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Замедление темпов роста мировой торговли, падение цен на 

сырье стали основными факторами неопределенности и повыше-
ния рисков для организаций, осуществляющих внешнеторговую 
деятельность. Это заставляет организации дополнять существую-
щие системы оценки эффективности новым инструментарием, бо-
лее подходящим для анализа современных условий ведения 
внешнеторговой деятельности. В статье рассмотрены последствия 
дивизионной структуры организации для оценки эффективности её 
внешнеторговой деятельности, с учетом внутренних трансфертов, 
а также предложена экономико-математическая модель, позволя-
ющая оценить последствия различных подходов к трансфертному 
ценообразованию для принятия решений в условиях неопределен-
ности, как на уровне подразделений, так и на уровне организации в 
целом.  

 
Проведем экономико-математическое моделиро-

вание деятельности ранее рассмотренной органи-
зации, состоящей из закупочного и производствен-
ного подразделений, с применением марковских 
процессов, целью которого является определение 
вероятности их состояний через месяц после нача-
ла анализа.  

Руководители каждого из подразделений в соот-
ветствии с конъюнктурой на рынке, независимо друг 
от друга, могут прекратить продажи, как внешним 
покупателям, так и по внутренним трансфертам. 
Поток приостановления продаж закупочным под-
разделением, который прогнозируется на 2016 г., 

имеет интенсивность 
1 3   в неделю, тогда как для 

производственного подразделения он составляет 

2 2   в неделю. Поток возобновления реализации 

ингредиентов закупочным подразделением имеет 

интенсивность 
1 4  , а для производственного 

подразделения интенсивность потока возобновле-
ния продаж конечного продукта – пива премиум 

класса, установлена на уровне 
2 1.    

Потоки приостановления продаж, а также потоки 
их возобновления распределены по закону Пуассо-
на, а также имеют постоянные интенсивности, зна-
чит, их можно считать простейшими. 

Система S , в качестве которой выступают два 

подразделения, может находиться в состояниях, 
указанных в табл. 12. 

Таблица 12 

СОСТОЯНИЯ СИСТЕМЫ S  В ИССЛЕДУЕМЫЙ 

ПЕРИОД 

Обозначение 
состояния 

Характеристика состояния 

11s  Подразделения осуществляют продажи 

12s  
Закупочное подразделение реализует 
ингредиенты, а производственное под-
разделение продажи не осуществляет 

21s  

Закупочное подразделение продажи 
прекратило, а производственное под-
разделение проводит реализацию пива 
сегмента премиум 

22s  Подразделения прекратили продажи 

 

Рис. 2. Граф состояний подразделений  

организации 

Размеченный граф состояний системы S  представ-

лен на рис. 2. Для составления матрицы плотностей 

вероятности переходов    идентифицируем состоя-

ния системы S  соответствующими цифрами, в ре-

зультате получим 
11 12 3 4s 1, s 2, s 3, s 4    . 

Тогда матрица    будет иметь вид: 

0 2 3 0

1 0 0 3
.

4 0 0 2

0 4 1 0



 
 
 
 
 
 

 

Так как потоки приостановления продаж и потоки их 
возобновления, под воздействием которых исследуе-

мая система S  переходит из одного состояния в дру-

гое, являются пуассоновскими, то случайный процесс, 
протекающий в данной системе, является марковским 
с дискретными состояниями и непрерывным време-

нем. Поэтому на основе матрицы    строится систе-

ма дифференциальных уравнений Колмогорова, в ко-

торой через  11p t ;   12p t ;   21p t ;   22p t  обозна-
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чены соответствующие состояния системы S , приве-

денные в табл. 12.  
Так как система дифференциальных уравнений 

Колмогорова имеет вид [6, с. 40]. 

 
 

 

n
i

ij i
j 1

n

ij j
j 1

dp t
p t

dt

p t ,   i 1, ,n;   t 0,









 
   

 

   

 

то, исходя из условий, ее можно представить в 
следующем виде 

 
       

 
       

 
       

 
       

11

1 2 11 1 21 2 12

12

1 2 12 2 11 1 22

21

1 2 21 1 11 2 22

22

1 2 22 1 12 2 21

dp t
p t p t p t ,

dt

dp t
p t p t p t ,

dt

dp t
p t p t p t ,

dt

dp t
p t p t p t .

dt

   

   

   

   

    

    

  







 

  















(8) 

Подставив значения 
1 2 1 2; ; ;     в систему 

(8) получим 

 
     

 
     

 
     

 
     

11

11 21 12

12

12 11 22

21

21 11 22

22

22 12 21

dp t
5p t 4p t p t ,

dt

dp t
4p t 2p t 4p t ,

dt

dp t
6p t 3p t p t ,

dt

dp t
5p t 3p t 2p t .

dt


   




   


    




   

 (9) 

Нормировочное условие для рассматриваемого 
случая имеет вид 

       11 12 21 22p t p t p t p t 1 при t 0     , (10) 

откуда  

       22 11 12 21p t 1 p t p t p t  при t 0.      (11) 

Если в (9) последнее уравнение заменить норми-
ровочным условием (10), то имеем 

 
     

 
     

 
     

       

11

11 21 12

12

12 11 22

21

21 11 22

11 12 21 22

dp t
5p t 4p t p t ,

dt

dp t
4p t 2p t 4p t ,

dt

dp t
6p t 3p t p t ,

dt

p t p t p t p t 1 .


   




   


    

    

 (12) 

Проведя преобразования, получим неоднородную 
систему линейных дифференциальных уравнений 
первого порядка следующего вида: 

 
     

 
     

 
     

       

11

11 21 12

12

11 12 21

21

11 12 21

22 11 12 21

dp t
5p t 4p t p t ,

dt

dp t
2p t 8p t 4p t 4,

dt

dp t
2p t p t 7 p t 1,

dt

p t 1 p t p t p t .


