t
j,i

t y3e m .  (16)

Расходы на фондирование:
ttt 3eAF = .  (17)

Чистый доход управления активами ВИФК склады-
вается из разницы между объемом трейдинговых до-
ходов и расходов на фондирование инвестиционных
средств с учетом агентских комиссионных расходов,
связанных с получением средств частных клиентов в
управление от прочих видов бизнеса (управление ак-
тивами):

t
2λ--= ttt FTrNAR . (18)

Чистая прибыль прочих видов бизнеса (управление
активами):

)1)(NNAR(NOPAT t
1

t
3

tt
3 D--= . (19)

Чистый денежный поток по прочим видам бизнеса
(управление активами)
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5. ЗАДАЧА МАКСИМИЗАЦИИ
АКЦИОНЕРНОЙ СТОИМОСТИ ВИФК

Далее формулируется важнейшая задача ВИФК по
максимизации ее акционерной стоимости.

Сформулированная задача:
· относится к классу NP-трудных задач смешанного про-

граммирования;
· на входе – структура портфеля активов { } { }t

x
t
с gg , ;

· на выходе – оптимальное значение акционерной стоимо-
сти ВИФК.

В отличие от других задач по оценке акционерной
стоимости ВИФК, представленная модель:
· учитывает характеристики всех ключевых видов бизнеса

ВИФК;
· позволяет управлять структурой активов, влияющих на

целевую функцию (акционерную стоимость);
· учитывает систему ограничений, охватывающих все зве-

нья ВИФК;
· решается с использованием технологии генетических ал-

горитмов (ГА).
Введем обозначения:

tK  ‒ собственный капитал ВИФК;
tAs  ‒ активы ВИФК, взвешенные на риск;

1H  – норматив достаточности капитала – экзоген.;
t

cr , t
xr  ‒ риски банковских и инвестиционных продук-

тов – экзоген.;

Задача максимизации акционерной
стоимости ВИФК

Сформировать две группы управляющих параметров
{ } { }t

x
t
с gg , , при которых обеспечивается максимальное

значение акционерной стоимости ВИФК

{ }{ }txtс gg
®++

,
321 maxDCFDCFDCF , (21)

при выполнении регуляторных ограничений в каждый
момент времени { }T,..,2,1t Î :

1H
As
K

t

t

³ ; (22)
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и других ограничений имеющих понятный экономиче-
ский смысл (выполнение нормативов срочной и мгно-
венной ликвидности и др., в соответствии с инструкци-
ей Центрального банка РФ (ЦБ РФ) №110-И, собст-
венных девирсификационных ограничений и др.).

Отметим, что методика оценки величины собственно-
го капитала tK  хорошо известна, соответствует требо-
ваниям инструкции ЦБ РФ №110-И, и поэтому здесь не
приводится. При изменении структуры активов посред-
ством управляющих параметров { } { }t

x
t
с gg ,  меняется

взвешенное значение tAs , что может привести к нару-
шению норматива достаточности капитала.

6. РЕАЛИЗАЦИЯ СИСТЕМЫ
УПРАВЛЕНИЯ ВИФК

На рис. 2 представлена укрупненная когнитивная
схемма разработанной системно-динамической моде-
ли ВИФК.

Следует отметить, что в рамках разработанной сис-
темно-динамической модели ВИФК (см. рис. 2) учиты-
вается важнейшая обратная связь (B1), реализующая
процесс реинвестиций части чистой прибыли ВИФК в
собственный капитал. В результате наращивания капи-
тала во времени, обеспечивается снижение расходов
на устранение дисбаланса (разницы между активами и
пассивами). Отметим, что в системе также реализована
условная балансирующая обратная связь (B2), обеспе-
чивающая устранение дисбаланса, как правило, за счет
внешнего привлечения либо за счет средств клиентов
(в условиях дефицита внешнего фондирования). Отме-
тим, что балансировка в существующей системе осуще-
ствляется вручную, т.е. пользователь системы сам вы-
бирает и задает значения драйверов бизнеса (темпов
роста определенных активов и пассивов). Возможна
также автоматическая балансировка за счет внешнего
привлечения.

Отметим, что в рамках разработанной имитационной
модели ВИФК учитываются прямые и обратные связи
между внутренними характеристиками следующих
важнейших блоков: активы, пассивы, доходы, расходы,
основные финансовые показатели.
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Рис. 2. Укрупненная когнитивная схемма разработанной системно-динамической модели ВИФК

Представленная модель ВИФК технически реализо-
вана в системе Powersim Studio 8, которая в свою оче-
редь интегрирована с корпоративным информацион-
ным хранилищем (SAP BW).

