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Ðàññìîòðåí îäèí èç ìåòîäè÷åñêèõ ïîäõîäîâ ê îöåíêå âêëàäà ëîãèñòèêè â ýôôåêòèâíîñòü áèç-
íåñà êîìïàíèè - ìîäåëü Äþïîíà. Ïîêàçàíî, êàê âëèÿþò îïòèìèçàöèîííûå ðåøåíèÿ â ëîãèñòèêå
íà èçìåíåíèå äîõîäíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà êîìïàíèè ïî ìîäåëè ñòðàòåãè÷åñêîé ïðèáûëè.

Ýâîëþöèÿ ñîâðåìåííîé íàóêè õàðàêòåðè-
çóåòñÿ âîçíèêíîâåíèåì íîâûõ íàó÷íûõ íàïðàâ-
ëåíèé, îñíîâàííûõ íà ìåæäèñöèïëèíàðíûõ
ñâÿçÿõ, íà îáúåäèíåíèè èõ ìåòîäîâ è ìîäå-
ëåé ñ öåëüþ ïîèñêà íîâûõ âîçìîæíîñòåé ïî-
âûøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè.

Òàê, ôèíàíñîâàÿ ëîãèñòèêà ÿâëÿåòñÿ
îáúåêòîì ïðèñòàëüíîãî èçó÷åíèÿ êàê íàïðàâ-
ëåíèå, ñâÿçàííîå ñ ïîèñêîì íîâûõ âîçìîæ-
íîñòåé ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè ïîòîêîâûõ
ïðîöåññîâ ëþáîãî õàðàêòåðà ïîñðåäñòâîì
âíåäðåíèÿ óñîâåðøåíñòâîâàííûõ ïðèíöèïîâ
ìåíåäæìåíòà â ïðàêòè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü
îðãàíèçàöèé1.

Çàäà÷è, ðåøàåìûå ôèíàíñîâîé ëîãèñòè-
êîé, ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ñèñòåìó, êîìïîíåí-
òàìè êîòîðîé âûñòóïàþò àäàïòèðîâàííûå çà-
äà÷è ëîãèñòèêè è ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåí-
òà, îõâàòûâàþùèå ðàçëè÷íûå àñïåêòû îðãà-
íèçàöèè óïðàâëåíèÿ è îïòèìèçàöèè ôèíàí-
ñîâûõ ïîòîêîâ.

Ïðè ôîðìèðîâàíèè ëîãèñòè÷åñêîé ñèñ-
òåìû ïðåäïðèÿòèÿ íåîáõîäèìî îöåíèòü åå
ôàêòè÷åñêóþ è ïîòåíöèàëüíóþ ýôôåêòèâ-
íîñòü. Ïîä ýôôåêòèâíîñòüþ â ýêîíîìè÷åñ-
êîé òåîðèè òðàäèöèîííî ïîíèìàåòñÿ ñîîòíî-
øåíèå ðåçóëüòàòà è çàòðàò íà åãî ïîëó÷åíèå,
÷òî îòðàæàåò ñâÿçü ìåæäó ðåñóðñàìè è öåëÿ-
ìè ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè.

Ïî ìíåíèþ Â.È. Ñåðãååâà, ê êëþ÷åâûì,
èëè êîìïëåêñíûì, ïîêàçàòåëÿì ýôôåêòèâíî-
ñòè ëîãèñòè÷åñêîé ñèñòåìû îòíîñÿòñÿ:

îáùèå ëîãèñòè÷åñêèå èçäåðæêè;
êà÷åñòâî ëîãèñòè÷åñêîãî ñåðâèñà;
ïðîäîëæèòåëüíîñòü ëîãèñòè÷åñêèõ öèêëîâ;
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü;
âîçâðàò íà èíâåñòèöèè â ëîãèñòè÷åñêóþ

èíôðàñòðóêòóðó2.