   




    


    

    

 (13) 

Найдем решение следующей однородной системы 
уравнений: 

 
     

 
     

 
     

11

11 21 12

12

11 12 21

21

11 12 21

dp t
5p t 4p t p t ,

dt

dp t
2p t 8p t 4p t ,

dt

dp t
2p t p t 7 p t .

dt


   




   



  


 (14) 

в виде функций 

  ut

11 11p t e ;    ut

12 12p t e ;    ut

21 21p t e ;  

  ut

22 22p t e . (15) 

Произведя подстановку (15) в (14) и осуществив 
приведение подобных слагаемых, будет сформиро-
вана система алгебраических уравнений, в которой 
три неизвестных величины: 

 

 

 

11 12 21

11 12 21

11 12 21

u 5 4 0,

2 u 8 4 0,

2 u 7 0.

  

  

  

    


   
    

 (16) 

Решение системы (16) можно искать через харак-
теристическое уравнение, имеющее вид: 

u 5 1 4

2 u 8 4 0.

2 1 u 7

  

 

 

 (17) 

Вычисление определителя третьего порядка про-
ведем по правилу Саррюса [2, с. 148], в результате 
чего получим уравнение вида: 

3 2u 20u 121u 210 0.     (18) 

Решив кубическое уравнение (18) будут найдены 
его корни, которые равны соответственно: 

1 2 3u 3;u 7;u 10       (19) 

Приняв в системе (16) 
21  в качестве свободной 

неизвестной, определим переменные 
11 12,  . Про-

ведя ряд вспомогательных операций, будет выяв-
лена зависимость искомых переменных от свобод-
ной неизвестной следующего вида: 

 

   
11 21

3u 25
;

u 9 u 5
 




 
 (20) 

 

 
12 21

u 11
.

u 9
 


 


 (21) 

Подставив полученные выражения для 
11 (20) и 

12 (21) в (15), приняв при этом 
21   равной единице 

как свободной неизвестной, получим следующие 
соотношения: 
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 
 

   

 
 

 
 

ut

11

ut ut

12 21

3u 25
p t e ;

u 9 u 5

u 11
p t e ; p

9
.t e

u




 


  



 (22) 

Если в (22) последовательно подставить найден-
ные значения u (19), то получим частные решения 
системы (14). В результате имеем: 

u u3t 3t1 1
1 11 12
u 3t1
21

u u7t 7 t2 2
2 11 12
u 7 t2
21

u u10t 10t3 3
3 11 12
u 10t3
21

u 3 : p 1,33e ; 1,33e ;
p e ;
u 7 : p e ; p 2e ;
p e ;
u 10 : p e ; p e ;
p e .

 



 



 



    



     



    



 (23) 

На основании (23) общее решение однородной 
системы (14) будет иметь следующий вид: 

       

       

       

uu u 31 2
11 1 11 2 11 3 11

3t 7 t 10t

1 2 3

uu u 31 2
12 1 12 2 12 3 12

3t 7 t 10t

1 2 3

uu u 31 2
21 1 21 2 21 3 21

3t 7 t 10t

1 2 3

p t K p t K p t K p t

1,33K e K e K e ;

p t K p t K p t K p t

1,33K e 2K e K e ;

p t K p t K p t K p t

K e K e K e .

  

  

  

   

  

   

   








  

  









 (24) 

Применив метод вариации постоянных, считаем, 

что переменные 
1 2 3K , K , K  являются функциями па-

раметра t . Подстановка (24) в систему уравнений 

(13), с учетом частных решений (23) системы (14), 
позволит получить систему линейных уравнений 
следующего вида: 

     

     

     

uu u1 2 331 2
11 11 11

uu u1 2 331 2
12 12 12

uu u1 2 331 2
21 21 21

dK dK dK
p t p t p t 0,

dt dt dt

dK dK dK
p t p t p t 4,

dt dt dt

dK dK dK
p t p t p t 1.

dt dt dt

  

 








  






 (25) 

Система уравнений (25) имеет одно решение, так 
как (23) представляет собой линейно независимую 
систему решений, поэтому определитель системы 
(25) не должен быть равен нулю. В связи с этим 
имеем 

  uu u 31 2
11 11 11

uu u 31 2
12 12 12

uu u 31 2
21 21 21

3t 7 t 10t

3t 7 t 10t 20t

3t 7 t 10t

p t p p

Ω p p p

p p p

1,33e e e

1,33e 2e e 6,99e .

e e e

  

   

  

 

 

    

 

uu 7t 10t32
11 11

uu 7t 10t 17t32
1 12 12

uu 7t 10t32
21 21

0 p p 0 e e

Ω 4 p p 4 2e e 3e ;

1 p p 1 e e

 

  

 

 

      

  uu 7t 10t31
11 11

uu 7t 10t31
2 12 12

uu 7t 10t31
21 21

17t

p t 0 p 0 e e

Ω p 4 p 4 2e e

p 1 p 1 e e

3e ;

 

 

 



 

   

 

 

 u u 3t 7 t1 2
11 11

u u 3t 7 t1 2
3 12 12

u u 3t 7 t1 2
21 21

10t

p t p 0 1,33e e 0

Ω p p 4 1,33e 2e 4

p p 1 e e 1

13,31e .

 

 

 





    

 

 

Применив формулу Крамера [2, с. 149] для опре-

деления 
1 2 3K , K , K  системы (25), получим: 

17 t
3t1 1

20t

13t
7 t2 2

20t

10t
10t3 3

20t

dK Ω 3e
0,43e ,

dt Ω 6,99e

dK Ω 9,32e
1,33e ,

dt Ω 6,99e

dK Ω 13,31e
1,90e .

dt Ω 6,99e














  




   




 














 (26) 

Решение системы (26) имеет следующий вид: 

   

   

   

3t 3t

1 1

7t 7t

2 2

10t 10t

3 3

K t 0,43e dt 0,14e A ,       

K t 1,33e dt 0,19e A ,

K t 1,90e dt 0,19e A ,    

   



    


  

 (27) 

где 
1 2 3A , A , A  – некоторые постоянные величины. 

