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Современные условия хозяйствования обусловили необходимость ис-
пользования новых подходов к управлению в целом и сферой финансовых
отношений в частности. Экономика знаний предопределила ведущую роль
человека и общества в целом в развитии государства. Исследованием раз-
личных аспектов отношений между субъектами экономики занимаются
ученые — представители разных областей науки. Теоретической основой
данной публикации послужили работы известных белорусских и зарубеж-
ных ученых А.В. Бондаря, А.И. Добрынина, С.Ю. Солодовникова, Е.В. Ван-
кевич, А.А. Ракова, И.М. Удовенко, К.А. Багривинского, А.Н. Козырева, Е.В.
Джамая, Б. Лева, Л. Прусака, Ф. Болье, Е. Мота, Н. Борнеманна и др.

Однако до сих пор важнейшему элементу экономических отношений —
человеку не уделено должного внимания в такой важнейшей прикладной
науке, как финансовый менеджмент. Человека не рассматривают как
объект управления и инвестирования, как источник формирования фи-
нансовых ресурсов и прибыли, хотя именно люди (работники) формируют
основу системы управления, в том числе финансового.

Представляется целесообразным определить место человека, обладаю-
щего знаниями, навыками, умениями, в системе финансового менеджмен-
та и сформировать модель управления исследуемой категорией. При этом
необходимо учесть, что финансовые решения базируются на общих мето-
дологических основах их принятия, т. е. на применении основных подхо-
дов. Одним из важнейших подходов, сущность которого позволяет опреде-
лить место человеческого капитала (ЧК) в управляемой и управляющей
подсистемах открытой системы управления, функционирующей в сложив-
шейся среде определенной организации и активно взаимодействующей с
внешней средой, является системный подход финансового менеджмента.

Немного о сути системного подхода. В финансовом управлении систем-
ный подход начал применяться в середине XX ст. Основными учеными, вы-
делявшими его, были исследователи Л. фон Берталанфи, А.А. Богданов,
Г. Саймон, П. Друкер, А. Чандлер. Основоположник теории систем Л. фон
Берталанфи определял систему как комплекс взаимодействующих элемен-
тов или как совокупность элементов, находящихся в определенных отно-
шениях друг с другом и со средой [1. 23—82]. Другие ученые также рассмат-
ривают систему и соответственно системный подход в управлении как
некую целостность взаимосвязанных элементов с определенными призна-
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ками. Так, А. Холл определяет систему как множество предметов вместе со
связями между предметами и между их признаками [2]. По определению
Р. Акоффа, «системный подход в управлении основывается на том, что
всякая организация представляет собой систему, состоящую из частей, каж-
дая из которых обладает своими собственными целями» [3, 33]. При описа-
нии сущности современных подходов к менеджменту «организация рассмат-
ривается как система — некая целостность, состоящая из взаимозависимых
частей, каждая из которых вносит свой вклад в характеристику целого. Ор-
ганизация является сложной (испытывающей воздействие внутренних
факторов), открытой (находящейся под воздействием внешних факторов),
социотехнической (люди — техника) системой. Все подсистемы (элементы)
взаимосвязаны как по вертикали, так и по горизонтали». В качестве основ-
ных принципов системного подхода выделяют: целостность, иерархич-
ность строения, структуризацию, множественность, системность [4].

С учетом результатов существующей практики финансового менеджмента
различных объектов, а также сущности категории «человеческий капитал» и из-
ложенных принципов системного подхода управления считаем правомерным
признать человеческий капитал элементом как управляющей, так и управляе-
мой подсистем системы финансового управления. В управляющей подсистеме
(субъект системы) человеческий капитал представлен определенной категорией
работников (кадровая и финансовая службы под руководством администрации),
в обязанности которых вменено осуществлять управление финансами и работ-
никами. В управляемой подсистеме (объект системы) человеческий капитал рас-
сматривается как носитель способностей и навыков, участвующий в производ-
ственно-хозяйственной деятельности, и в результате капитализации приносит
дополнительный доход собственнику. При этом наниматель (собственник) фи-
нансирует приобретение, содержание, развитие и сохранение такого капитала,
а значит, управляет соответствующими инвестиционными процессами.

Для обоснования других элементов системы финансового менеджмента че-
ловеческого капитала — методов управления (направленное воздействие
субъекта на объект), индикаторов эффективности управления (результат взаи-
модействия на объект факторов внутренней и внешней среды) — кратко пред-
ставим ранее разработанные нами теоретико-методологические основы иссле-
дования.