Отметим, что разработанный программный комплекс
имеет модульную (компонентную) архитектуру, охва-
тывающую более 20 видов бизнеса ВИФК, и вклю-
чающую более 7 000 финансовых и нефинансовых по-
казателей в различных аналитических разрезах (фи-
нансовые инструменты, целевые клиентские сегменты,
филиалы и т.д.).

Каждая компонента (вид бизнеса) имеет свой набор
исходных (экзогенных) и эндогенных (расчетных) пока-
зателей, значения которых загружаются и выгружают-
ся из информационного хранилища соответственно.

Спроектирована панель управления моделью ВИФК
в Powersim Studio, которая представляет собой систе-

му визуализации результатов моделирования с под-
держкой возможности варьирования значениями раз-
личных параметров (внутренних и внешних) в сценар-
ном режиме.

Разработанная модель позволяет управлять «драй-
верами бизнеса», такими как желаемые темпы роста
кредитов и депозитов, эффективные процентные став-
ки, ставки резервирования, целевые доли рынка и др.,
оценивая их влияние на значения ключевых показате-
лей результативности KPI: чистую прибыль, активы,
пассивы и капитал, чистую процентную маржу и др.

На рис. 3-5 проиллюстрирована оценка динамика
чистой прибыли и процентной маржи, а также структу-
ра баланса ВИФК при трех сценариях.
· Базовый сценарий: низкие значения темпов роста выдачи

новых кредитов юридическим лицам и темпов роста де-
позитов юридическим лицам 13% и 16% соответственно,
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характерные для банковской системы находящейся в по-
сткризисном состоянии.

· Сценарий 1: увеличение темпов роста выдачи новых кре-
дитов юридическим лицам до 30% и темпов роста депо-
зитов юридическим лицам до 20%.

· Сценарий 2: увеличение темпов роста выдачи новых кре-
дитов юридическим лицам до 30% и темпов роста депо-
зитов юридическим лицам до 40%.

Чистая прибыль (млн. рублей в год)
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Рис. 3. Динамика чистой прибыли ВИФК
при трех сценариях
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Рис. 4. Динамика чистой процентной маржи ВИФК
при трех сценариях

Баланс Финансовой Корпорации на 2020
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Рис. 5. Структура баланса ВИФК на 2020 г.
при сценариях 1 и 2

На рис. 3-4 видно, что при сценарии 1 динамика чис-
той прибыли и чистой процентной маржи существенно
хуже по сравнению с базовым сценарием, несмотря на
30%-й рост темпов кредитования юридических лиц. Это
происходит вследствие того, что возникает дисбаланс
(верхний график рис. 5) между активами и пассивами,
устранение которого требует дополнительных расхо-
дов, существенно снижающих процентную маржу.

При сценарии 2 чистая прибыль растет по сравнению
со значением базового сценария. Такая положительная
динамика обусловлена тем, что при сценарии 2 одно-
временно с ростом кредитов растут и средства клиентов,
обеспечивая сбалансированность значений активов и
пассивов (нижний график рис. 5).

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
В заключение отметим, что разработка и внедрение интел-

лектуальных систем управления деятельностью финансовых
корпораций обеспечивает решение целого ряда стратегиче-
ских и оперативных задач, среди которых важнейшей являет-
ся – максимизация акционерной стоимости компании при
различных сценарных условиях и ограничениях.

Интеллектуальным ядром системы управления акционер-
ной стоимостью ВИФК является комплекс взаимосвязанных
динамических моделей звеньев (видов бизнеса) ВИФК, реа-
лизуемых средствами имитационного моделирования, в ча-
стности, такими как Powersim Studio.