Если подставить полученные решения 
1 2 3K , K , K  

(27) в (24), то найдем общее решение неоднород-
ной системы (13), которое будет выглядеть следу-
ющим образом: 

 

 

 

3t 7 t 10t

11 1 2 3

3t 7 t 10t

12 1 2 3

3t 7 t 10t

21 1 2 3

p t 1,33A e A e A e

0,19;

p t 1,33A e 2A e A e

0,38;

p t A e A e A e 0,14.

  

  

  

  



   





 






  






 (28) 

Согласно условию, в начальный момент исследу-

емая система находилась в состоянии 
11s , т.е.: 

       11 12 21 22p 0 1; p 0 0; p 0 0; p 0 0.     (29) 

Применив начальное условие (29) к системе (28) 
получим: 

1 2 3

1 2 3

1 2 3

1,33A A A 0,19 1      

1,33A 2A A 0,38 0;

A A A 0,14 0.               

   

    

    

 (30) 

Для нахождения решения системы (30) восполь-
зуемся формулами Крамера [2, с. 149], в результате 
чего получим следующие значения: 

1,33 1 1

Υ 1,33 2 1 6,99;

1 1 1

 

      
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1

0,81 1 1

Υ 0,38 2 1 2,01;

0,14 1 1

 

    



 

2

1,33 0,81 1

Υ 1,33 0,38 1 1;

1 0,14 1



   



 

3

1,33 1 0,81

Υ 1,33 2 0,38 1,99.

1 1 0,14



    



 

Откуда 

1
1

Υ 2,01
A 0,29;

Υ 6,99


  


 (31) 

2
2

Υ 1
A 0,14;

Υ 6,99
   


 (32) 

3
3

Υ 1,99
A 0,28.

Υ 6,99
   


 (33) 

Если полученные значения 
1A ,  

2A ,  
3A  из (31-33) 

подставить в (28), то получим следующую систему: 

 

 

 

3t 7 t

11

10t

3t 7 t

12

10t

3t 7 t

21

10t

p t 0,39e 0,14e

0,28e 0,19;

p t 0,39e 0,28e

0,28e 0,38;

p t 0,29e 0,14e

0,28e 0,14.

 



 



 



   

 


   

 


  

 

 (34) 

Для определения функции  22p t  используется 

нормировочное условие (10), согласно которому: 

       22 11 12 21p t 1 p t p t p t  при t 0.      

Тогда 

  3t 7t 10t

22p t 0,29e 0,28e 0,28e 0,29.            

Таким образом, решение системы (9), удовлетво-
ряющее начальному условию найдено и имеет сле-
дующий вид: 

 

 

 

 

3t 7 t

11

10t

3t 7 t

12

10t

3t 7 t

21

10t

3t 7 t

22

10t

p t 0,39e 0,14e

0,28e 0,19;

p t 0,39e 0,28e

0,28e 0,38;

p t 0,29e 0,14e

0,28e 0,14;

p t 0,29e 0,28e

0,28e 0,29.

 



 



 



 



  

 

   

 

  








 

   













 (35) 

Через месяц ( t  = 4 недели) наиболее вероятным 

состоянием системы будет 
12s , так как: 

   

   

11 12

21 22

p 4 0,19; p 4 0,38;

p 4 0,14; p 4 0,29,

 

 
 

что означает, что закупочное подразделение бу-
дет осуществлять продажу ингредиентов, тогда как 
производственное подразделение, ввиду экономи-
ческих условий на рынке, приостановит продажи 
пива премиум класса внешним покупателям. 

В современных условиях владельцы бизнеса, 
наделяя подразделения своей организации полно-
мочиями на формирование планов развития, делая 
их ответственными за производство и маркетинг сво-
ей продукции, услуг, нуждается в системе оценке 
эффективности их деятельности. Однако бизнес-
единицы не могут оцениваться только по получаемой 
прибыли, так как они отличаются друг от друга раз-
мером, специализацией, операционными показате-
лями. В связи с этим для внутрифирменной оценки 
эффективности бизнес-единицы в качестве целевого 
показателя, устанавливающего взаимосвязь между 
мотивацией ее руководителя, менеджеров и прини-
маемыми ими решениями, в соответствии с целями 
организации используется рентабельность вложен-
ного капитала (ROCE), определяемая как [5]: 

в

EBIT
ROCE 100%,

K
   (36) 

где EBIT  – прибыль до налогообложения; 

вK  – вложенный капитал. 

Если провести факторный анализ параметра 
ROCE, то получим 

a

в

EBIT N
ROCE ROS L ,

N K
     (37) 

где N  – выручка от продаж; 

ROS  – рентабельность продаж; 

aL  – оборачиваемость активов. 

Считаем, что возможность разделения показателя 
ROCE на коэффициенты позволяет провести более 
детальный анализ эффективности подразделения, 
что является достоинством данного параметра. К 
преимуществам рентабельности вложенного капи-
тала можно отнести следующие факторы: 
 признание и широкое использование бизнес-сообще-

ством; 

 возможность сравнения подразделений, имеющих 
разные размеры. 

Данный показатель является одним из наиболее 
важных индикаторов конкурентоспособности, так как 
эффективность работы организации характеризует-
ся наличием прибыли: чем больше прибыли, прихо-
дящейся на единицу использования ресурсов, тем 
эффективнее работает организация [4, с. 38]. Рас-
смотрим ситуацию по оценке эффективности дея-
тельности подразделений организации, осуществ-
ляющей экспортные поставки пива премиум класса. 
Организация в своем составе имеет два подразде-
ления – закупочное и производственное. Оценка 
эффективности деятельности организации, включая 
работу ее менеджмента, производится на основе 
рентабельности вложенного капитала (ROCE).  