À.Ì. Ãàäæèíñêèé âûäåëÿåò íåñêîëüêî
ïîäõîäîâ ê îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ ëîãèñòè÷åñêèõ ñèñòåì. Ïåðâûé -
èñïîëüçîâàíèå ñòàòèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé
(íàïðèìåð, ñðåäíåå ÷èñëî çàÿâîê â ñèñòåìå),
ÿâëÿþùèõñÿ õàðàêòåðèñòèêàìè ðåçóëüòàòà, íî
íå îòðàæàþùèõ ñîîòíîøåíèÿ “Çàòðàòû /
Ðåçóëüòàò”. Âòîðîé ïîäõîä ïðåäïîëàãàåò ñî-
îòíåñåíèå ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè ñ âåëè-
÷èíîé ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò. Ïîëó÷åííûé ïî-
êàçàòåëü ñîîòíîñèò ñ ðåçóëüòàòîì äåÿòåëü-
íîñòè ëèøü îïðåäåëåííóþ ãðóïïó çàòðàò ïðåä-
ïðèÿòèÿ, à íå îáùèå çàòðàòû, ñâÿçàííûå ñ
ïðîèçâîäñòâîì è ðåàëèçàöèåé ïðîäóêöèè. Â
ýòîé ñâÿçè íàèáîëåå ïðîãðåññèâíûì ÿâëÿåò-
ñÿ òðåòèé ïîäõîä, ñîîòíîñÿùèé ñ ðåçóëüòà-
òîì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåìû îáùóþ ñóì-
ìó çàòðàò íà ïðîèçâîäñòâî è ðåàëèçàöèþ3.

Îäíèì èç èíñòðóìåíòîâ îöåíêè ýêîíî-
ìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè îïòèìèçàöèîííûõ
ðåøåíèé â ëîãèñòèêå ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü ñòðàòå-
ãè÷åñêîé ïðèáûëè (ìîäåëü ôèðìû Äþïîí -
The Du Pont System of Analysis), èòîãîâûì
ïîêàçàòåëåì êîòîðîé ñëóæèò ðåíòàáåëüíîñòü
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà (ROE), à ñîñòàâëÿþ-
ùèìè ýëåìåíòàìè - ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâåí-
íî-õîçÿéñòâåííîé è ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíî-
ñòè: ÷èñòàÿ ïðèáûëü, îáîðà÷èâàåìîñòü àêòè-
âîâ è ôèíàíñîâûé ðû÷àã.

Ðàññìîòðèì, êàê âëèÿþò îïòèìèçàöèîí-
íûå ðåøåíèÿ â ëîãèñòèêå íà èçìåíåíèå äî-
õîäíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà êîìïàíèè ïî
ìîäåëè ñòðàòåãè÷åñêîé ïðèáûëè.

Ïðè ïîôàêòîðíîì àíàëèçå èíâåñòèöèîí-
íîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ðåíòàáåëüíîñòü àêòè-
âîâ (ROA) çàâèñèò îò äâóõ îñíîâíûõ îïåðà-
öèîííûõ ôàêòîðîâ: îò ðåíòàáåëüíîñòè ïðî-
äàæ è îáîðà÷èâàåìîñòè àêòèâîâ.
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.
Активы
Выручка

Выручка
ПрибыльROA 

Ðåíòàáåëüíîñòü ïðîäàæ (ROS) ïîêàçûâà-
åò äîëþ ïðèáûëè â âûðó÷êå îò ðåàëèçàöèè è
õàðàêòåðèçóåò êàê ðåçóëüòàòèâíîñòü òåêóùèõ
óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé, âëèÿþùèõ íà âû-
ðó÷êó (îáúåìû ïðîäàæ, öåíû, àññîðòèìåíò),
òàê è çàòðàòû, ò.å., ïî ñóòè, îïåðàöèîííûé
êîýôôèöèåíò.

Îáîðà÷èâàåìîñòü (ýôôåêòèâíîñòü èñïîëü-
çîâàíèÿ) àêòèâîâ - êîýôôèöèåíò, õàðàêòåðèçó-
þùèé îïðåäåëåííóþ ñîðàçìåðíîñòü àêòèâîâ è
ãåíåðèðóåìîãî èõ èñïîëüçîâàíèåì ðåçóëüòàòà
(âûðó÷êè); ïîêàçûâàåò, ñ êàêîé ñêîðîñòüþ -
èíòåíñèâíîñòüþ - àêòèâû, èñïîëüçóåìûå áèç-
íåñîì, ïðåâðàùàþòñÿ â ðåçóëüòàò îò ðåàëèçà-
öèè; ýòî ïîêàçàòåëè äåëîâîé àêòèâíîñòè êîì-
ïàíèè, ðàöèîíàëüíîñòè è êà÷åñòâà äåÿòåëüíîñ-
òè ìåíåäæìåíòà - îáúåì ðåçóëüòàòîâ, ïîëó÷àå-
ìûõ íà åäèíèöó ðåñóðñîâ, âëîæåííûõ â áèç-
íåñ è îòäàííûõ ìåíåäæåðàì â óïðàâëåíèå.