Разрабатываемые динамические модели, как правило, ин-
тегрируются с корпоративным информационным Хранили-
щем, таким как SAP BW, Oracle, MS SQL Server и др. Много-
мерная модель данных информационного Хранилища обес-
печивает возможность оценки результатов имитационного
моделирования в различных аналитических разрезах, напри-
мер, по регионам, отраслям, предприятиям и т.д. При этом
используются инструментальные средства класса OLAP
(аналитической обработки данных в режиме реального вре-
мени). Кроме того, использование информационного Храни-
лища данных позволяет обеспечить возможность сбора, об-
работки и загрузки исходных (фактических) данных из раз-
личных первичных источников, например, систем класса ERP
(enterprise recourse planning ‒ управление ресурсами пред-
приятия), систем «ручного» ввода данных, различных систем
управления базами данных и т.д. Исходные (фактические)
данные необходимы для подсистемы динамического имита-
ционного моделирования в качестве начальной точки, для
загрузки значений экзогенных и предопределенных перемен-
ных моделей звеньев ВИК. Отметим, что информационные
Хранилища данных, как правило, имеют расширенную сис-
темную функциональность, например, встроенные средства
проектирования модели данных, средства управления про-
цессом загрузки данных, возможность интеграции с WEB-
приложениями, геоинформационными системами и т.д. При
этом информационные массивы могут достигать терабайт-
ных, и даже петабайтных значений.

Важнейшим элементом интеллектуальных систем управле-
ния ВИФК являются разрабатываемые оптимизационные мо-
дули, построенные на генетических алгоритмах (ГА), нейрон-
ных сетях и др. Такие модули, как правило, обеспечивают
возможность приближенного решения оптимизационных за-
дач ВИФК при различных ограничениях и сценарных услови-
ях. В частности, в настоящей работе для решения важнейшей
ВИФК по максимизации ее акционерной стоимости применя-
ется генетический алгоритм, встроенный в систему Powersim
Studio.

В заключение еще раз отметим, что разработанная система
управления акционерной стоимостью ВИФК успешно внедре-
на в крупнейших российских банковских группах, и использу-
ется при подготовке стратегических решений.
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РЕЦЕНЗИЯ
Статья д.т.н., профессора Национального исследовательского уни-

верситета – Высшей школы экономики Акопова А.С. «Интеллектуаль-
ная система управления акционерной стоимостью вертикально-
интегрированной финансовой корпорации (ВИФК)» посвящена весьма
актуальной теме разработки новой интеллектуальной системы управ-
ления акционерной стоимостью финансовой корпорации.

Актуальность работы обусловлена высокой практической значимо-
стью применения современных интеллектуальных методов для управ-
ления сложными организационными структурами, в частности, бан-
ковскими группами.

Научная и практическая значимость работы заключается в следующем.
· Первое – разработана новая интеллектуальная система управле-

ния акционерной стоимостью ВИФК, особенностью которой явля-
ется интегрированность ее ключевых подсистем – различных ви-
дов бизнеса ВИФК: розничный банковский бизнес, корпоративный
банковский бизнес, частный банковский бизнес и др. В результате
при оценке акционерной стоимости ВИФК, учитывается синерге-
тический эффект между ключевыми видами бизнеса и сложная
система внутренних и корпоративных ограничений.

· Второе – предложена оригинальная методология проектирования
интеллектуальных систем управления ВИФК, основанная на ис-
пользовании методов системной динамики поддерживаемых па-
кетом имитационного моделирования Powersim Studio. В резуль-
тате в разработанной системе учитываются прямые и обратные
связи между важнейшими внутренними характеристиками модели
(активами, пассивами, прибылью, капиталом и др.), что обеспечи-
вает высокую степень ее адекватности.

· Третье – разработанная модель ВИФК реализована в рамках про-
граммного комплекса, обеспечивающего единый цикл стратегиче-
ского и оперативного управления организацией. Такой комплекс
представляет собой совокупность имитационных моделей видов
бизнеса ВИФК, реализованных на Powersim Studio и интегрирован-
ных с корпоративным информационным хранилищем (SAP BW).

Отметим, значительный масштаб реализованной модели ВИФК (бо-
лее 7000 показателей, имеющих многомерные характеристики, на го-
ризонте стратегического планирования 10 лет).

Отметим, что разработанная система внедрена в крупнейших рос-
сийских финансовых корпорациях и банковских группах.

Считаю, что статья Акопова А.С. может быть опубликована в науч-
ном издании.

Бекларян Л.А., д.ф.-м.н., профессор, главный научный сотрудник
Центрального экономико-математического института Российской
Академии наук
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In this work is presented a new approach to the design-
ing of intelligent systems of the control of the shareholder
value for the vertical-integrated Financial Corporation
(VIFK). Developed system based on using of system-
dynamics methods for the simulation of the synergic inter-
action between different business directions of VIFK for
the target of shareholder value maximization.

Note, the described system has been successfully intro-
duced in biggest Russian banking groups and it is used for
the preparing of strategic decisions.
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