Владелец бизнеса, получив предварительную фи-
нансовую отчетность за 2015 г., выдержки из кото-
рой представлены в табл. 13 и 14, попросил финан-
совый департамент оценить эффективность дея-
тельности подразделений своей организации. 
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Таблица 13 

ВЫПИСКА ИЗ ОТЧЕТА (ПРЕДВАРИТЕЛЬНЫЙ) 
О ФИНАНСОВОМ ПОЛОЖЕНИИ ЗА 2015 г. 

Статья 

Подразделения 

Органи-
зация 

закупоч-
ное 

произ-
вод-

ственное 

Активы 

Внеоборотные активы 

Первоначальная стои-
мость, долл. США 

1 080 000 1 620 000 2 700 000 

Амортизация, долл. США 796 885 583 200 1 380 085 

Чистая балансовая 
стоимость, долл. США 

283 115 1 036 800 1 319 915 

Чистые текущие акти-
вы, долл. США 

94 500 67 500 162 000 

Итого активы 377 615 1 104 300 1 481 915 

Собственный капитал и обязательства 

Собственный капитал 

Акционерный капитал, 
долл. США 

377 615 699 300 1 076 915 

Долгосрочные обязательства 

Долгосрочные заим-
ствования, долл. США 

‒ 405 000 405 000 

Итого собственный ка-
питал и обязательства, 
долл. США 

377 615 1 104 300 1 481 915 

 
Таблица 14 

ВЫПИСКА ИЗ ОТЧЕТА (ПРЕДВАРИТЕЛЬНЫЙ) 
О ПРИБЫЛЯХ И УБЫТКАХ И ПРОЧЕМ 

СОВОКУПНОМ ДОХОДЕ ЗА 2015 г. 

долл. США 

Статья 

Подразделения 

Органи-
зация 

заку-
почное 

произ-
вод-

ственное 

Выручка 1 048 500 688 500 1 566 000 

Себестоимость продаж: 729 000 540 000 1 188 000 

В том числе: 
продажа внутри группы 

 
110 500 

 
‒ 

 
‒ 

Валовая прибыль 229 500 148 500 378 000 

Управленческие расходы 67 500 78 300 145 800 

Прибыль / убыток от продаж 162 000 70 200 232 200 

Проценты к уплате ‒ 24 300 24 300 

Прибыль / убыток до нало-
гообложения 

162 000 45 900 207 900 

Для ответа на вопрос, поставленный владельцем 
бизнеса, финансовый департамент сначала про-
анализировал внутригрупповые обороты. Результа-
ты анализа представлены в табл.15. 

Таблица 15 
АНАЛИЗ ВНУТРИГРУППОВЫХ  

ОБОРОТОВ ЗА 2015 г. 

Параметр Расчет Сумма 

Выручка от про-
дажи, долл. США 

1 048 500 + 688 500 –  
‒ 1 566 000 

171 000 

Себестоимость 
продаж, долл. США 

‒ 110 500 

Прибыль закупоч-
ного подразделе-
ния, долл. США 

171 000 – 110 500 60 500 

Параметр Расчет Сумма 

Маржа валовой 
прибыли закупоч-
ного подразделе-
ния от внутренних 
трансфертов, % 

60500,00

171000,00
 35,38 

Маржа валовой 
прибыли закупоч-
ного подразделе-
ния от продаж 
внешним клиен-
там, % 

229500,00 60500,00

1048500,00 171000,00




 19,26 

Маржа валовой прибыли закупочного подразде-
ления от внутренних трансфертов в 1,84 раза 
превышает соответствующий показатель этого 
подразделения при продажах вне организации, 
значит, ему предпочтительнее осуществлять реа-
лизацию внутри группы, так как эти факты хозяй-
ственной жизни позволяют получить хорошие ре-
зультаты. 

Оценку эффективности деятельности подразде-
лений финансовый департамент произвел с ис-
пользованием первичных и вторичных показате-
лей – рентабельности вложенного капитала (ROCE) 
и рентабельности продаж (ROS), оборачиваемости 

активов (
aL ) , соответственно. Результаты расчетов 

представлены в табл. 16. 
Показатель рентабельности вложенного капитала 

(ROCE) закупочного подразделения в 6,7 раза пре-
вышает соответствующий показатель производ-
ственного подразделения, что объясняется высоки-
ми значениями маржи валовой прибыли (ROS) и 

оборачиваемости активов (
aL ) .  

Если закупочное подразделение будет работать 
только с внешними покупателями, то его рентабель-
ность вложенного капитала (ROCE) уменьшится в 1,6 
раза, но в 4,2 раза будет превышать соответствую-
щий показатель производственного подразделения, 
что указывает на высокую эффективность закупочно-
го подразделения и низкую эффективность произ-
водственного подразделения.  

Однако подразделения не идентичны с позиций 
области ведения бизнеса и активов, поэтому для 
более детального анализа эффективности их дея-
тельности необходимо обратиться к отчету о фи-
нансовом положении за 2015 г., на основе анализа 
параметров которого составлена табл. 17. 

Анализ показателя покрытия процентов из 
табл. 17 показывает, что прибыли, полученной про-
изводственным подразделением, достаточно для 
осуществления процентных выплат по долгосроч-
ному займу.  

Значение показателя 
%K , равное 2,9, указывает 

на осторожный подход менеджмента к привлечению 
заемных средств, что, с одной стороны, способ-
ствует уменьшению отдачи собственного капитала, 
а с другой стороны, содействует увеличению расхо-
дов данного подразделения по сравнению с заку-
почным дивизионом, т.е. влияет на его эффектив-
ность. 

Отношение чистой балансовой стоимости акти-
вов по отношению к первоначальной стоимости у 
производственного подразделения в 2,5 раза пре-
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вышает аналогичный показатель для закупочного 
подразделения, что указывает на разные сроки, в 
течение которых начислялась амортизация на 
внеоборотные активы. Это подтверждает показа-

тель 
aT , рассчитанный для закупочного и произ-

водственного подразделений, который составил 4 
и 2 года, соответственно, что ведет к увеличению 
рентабельности вложенного капитала (ROCE) за-
купочного подразделения. 