1. Разработанная методика стоимостной оценки человеческого капита-
ла предполагает оценивать работника по следующим факторам в разрезе
стадий [5], формирования и использования человеческого капитала
(ЧКоцсрс): стадия приобретения, исходя из расчета факторов «образова-
ние», «стаж работы в рассматриваемой отрасли», «стаж работы всего», «воз-
раст», «рекомендации»; стадия содержания будет определена по оценке
факторов «производительность труда», «своевременность выполнения за-
дания», «точность выполнения задания»; стадия развития — «повышение
уровня профессиональной подготовки», «применение полученных знаний
на практике», «желание обучаться», «желание обучать»; стадия сохране-
ния — «творческий подход при выполнении задания». Причем все значения
факторов могут быть оценены экспертами следующим образом: «очень низ-
кое», «низкое», «среднее», «высокое», «очень высокое». Затем полученные ка-
чественные характеристики пересчитываются в денежном выражении.

2. Эффективность осуществленных инвестиций в человеческий капи-
тал определяется значением коэффициента эффективности инвестиций —
отношение изменения стоимостной оценки человеческого капитала ста-
дий «содержание», «развитие», «сохранение» за отчетный период к сумме
инвестиций в человеческий капитал за этот же период.

3. Исследовав понимание категории «стоимость» [6; 7], сущность крите-
рия оптимальности структуры капитала [8], а также основы концепции стои-
мости капитала и принятых нами стадий формирования и использования
человеческого капитала, стоимость человеческого капитала предложено
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определять так: стоимость человеческого капитала как отношение годовой
суммы затрат на его содержание, развитие и сохранение к величине стои-
мостной оценки исследуемой категории.

4. Для объективной оценки эффективности принимаемых управленческих
решений явно недостаточно рассчитывать и анализировать показатели в от-
рыве от анализа динамики финансового результата деятельности в целом. Так,
даже если дополнительные инвестиции повлекли рост стоимостной оценки че-
ловеческого капитала и прогнозируется увеличение этой стоимостной оценки,
но при этом финансовый результат уменьшается, делать вывод об эффектив-
ном финансовом управлении неправомерно. Поэтому считаем целесообраз-
ным рассчитывать и анализировать в динамике в совокупности с показателем
финансового результата показатель затратоемкости человеческого капитала
как отношение сумм затрат на содержание, развитие и сохранение человечес-
кого капитала к объему произведенной за отчетный год продукции (без косвен-
ных налогов). Это отражает долю затрат на содержание, развитие и сохранение
человеческого капитала, участвующего в производственно-хозяйственной дея-
тельности, в стоимости произведенной продукции в отпускных ценах.

5. Принимая во внимание подход зарубежных ученых к сущности и оп-
ределению ставки дисконтирования, в рамках нашего исследования в
качестве такой ставки будем использовать стоимость человеческого капи-
тала. Это позволит при расчете чистого дисконтированного дохода от ин-
вестиций в человеческий капитал учитывать в том числе и уровень риска
соответствующих инвестиционных вложений, а значит, более объективно
оценить эффективность решений в части инвестиционных вложений.

Итак, неотъемлемым элементом любой системы являются методы, с по-
мощью которых субъект управляет объектом. Учитывая изложенные тео-
ретико-методологические основы исследования, а также основную цель
финансового управления человеческим капиталом (приобретение челове-
ческого ресурса с максимальным значением стоимостной оценки челове-
ческого капитала при условии минимальных затрат на содержание,
развитие, сохранение; при использовании — обеспечение максимальной от-
дачи от используемых человеческих ресурсов при улучшении их качествен-
ных характеристик), такими методами могут быть следующие: сравнение,
анализ, синтез, прогнозирование, планирование, моделирование. Указан-
ные методы позволят решить следующие задачи (определенные целью) для
финансового управления человеческим капиталом как отдельного работ-
ника, так и организации в целом:

l определение достоверной стоимостной оценки человеческого капитала;
l определение затрат по содержанию, сохранению и развитию челове-

ческого капитала за плановый и отчетный периоды;
l расчет стоимости человеческого капитала с учетом стадий его форми-

рования и использования;
l обоснование сумм инвестиционных затрат на развитие и сохранение

человеческого капитала;
l оценка эффективности инвестиций в человеческий капитал за отчет-

ный и будущие периоды;
l определение прогнозного значения дисконтированной стоимостной

оценки человеческого капитала;
l выявление желаемого соотношения стоимостной оценки человечес-

кого капитала, затрат на его содержание, развитие, сохранение и финансо-
вого результата организации;

l обоснование критических значений индикаторов эффективности фи-
нансового управления человеческим капиталом.