Ñïîñîáû ïîääåðæàíèÿ è íàðàùèâàíèÿ
èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè êîìïàíèè
çàâèñÿò îò âûáðàííîé êîíêóðåíòíîé ñòðàòå-
ãèè, îò ïðèîðèòåòîâ è ïðåäïî÷òåíèé êëþ÷å-
âûõ çàêàç÷èêîâ, ñëàãàåìûõ êëþ÷åâîé êîìïå-
òåíöèè ñàìîé êîìïàíèè.

Äëÿ óâåëè÷åíèÿ ðåíòàáåëüíîñòè àêòèâîâ
ìîæíî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîâûøàòü ðåíòà-
áåëüíîñòü ïðîäàæ (ROS) ïóòåì óâåëè÷åíèÿ
öåíû, óìåíüøåíèÿ çàòðàò; ñ äðóãîé ñòîðîíû,
ìîæíî óïðàâëÿòü àêòèâàìè ïóòåì ñíèæåíèÿ
óðîâíÿ çàïàñîâ, äåáèòîðîâ, äðóãèõ íåýôôåê-
òèâíî èñïîëüçóåìûõ àêòèâîâ (ïðè ñîõðàíå-
íèè îáúåìîâ äåÿòåëüíîñòè), ò.å. äëÿ äîñòè-
æåíèÿ òîé æå ïðèáûëè ìîæíî âêëàäûâàòü â
áèçíåñ ìåíüøå.

Óïðàâëåíèå èñêëþ÷èòåëüíî ïàðàìåòðîì
ROS - ïîðî÷íûé ïóòü óâåëè÷åíèÿ ROA, ñòðåì-
ëåíèå ê ðîñòó äîõîäîâ è ê ñíèæåíèþ çàòðàò
äîâîëüíî áûñòðî óïèðàåòñÿ âî âíåøíèå îã-
ðàíè÷èòåëè - ðûíî÷íûå è ðåãóëèðóþùèå;
íàðàùèâàòü ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ ïðåèìó-
ùåñòâåííî çà ñ÷åò ðîñòà ROS ìîæåò òîëüêî
áèçíåñ ñ óíèêàëüíîé ïðîäóêöèåé, òåõíîëî-
ãèåé, îðãàíèçàöèåé áèçíåñ-ïðîöåññîâ.

Óïðàâëåíèå îáîðà÷èâàåìîñòüþ àêòèâîâ â
ìåíüøåé ñòåïåíè çàâèñèò îò âíåøíåé ñðåäû,
ýòî â áîëüøîé ìåðå âíóòðåííåå äåëî êîìïàíèè
è èíäèêàòîð êà÷åñòâà ðàáîòû ìåíåäæåðîâ.

Äëÿ êîíòðîëÿ ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçî-
âàíèÿ àêòèâîâ ðàññ÷èòûâàþò îáîðà÷èâàåìîñòü

àêòèâîâ - îäèí èç ñàìûõ ïîïóëÿðíûõ ïîêàçà-
òåëåé, ïîñêîëüêó åãî ïðàêòè÷åñêîå èñïîëüçî-
âàíèå ïîçâîëÿåò íàãëÿäíî ïðåäñòàâèòü êà÷å-
ñòâî ðàáîòû ëèö, îòâå÷àþùèõ çà âàæíåéøèå
îïåðàöèîííûå ôóíêöèè - çà ñíàáæåíèå, ïðî-
èçâîäñòâî, ñáûò. Ñàìûé îáùèé ïîêàçàòåëü
îáîðà÷èâàåìîñòè ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê îòíîøå-
íèå âûðó÷êè ê ñòîèìîñòè àêòèâîâ.

Íàèáîëåå àêòóàëüíîé çàäà÷åé, òðåáóþùåé
îïåðàòèâíîãî ìîíèòîðèíãà, ÿâëÿåòñÿ êîíòðîëü
çà îáîðà÷èâàåìîñòüþ çàïàñîâ è äåáèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè, ñ îäíîé ñòîðîíû, è êðàòêî-
ñðî÷íîé êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè - ñ äðó-
ãîé. Íàáîð ýòèõ ïàðàìåòðîâ ïðåäîïðåäåëÿåò
ïðîäîëæèòåëüíîñòü ôèíàíñîâîãî öèêëà â
îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè áèçíåñà, ÷òî, â ñâîþ
î÷åðåäü, õàðàêòåðèçóåò ïîòðåáíîñòü áèçíåñà
â äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ äëÿ îáåñïå÷åíèÿ áåñ-
ïåðåáîéíîñòè îïåðàöèé õîòÿ áû áåç ðîñòà èõ
ìàñøòàáîâ.