Таблица 16 

ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ  
ПОДРАЗДЕЛЕНИЙ ЗА 2015 г. 

Параметр 

С трансфертами, 
подразделения 

Без 
транс-

фертов, 
закупоч-
ное под-
разде-
ление 

закупоч-
ное 

произ-
вод-

ствен-
ное 

Первичные показатели 

Рентабельность вложенно-
го капитала ROCE, % 

42,9 6,36 26,88 

Вторичные показатели 

Рентабельность продаж 
ROS, % 

15,45 10,2 11,57 

Оборачиваемость активов 
LA, разы 

2,78 0,62 2,32 

Таблица 17 

АНАЛИЗ АКТИВОВ И ОБЯЗАТЕЛЬСТВ 
ПОДРАЗДЕЛЕНИЙ ЗА 2015 г. 

Параметр 

Подразделения 

заку-
почное 

произ-
вод-

ственное 

Показатель покрытия процентов 

%K , разы 0 2,9 

Чистая балансовая стоимость акти-
вов по отношению к первоначальной 
стоимости Ча, % 

26 64 

Период, за который начислена 

амортизация 
aT , год 4 2 

Для сравнения эффективности деятельности под-
разделений необходимо, чтобы их финансовая от-
четность была сопоставима, что достигается путем 
приведения периода, за который начисляется амор-
тизация, к одной величине, в данном случае к двум 
годам.  

Изменение суммы амортизации приведет к изме-
нению величины внеоборотных активов, отражае-
мой в отчете о финансовом положении и размеру 
расходов, формирующих отчет о прибылях и убыт-
ках и прочем совокупном доходе. Выдержки из 
уточненной финансовой отчетности за 2015 г. заку-
почного подразделения не включающей внутренние 
трансферты, при годовой норме амортизации 27% и 
применении метода уменьшаемого остатка для 
начисления амортизации, представлены в табл. 18 
и 19.  

Показатели эффективности закупочного подраз-
деления, рассчитанные после корректировки, пред-
ставлены в табл. 20. 

Таким образом, проведенный анализ показывает, 
что политика, выбранная организацией в отношении 
начисления амортизации по внеоборотным активам, 
их срок полезного использования влияет на величи-
ну рентабельности вложенного капитала (ROCE), а 

значит на эффективность деятельности подразде-
ления.  

В результате уменьшения срока службы активов в 
два раза эффективность деятельности закупочного 
подразделения уменьшились в 2,9 раза, но ее уро-
вень не стал ниже эффективности производствен-
ного подразделения. Выбор критерия оценки эф-
фективности бизнес-единицы является вопросом 
политики организации.  

Таблица 18 

ВЫПИСКА ИЗ УТОЧНЕННОГО ОТЧЕТА 
(ПРЕДВАРИТЕЛЬНОГО) О ФИНАНСОВОМ 

ПОЛОЖЕНИИ ЗА 2015 г. 

долл. США 

Статья 

Закупоч-
ное под-
разделе-

ние 

Активы 

Внеоборотные активы 

Первоначальная стоимость  1 080 000 

Амортизация  504 468 

Чистая балансовая стоимость 575 532 

Чистые текущие активы 94 500 

Итого активы 670 032 

Собственный капитал и обязательства 

Собственный капитал ‒ 

Акционерный капитал 670 032 

Долгосрочные обязательства ‒ 

Долгосрочные заимствования  ‒ 

Итого собственный капитал и обязатель-
ства 

670 032 

Таблица 19 

ВЫПИСКА ИЗ УТОЧНЕННОГО ОТЧЕТА 
(ПРЕДВАРИТЕЛЬНЫЙ) О ПРИБЫЛЯХ 

И УБЫТКАХ И ПРОЧЕМ 
СОВОКУПНОМ ДОХОДЕ ЗА 2015 г. 

долл. США 

Статья 
Закупочное под-

разделение 

Выручка 877 500 

Себестоимость продаж 747 340 

Валовая прибыль 130 160 

Управленческие расходы 67 500 

Прибыль/убыток от продаж 62 660 

Проценты к уплате - 

Прибыль/убыток до налогообложения 62 660 

По нашему мнению, в условиях экономической 
неопределенности применяемые критерии оценки 
эффективности деятельности организации должны 
формироваться с учетом факторов, влияющих на 
стоимость организации.  

Эффективность деятельности должна быть оце-
нена. На основе этой оценки менеджмент должен 
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либо получать, либо не получать вознаграждение в 
зависимости от выполнения задач, благодаря кото-
рым растет стоимость организации. 

Для оценки внутренней эффективности деятель-
ности можно использовать показатель рентабель-
ности инвестиций (ROI), который определяется 
следующим образом [5]: 

Таблица 20 

УТОЧНЕННАЯ ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ 
ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ ЗА 2015 г. 

Параметр 
Закупочное 
подразделе-

ние 

Первичные показатели 

Рентабельность вложенного капитала 
ROCE, % 

9,35 

Вторичные показатели 

Рентабельность продаж ROS, % 7,14 

Оборачиваемость активов LA, разы 1,31 

0

0

P
ROI   ,

ЧА
  (38) 

где 
0P  – операционная прибыль до налогообло-

жения; 

0ЧА  – чистые операционные активы. 

Однако одной из основных проблем, связанных с 
использованием рентабельности инвестиций (ROI), 
является принятие неверных решений относительно 
активов, так как при использовании данного показа-
теля в качестве критерия эффективности деятельно-
сти подразделения менеджмент сравнивает при-
быль, полученную в течение года, с активами, име-
ющимися в наличии на конец отчетного периода.  