Касательно факторов внешней и внутренней среды (см. модель) следует
отметить, что результат их взаимосвязи и совокупного влияния на объект
управления должен быть оценен. Для этого необходимо сформировать по-
казатели, определив их критические значения.
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Исходя из поставленных цели и задач финансового управления челове-
ческим капиталом, нами сформулированы следующие индикаторы, харак-
теризующие их выполнение:

l стоимостная оценка человеческого капитала;
l коэффициент эффективности инвестиций в человеческий капитал;
l прирост объема произведенной продукции от фактора производства

«человеческий капитал» на единицу прироста стоимостной оценки челове-
ческого капитала;

l прирост затрат на содержание, развитие и сохранение человеческого
капитала на единицу прироста его стоимостной оценки за отчетный период;

l затратоемкость человеческого капитала;
l дисконтированная величина стоимостной оценки человеческого ка-

питала;
l чистый дисконтированный доход от инвестиций в человеческий ка-

питал.
Для того чтобы оценить эффективность принимаемых управленческих

решений, недостаточно определить значения индикаторов. Необходимо
проанализировать полученные результаты с позиции их критичности.
Другими словами, необходимо ответить на вопрос «Достигнут ли желаемый
результат?» Для этого, учитывая общеизвестные постулаты науки о финан-
сах, нами сформулированы следующие критические значения индикато-
ров эффективности финансового управления человеческим капиталом:

l стоимостная оценка человеческого капитала по всем факторам долж-
на быть высокой. Добиваясь такого уровня полезности, организация стре-
мится к максимальному использованию имеющегося в наличии человечес-
кого ресурса;

l прирост стоимостной оценки человеческого капитала стадий «содер-
жание», «развитие», «сохранение» > 0;

l коэффициент эффективности инвестиций в человеческий капитал ³ 1.
Непосредственным эффектом от инвестиционных вложений в человеческий
капитал является прирост его стоимостной оценки по стадиям «содержа-
ние», «развитие», «сохранение». Если этот прирост за отчетный период пре-
вышает сумму осуществленных за этот же период инвестиций в человечес-
кий капитал, инвестиции целесообразны. Коэффициент эффективности
инвестиций определяется по фактическим данным за отчетный период;

l прирост объема произведенной продукции от фактора производства
«человеческий капитал» на единицу прироста стоимостной оценки челове-
ческого капитала стадий «содержание», «развитие», «сохранение» больше
прироста затрат на содержание, развитие и сохранение человеческого ка-
питала на единицу прироста стоимостной оценки человеческого капитала
стадий «содержание», «развитие», «сохранение». В этом случае использова-
ние дополнительного человеческого капитала позволяет получить соб-
ственнику прирост прибыли;

l темп роста финансового результата должен быть не ниже темпа роста
показателя затратоемкости человеческого капитала. Это обусловлено су-
ществующими в экономической науке причинно-следственными связями
между указанными показателями;

l значение чистого дисконтированного дохода от инвестиций в челове-
ческий капитал должно быть > 0 (основа концепции дисконтированного
денежного потока). При нулевом и отрицательном значении данного крите-
рия принимаемые в расчет инвестиционные затраты в человеческий капи-
тал нецелесообразны. В отличие от коэффициента эффективности инвес-
тиций чистый дисконтированный доход рассчитывается на прогнозной
основе и является главным критерием принятия решений об увеличении
или снижении инвестиционных затрат в человеческий капитал;

l дисконтированная стоимостная оценка человеческого капитала, отра-
жающая влияние ожидаемых будущих изменений его стоимостной оценки,
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приведенных к моменту расчета, должна быть не ниже стоимостной оценки
человеческого капитала на конец отчетного периода. При таком соотношении
имеет место потенциал роста стоимостной оценки человеческого капитала и,
как следствие, оправданы дальнейшие вложения в человеческий капитал.

Вывод о том, что осуществляемое финансовое управление человеческим
капиталом эффективно, правомерно сделать, когда одновременно будут
как минимум достигнуты критические значения всех индикаторов.

Таким образом, все изложенное позволило сформировать модель фи-
нансового управления человеческим капиталом в контексте системного
подхода финансового менеджмента. Модель дает возможность наглядно
представить управленческие финансовые решения в отношении исследуе-
мой категории как целостную систему действий на основе специальных ме-
тодов, обусловленную влиянием факторов внешней и внутренней среды,
обеспечивающую достижение поставленной цели.
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РАЗРАБОТКА ОСНОВ ИНТЕГРИРОВАННОЙ
СИСТЕМЫ МЕНЕДЖМЕНТА

Целью настоящей работы является установление комплекса требова-
ний к основополагающим документам и разработка проекта Политики ин-
тегрированной системы менеджмента ОАО «Полоцк — Стекловолокно».
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