Ðàññìîòðèì òðåõôàêòîðíûé àíàëèç èí-
âåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè äëÿ ñîá-
ñòâåííèêîâ - ìîäåëü Äþïîíà. Ðåíòàáåëüíîñòü
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà (ROE) çàâèñèò îò äâóõ
îñíîâíûõ îïåðàöèîííûõ ôàêòîðîâ: îò ðåíòà-
áåëüíîñòè ïðîäàæ è îáîðà÷èâàåìîñòè àêòè-
âîâ (îòâåòñòâåííîñòü öåíòðîâ îòâåòñòâåííîñ-
òè) è îò ôàêòîðà ëåâåðèäæà (ñòðóêòóðû ôè-
íàíñèðîâàíèÿ àêòèâîâ êîðïîðàöèè è åå áèç-
íåñ-åäèíèö).

.
талСобствКапи

Активы
Активы
Выручка

Выручка
ПрибыльROЕ 

Ïàðàìåòð ROE ÿâëÿåòñÿ ñàìûì âàæíûì äëÿ
èíâåñòîðà, õàðàêòåðèçóåò ïðèâëåêàòåëüíîñòü
êîìïàíèè ñ òî÷êè çðåíèÿ âëàäåëüöà; íà åãî
îñíîâå ïðèíèìàþòñÿ ðåøåíèÿ îá èíâåñòèðî-
âàíèè èëè âûâîäå ñðåäñòâ èç áèçíåñà.

×òîáû ïîâûñèòü ðåíòàáåëüíîñòü ñîáñòâåí-
íîãî êàïèòàëà, íàäî óïðàâëÿòü íå òîëüêî ðåí-
òàáåëüíîñòüþ àêòèâîâ (÷åì è çàíèìàþòñÿ áèç-
íåñ-åäèíèöû), íî è èñòî÷íèêàìè ôèíàíñèðî-
âàíèÿ, äëÿ ÷åãî ñëåäóåò ïðèâëå÷ü êàê ìîæíî
áîëüøå îòíîñèòåëüíî äåøåâîé êðåäèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè, ÷òî óìåíüøèò ïîòðåáíîñòü â
ôèíàíñèðîâàíèè ñî ñòîðîíû àêöèîíåðîâ (â
÷àñòíîñòè, ïîçâîëèò ôèíàíñèðîâàòü ðîñò áèç-
íåñà íå â óùåðá òåêóùåé äîõîäíîñòè àêöèî-
íåðîâ).

Ïî ñóòè äåëà, ïðè îïèñàííîì ïîäõîäå
àêòóàëèçèðóåòñÿ çàäà÷à óïðàâëåíèÿ ïàññèâà-
ìè, ÷òî õàðàêòåðèçóåò óæå âïîëíå ìàñøòàá-
íûé áèçíåñ ñ ðåàëüíûìè àëüòåðíàòèâíûìè

(1)

(2)



40

Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2016. № 5 (139)

Ð
èñ

. 
Ä

åð
åâ

î
 ô

è
í
àí

ñî
âû

õ 
ïî

êà
çà

òå
ëå

é
 (
ì
îä

åë
ü 

Ä
þ

ïî
í
à)



Ýêîíîìèêà, îðãàíèçàöèÿ è óïðàâëåíèå îðãàíèçàöèÿìè, îòðàñëÿìè, êîìïëåêñàìè

41

ñõåìàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ (äîïîëíèòåëüíàÿ
ýìèññèÿ, îáëèãàöèîííûé çàåì, áàíêîâñêèé
êðåäèò èëè ïðîñòî îòñðî÷êà îïëàòû ïîñòàâ-
ùèêàì).

Íà êîíêðåòíîì ïðèìåðå ïðîèëëþñòðèðó-
åì ðàñ÷åòíûé ìåõàíèçì ìîäåëè ñòðàòåãè÷åñ-
êîé ïðèáûëè ïðèìåíèòåëüíî ê îöåíêå ýôôåê-
òèâíîñòè ëîãèñòèêè (ñì. ðèñóíîê, òàáëèöó).