Если объем реализации растет, то показатели до-
ходности будут занижены по причине отсутствия 
прибыли от использования вновь приобретенных 
активов, что может заставить руководителя отка-
заться от покупки новых активов и привести к пагуб-
ным последствиям не только для данного подраз-
деления, но и для всей организации. 

Рассмотрим применение показателя ROI для ра-
нее исследованной организации, которая оценивает 
эффективность деятельности менеджмента под-
разделений на основе данного параметра.  

Владелец бизнеса попросил финансовый депар-
тамент оценить эффективность деятельности заку-
почного подразделения в течение трех последних 
лет с целью оценки необходимости внесения изме-
нений в его работу. 

Оценку эффективности деятельности подразде-
ления финансовый департамент произвел на осно-
ве финансовой отчетности, выдержки из которой 
приведены в табл. 21. 

Таблица 21 

ВЫПИСКА ИЗ ОТЧЕТА О ПРИБЫЛЯХ 
И УБЫТКАХ И ПРОЧЕМ СОВОКУПНОМ ДОХОДЕ 

ЗАКУПОЧНОГО ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ 

долл. США 

Статья Годы 

2015 2014 2013 

Выручка 1 360 125 1 362 190 1 369 831 

Себестоимость продаж 856 879 857 700 862 879 

Валовая прибыль 503 246 504 490 506 952 

Управленческие расходы 10 125 8 100 4 500 

Прибыль / убыток от продаж 493 121 496 390 502 452 

Прочие операционные 
расходы 

391 036 421 638 454 948 

Прибыль / убыток до налого-
обложения 

102 085 74 752 47 504 

Вложенный капитал 612 056 838 433 1 148 539 

В представленном отчете статья «Вложенный 
капитал» соответствует чистой балансовой стои-
мости внеоборотных активов подразделения. Ре-
зультаты деятельности подразделения за преды-
дущие периоды приведены с учетом поправок, 
учитывающих инфляцию. Статья «Прочие опера-
ционные расходы» включает амортизацию вне-
оборотных активов, рассчитываемую по методу 
уменьшаемого остатка при норме амортизации 
27%. Результаты оценки эффективности деятель-
ности закупочного подразделения, проведенные 
финансовым департаментом, представлены в 
табл. 22. 

Таблица 22 

ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ЗАКУПОЧНОГО 
ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ 

Показатель 
Годы 

2015 2014 2013 

Рентабельность инвести-
ций (ROI), % 

16,7 8,9 4,1 

Маржа валовой прибыли, % 37 37 37 

Вложенный капитал на 
начало года, долл. США 

838 433 1 148 539 1 573 341 

Амортизация, долл. США 226 377 310 105 424 802 

Прочие операционные рас-
ходы без амортизации, 
долл. США 

164 659 111 533 30 146 

Вложенный капитал на ко-
нец года, долл. США 

612 056 838 433 1 148 539 

В течение исследуемого периода с 2013 г. по 2015 
г. рентабельность инвестиций (ROI) увеличивалась 
на основании чего можно сделать вывод, что эффек-
тивность деятельности закупочного подразделения 
увеличивалась от года к году. Однако для подтвер-
ждения этого вывода необходимо провести углуб-
ленный анализ показателей деятельности этого под-
разделения. Изменение выручки и себестоимости от 
продаж, приведенные в финансовой отчетности с 
учетом поправок, отражающих инфляцию, крайне 
малы (менее 0,7%), что позволяет эти параметры 
считать неизменными в анализируемом периоде. 
Маржа валовой прибыли, составившая 37%, также не 
меняется в рамках заданного временного отрезка. 
Прочие операционные расходы, приведенные в табл. 
21, напротив, имеют нисходящий тренд: ежегодное 
уменьшение, начиная с 2013 года, составило при-
мерно 7%. Однако если операционные расходы очи-
стить от амортизации, то их динамика будет иной ‒ 
расходы будут увеличиваться год от года. Так, если в 
2014 г. расходы по сравнению с 2013 г. выросли в 3,7 
раза, то в 2015 г. они увеличились в 5,5 раза по 
сравнению с аналогичным периодом. В исследуемом 
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периоде стоимость активов уменьшалась, что приве-
ло к росту рентабельности инвестиций (ROI). 

Таким образом, финансовый департамент заклю-
чил, что тенденция рентабельности инвестиций 
(ROI) к росту является результатом выбранной за-

купочным подразделением политики начисления 
амортизации, а не итогом адекватных решений ме-
неджмента, способствующих повышению эффек-
тивности его деятельности. 

Рост операционных расходов не может являться 
положительным моментом в условиях обострения 
конкуренции на рынке, поэтому владелец бизнеса 
потребует от финансового департамента разрабо-
тать мероприятия, позволяющие повысить эффек-
тивность деятельности закупочного подразделения 
за счет сокращения его расходов.  

В качестве таких мероприятий финансовый де-
партамент может предложить проект, позволяющий 
уменьшить как себестоимость оказываемых под-
разделением в течение года складских услуг, так и 
себестоимость реализуемых им ингредиентов, в 
общей сумме на 21 450 долл. США. Однако для это-
го необходимо обновить складское оборудование, 
что потребует 110 500 долл. США.  

На начало 2016 г. остаточная стоимость складско-
го оборудования, подлежащее замене, составит 
6 500 долл. США, по которой его можно реализо-
вать внешним клиентам. Финансовый департамент 
при формировании прогнозной оценки по исполне-
нию предлагаемого им проекта базировался на по-
казателях финансовой отчетности, которые заку-
почное подразделение получило в 2015 г. без ново-
го оборудования.  

При этом прочие операционные расходы, очищен-
ные от амортизации, финансовый департамент 
оценил в 253500 долл. США, а стоимость капитала 
для организации принял 6%. Чистая приведенная 
стоимость проекта положительна. 