Â ðåçóëüòàòå ïðîâåäåííûõ ðàñ÷åòîâ ðåíòà-
áåëüíîñòü àêòèâîâ ñîñòàâèò 8%, ðåíòàáåëüíîñòü
ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà - 13,36%. Ïðè ñíèæå-
íèè ðàçìåðà çàïàñîâ íà 20% ïðîèñõîäèò óâå-
ëè÷åíèå ðåíòàáåëüíîñòè àêòèâîâ íà 0,5%; à
ïðè óìåíüøåíèè çàòðàò íà ñáûò íà 10% ðåíòà-
áåëüíîñòü àêòèâîâ âîçðàñòàåò íà 3,2%, ÷òî ïðè-
âîäèò ê ðîñòó ðåíòàáåëüíîñòè ñîáñòâåííîãî
êàïèòàëà íà 0,8 è 5,3%, ñîîòâåòñòâåííî.

Àíàëèçèðóÿ îáîðîòíûé êàïèòàë ôèðìû,
â ÷àñòíîñòè åãî îáúåì è îáîðà÷èâàåìîñòü,
ìîæíî â íàèáîëåå ïîëíîé ìåðå îöåíèòü âçà-
èìîäåéñòâèå ëîãèñòèêè è ôèíàíñîâîãî ìå-
íåäæìåíòà4. Äåíåæíûå ñðåäñòâà, âëîæåííûå
â çàïàñû ìàòåðèàëüíûõ ðåñóðñîâ è ãîòîâîé
ïðîäóêöèè, ñîñòàâëÿþò áîëüøóþ ÷àñòü îáî-
ðîòíîãî êàïèòàëà. Òàê, ïðèíèìàÿ ýôôåêòèâ-
íûå ëîãèñòè÷åñêèå ðåøåíèÿ ïî óïðàâëåíèþ
çàïàñàìè, ìîæíî óñêîðèòü îáîðà÷èâàåìîñòü
êàïèòàëà, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü âûñâî-
áîæäåíèþ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ äëÿ èíâåñ-
òèðîâàíèÿ â ïðîèçâîäñòâî èëè ñåðâèñ.

Áîëåå ýôôåêòèâíàÿ ôèíàíñîâàÿ ëîãèñòèêà
îáåñïå÷èâàåò áîëåå íèçêèå îïåðàöèîííûå èç-
äåðæêè, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâîäèò ê áîëåå
âûñîêîé ìàðæå ïðèáûëè. Àêöåíòèðóÿ âíèìàíèå
íà ïîèñêå ïóòåé ñíèæåíèÿ çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ
çàêóïêîé ìàòåðèàëüíûõ ðåñóðñîâ è ñáûòîì ãî-
òîâîé ïðîäóêöèè, òàêæå ìîæíî óâåëè÷èòü çíà-
÷åíèå ïîêàçàòåëÿ ðåíòàáåëüíîñòè àêòèâîâ.

Òàêèì îáðàçîì, óñïåøíûì èíñòðóìåíòîì,
èñïîëüçóåìûì äëÿ îöåíêè ýêîíîìè÷åñêîé
ýôôåêòèâíîñòè îïòèìèçàöèîííûõ ðåøåíèé â
ëîãèñòèêå, ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü ñòðàòåãè÷åñêîé
ïðèáûëè, ïðèìåð èñïîëüçîâàíèÿ êîòîðîé äëÿ
îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè ïðèâåäåí â ñòàòüå.
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Ïðèìåð äëÿ ðàñ÷åòà

Параметры финансовых результатов (за период) Параметры баланса (на дату) 
Объем продаж 1000 шт. Основные средства 4000 руб. 
Цена реализации 10 руб. Оборотные активы: 

- Запасы 
- Дебиторы 
- Деньги 

 
1500 руб. 
800 руб. 
700 руб. 

Переменные затраты на 1 шт. 7,1 руб. Текущие обязательства: 
- Кредиторы 
- Овердрафт 
- Дивиденды 
- Налоги 

 
1000 руб. 
700 руб. 
100 руб. 
200 руб. 

Затраты на сбыт 1600 руб. Собственный капитал 3000 руб. 
Накладные затраты  900 руб. Долгосрочный долг 2000 руб. 

 