По нашему мнению, следует считать, что даже 
если чистая приведенная стоимость проекта, со-
гласно расчету финансового департамента, являет-
ся положительной, руководитель закупочного под-
разделения откажется от его реализации, так как 
критерием оценки эффективности деятельности его 
подразделения является рентабельность инвести-
ций (ROI). Приведенные ниже расчеты подтвер-

ждают сделанный вывод.  
В табл. 23 представлен отчет о прибылях и убыт-

ках и прочем совокупном доходе закупочного под-
разделения за 2016 г. при осуществлении инвести-
ций и при их отсутствии. На основе этих данных в 
табл. 24 и 25 проведена сравнительная оценка эф-
фективности подразделения. 

Таблица 23 

ОТЧЕТ О ПРИБЫЛЯХ И УБЫТКАХ И ПРОЧЕМ 
СОВОКУПНОМ ДОХОДЕ ЗАКУПОЧНОГО 

ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ ЗА 2016 г. 

долл. США 

Статья 
Нет ин-

вестиций 

Инвестиции  
осуществ-

лены 

Выручка 1 360 125 1 360 125 

Статья 
Нет ин-

вестиций 

Инвестиции  
осуществ-

лены 

Себестоимость продаж 856 879 835 429 

Валовая прибыль 503 246 524 696 

Управленческие расходы 0 0 

Прибыль / убыток от продаж 503 246 524 696 

Прочие операционные расходы 418 755 447 309 

Прибыль/убыток до налогообло-
жения 

84 491 77 387 

Анализ показателя рентабельности инвестиций 
(ROI) выявил, что при отсутствии инвестиций в 2016 
г. он превышает аналогичный показатель за 2015 г.: 
18,9 > 16,7 (табл. 24).  

Таблица 24 

ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
ЗАКУПОЧНОГО ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ ЗА 2016 г. ПРИ 

ОТСУТСТВИИ ИНВЕСТИЦИЙ 

Параметр Сумма 

Вложенный капитал (на начало года), долл. США 612 056,25 

Амортизация, долл. США 165 255,19 

Вложенный капитал (на конец года), долл. США 446 801,06 

Рентабельность инвестиций (
nROI ) за 2016 г., % 18,9 

Рентабельность инвестиций (ROI) за 2015 г., % 16,7 

При наличии инвестиций значение данного показа-
теля по итогам 2016 г., не только меньше рентабель-
ности инвестиций за 2015: г. 14,8 < 16,7 (табл. 25), но и 
не превышает значения показателя, если бы инвести-
ции в 2016 г. не осуществились (14,8 < 18,9). 

Таблица 25 

ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
ЗАКУПОЧНОГО ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ ЗА 2016 г. ПРИ 

ОСУЩЕСТВЛЕНИИ ИНВЕСТИЦИЙ 

Параметр Сумма 

Чистая балансовая стоимость внеоборотных 
активов на начало года, долл. США 

612 056,25 

Чистая балансовая стоимость оборудования 
определенного к замене на начало года, долл. 
США 

4 745,00 

Стоимость нового оборудования, купленного 
в 2016 г., долл. США  

110 500,00 

Амортизация, долл. США 193 809,04 

Чистая балансовая стоимость внеоборотных 
активов на конец года, долл. США 

524 002,21 

Рентабельность инвестиций ( pROI ) за 2016 г., % 14,8 

Рентабельность инвестиций (ROI) за 2015 г., % 16,7 

Таким образом, руководитель закупочного под-
разделения откажется от реализации данного про-
екта, так как для него недопустима ситуация, при 
которой его подразделение несет все риски по про-
екту, а выгоду получает только производственное 
подразделение. 

Считаем, что в условиях экономической неопре-
деленности провести оценку эффективности дея-
тельности закупочного подразделения при выпол-
нении проекта, предложенного финансовым депар-
таментом, можно с применением такого показателя 
как остаточная прибыль (RI), определяемого сле-
дующим образом [5]: 

0 hRI P C  , (39) 
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где 
0P  – операционная прибыль до налогообло-

жения; 

hC  ‒ плата за капитал. 

Остаточная прибыль упрощает понимание ситуа-
ции при отказе от проектов на базе показателя ROI, 

а менеджменту подразделения понятна цена фи-
нансирования.  

Право на существование данного вывода под-
тверждает тот факт, что Центральный банк РФ 
предписал банкам указанием «Об оценке экономи-
ческого положения банков» от 30 апреля 2008 г. 
№2005-У в редакции от 2 декабря 2015 г, при опре-
делении своей доходности руководствоваться ре-
зультатами оценок показателей прибыльности акти-
вов, прибыльности капитала [1]. 

Используя формулу (39) и предыдущие данные, 
рассчитаем остаточную прибыль (RI) за 2015 г. 

(табл. 26). 
Таблица 26 

ОЦЕНКА ОСТАТОЧНОЙ ПРИБЫЛИ 
ЗАКУПОЧНОГО ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ ЗА 2015 г. 

долл. США 

Статья Сумма 

Прибыль  /убыток до налогообложения 102 085,00 

Вложенный капитал (наконец года) 612 056,25 

Стоимость капитала 36 723,38 

Остаточная прибыль (RI) 65 361,94 

Результаты расчета остаточной стоимости (RI) в 

2016 г. при функционировании подразделения без 
нового складского оборудования и при условии 
осуществления инвестиции приведены в табл. 27. 

Таблица 27 

ОЦЕНКА ОСТАТОЧНОЙ ПРИБЫЛИ 
ЗАКУПОЧНОГО ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ В 2016 г. 

долл. США 

Статья 
Нет ин-

вестиций  
нет 

Инвестиции  
осуществ-

лены 

Прибыль / убыток до налогооб-
ложения 

84 491,00 77 387,00 

Вложенный капитал (наконец года) 446 801,06 524 002,21 

Стоимость капитала 26 808,06 31 440,13 

Остаточная прибыль (RI) 57 683,00 45 946,87 

Так как остаточная прибыль (RI) при осуществле-
нии проекта на 11 736,13 долл. США меньше данно-
го показателя, если проект не проводится, то руко-
водитель закупочного подразделения откажется от 
его исполнения по причине его неэффективности. 
Необходимо отметить, что такое решение руково-
дителя закупочного подразделения для организа-
ции в целом будет неоправданным, если она в ка-
честве критерия эффективности проекта выберет 
чистую приведенную стоимость. 

Систематизируя результаты проведенного анали-
за можно сделать следующие выводы. 
1. В условиях неопределенности часто возникают задачи, 

для решения которых отсутствуют специальные правила, 
и выход здесь приходится искать, основываясь на эконо-
мико-математических моделях, т.е. на анализе и синтезе 
внутренних трансфертов. Нередко в таких задачах высо-
кой неопределенности руководители бизнес-структур ищут 

какие-то закономерности, создают для себя детерминиро-
ванные правила их решения и, руководствуясь ими, часто 
ошибаются. Считаем, что владельцам бизнеса при приня-
тии решений как стратегических, так и операционных, 
свойственно действовать не транзитивно и нарушать из-
бранную ими же иерархию предпочтений. Целью настоя-
щей статьи является поиск путей предупреждения приня-
тия ошибочных бизнес-решений в условиях неопределен-
ности на мировом рынке. 

2. Предлагаемая система оценки эффективности внешне-
торговой деятельности, использует экономико-матема-
тическую модель, базирующуюся на вероятностных ха-
рактеристиках параметров деятельности подразделений, 
которые не полностью позволяют оценить последствия 
различных подходов к системе трансфертного ценообра-
зования в условиях неопределенности, поэтому резуль-
таты проведенного анализа нельзя считать исчерпыва-
ющими. И несмотря на это, предложенный метод, как по-
казало проведенное исследование, является 
продуктивным и, что как представляется особенно важ-
ным, перспективным с точки зрения дальнейшего углуб-
ления методов анализа системы оценок эффективности 
внешнеторговой деятельности в условиях экономической 
неопределенности. 

3. Несмотря на существование различных методов трансферт-
ного ценообразования только трансфертная цена, основан-
ная на альтернативных затратах, позволяет организации по-
лучить оптимальный результат при любых сценариях на 
внешнем рынке, что обеспечивается уплатой получающим 
подразделением суммы, включающей понесенные затраты и 
упущенную передающим подразделением маржинальную 
прибыль, непосредственно в результате осуществления 
трансферта. Система трансфертного ценообразования про-
ста в использовании и повышает эффективность деятельно-
сти организации, если обеспечивается справедливое распре-
деление прибыли между подразделениями, не искажаются 
процессы принятия решения.  

4. В условиях экономической неопределенности организации 
целесообразно разрабатывать альтернативный инструмен-
тарий оценки эффективности деятельности подразделений, 
позволяющий оценить последствия различных подходов к 
трансфертному ценообразованию для принятия решений, 
как на уровне подразделений, так и на уровне организации в 
целом. Это можно осуществить на основе марковских про-
цессов, позволяющих учитывать неопределенность при 
прогнозировании с помощью вероятностных моделей, в ко-
торых чувствительность к обстоятельствам бизнес-среды 
заложена в терминах вероятности. 

5. В условиях экономической неопределенности организация 
должна разработать такую систему трансфертного ценооб-
разования, которая позволяла бы формировать трансферт-
ные цены не только на конечный продукт производства, но и 
на промежуточный товар, обеспечивая ей конкурентное 
преимущество на рынке. Трансфертная цена, установлен-
ная с учетом ситуации на внешнеторговом рынке, позволит 
организации сдерживать конкуренцию на различных этапах 
жизненного цикла предлагаемого ею товара. 

6. Выбор системы трансфертного ценообразования важен 
для организаций, осуществляющих внешнеторговую дея-
тельность, так как неэффективность в работе поставляю-
щего подразделения передается получающему подразде-
лению, что не позволит осуществить адекватную оценку 
эффективности деятельности, как самих подразделений, 
так и организации в целом, поставляющей товар на меж-
дународный рынок.  

7. Дополнение критериев оценки финансовой эффективности 
анализом вероятностных моделей конкретных ситуаций, в 
которых каждое подразделение функционирует как незави-
симый бизнес, принимающий на себя определенную часть 
риска и дохода, позволит выработать оптимальное реше-
ние, обеспечивающее конкурентное преимущество внешне-
торговому бизнесу организации и позволяющее адекватно 
оценить эффективность деятельности подразделений при 
внутригрупповых трансфертах. 

8. В качестве критериев финансовой эффективности подраз-
делений организации предлагается использовать рента-
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бельность вложенного капитала (ROCE) и остаточную при-
быль (RI), которые позволяют осуществлять не только крат-
косрочную, но и перспективную оценку эффективности их 
деятельности. 
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РЕЦЕНЗИЯ  
Актуальность темы обусловлена потребностью экономических 

субъектов в методиках, позволяющих получить оптимальную оценку 
эффективности своих подразделений, адекватных как обстоятель-
ствам ведения внешнеторговой деятельности, так и удовлетворяю-
щих всем потребностям организации в условиях неопределенности. 

Научная новизна заключается в предложенной автором модели 
анализа эффективности внешнеторговой деятельности организа-
ции, учитывающей ее дивизионную структуру, что позволило оце-
нить последствия различных подходов к трансфертному ценообра-
зованию не только с помощью показателей рентабельности, но и 
используя вероятностное моделирование на основе марковских 
процессов для принятия решений в условиях неопределенности.  

Практическая значимость проведенной научной работы, резуль-
таты которой нашли свое отражение в данной статье, заключается 
в том, что они являются основой методики анализа эффективности 
внешнеторговой деятельности организации, учитывающей опти-
мальность системы внутренних трансфертов, которая воплощена в 
компьютерную программу.  

Имеются отдельные стилистические недостатки. 
Заключение: в целом качество работы удовлетворительное, со-

ответствует установленным требованиям, работа может быть ре-
комендована к печати.  
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