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Теория управления затратами предлагает
общие положения относительно применения ме�
тодов управления, поэтому для адаптации мето�
дов к условиям хозяйствования конкретного
предприятия необходимо выделить особенности
их функционирования.

Так, были отмечены следующие специфичес�
кие особенностями предприятий по производству
РКТ: многономенклатурный характер производ�
ства, длительность производственного цикла,
большие заделы незавершенного производства и
неравномерность его нарастания, отвлечения зна�
чительных денежных средств на большие сроки,
отсутствие в момент формирования смет необхо�
димых норм (норм времени, расходов материалов,
денежных средств и др.) [3], привлечение больших
объемов кредитных ресурсов вследствие недостат�
ка собственных оборотных средств, основными
факторами привлечения которых является изго�
товление продукции, выполнение работ и услуг в
отчетном году с оплатой их в следующем году, что
предусматривается условиями заключенных го�
сударственных контрактов с Госзаказчиком и не�
обходимостью создания задела на продукцию с
длительным сроком изготовления.

Учитывая сложность и специфику предприя�
тий по производству РКТ, произведена модифика�
ция показателей, применяемых при расчете EVA.

При использовании показателя EVA на пред�
приятиях по производству РКТ расходы сравни�
ваются со стоимостью получения товара, рабо�
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ты, услуги через внешних поставщиков по рыноч�
ной цене. После определения рыночной стоимос�
ти показатель EVA дает количественную оценку
разницы между рыночной ценой и фактической
стоимостью предоставленной услуги. При оцен�
ке будущего вложения модель расчета EVA тре�
бует учета всех инвестиций, в том числе затрат
на закупку, поддержку, на обучение и т.д. Все эти
затраты считаются платой за предполагаемую
выгоду, которая будет способствовать снижению
издержек [2].

В общем случае показатель EVA будет опре�
деляться согласно формуле (1) как разность чис�
той прибыли предприятия и доходов, получае�
мых предприятием при альтернативном исполь�
зовании суммарного значения капитала при
производстве изделий [4]:

(1)

где  (Net Operating Profit After Taxes) –
чистая прибыль за вычетом налога на прибыль;

 (Capital) – операционный капитал компа�
нии;

 (Waited Average Cost of Capital) –
средневзвешенная стоимость капитала;

 (Cost of Capital) – стоимость использо�
вания капитала.

Так как в общепринятой практике показатель
EVA рассчитывается на год, то в случае произ�
водства РКТ необходимо учесть долгосрочный
цикл производства, который составляет в сред�
нем 2 года. Средняя срочность цикла рассчиты�
вается по методу дюрации на основе статисти�
ческих данных по срокам изготовления изделия
за определенный период времени.

Необходимо отметить, что показатель
 в российских условиях хозяйствования
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соответствует показателю чистой прибыли
( ), поскольку аббревиатура  рас�
шифровывается как Net Operating Profit After
Taxes и переводится как чистый операционный
доход после вычитания налогов. Показатель

 рассчитывается по формуле (2):

 (2)

где  – прибыль до уплаты процентов и
налогов, сформированная за счет собственного и
заемного капитала одновременно;

 – ставка налога на прибыль.
Таким образом, механизм расчета показате�

ля  соответствует порядку расчета по�
казателя чистой прибыли, что говорит об их иден�
тичности.

Тогда показатель EVA для предприятий по
производству РКТ будет иметь вид:

  (3)

где ЧП – чистая прибыль предприятия;
С – капитал предприятия необходимый для

производства РКТ;
WACC – средневзвешенная стоимость инвес�

тиционного капитала;
 – средневзвешенная срочность производ�

ства изделия РКТ.
Учитывая структуру инвестиционного капи�

тала предприятий по производству РКТ, можно
сказать, что она состоит из доли собственного и
заемного капитала, тогда показатель WACC бу�
дет определяться по формуле:

 (4)

где  – доля собственного капитала в структуре
капитала;

 – альтернативная стоимость собственно�
го капитала;

 – доля заемного капитала в структуре ка�
питала;

 – стоимость заемного капитала.
Экономическую добавленную стоимость, ко�

торую генерирует тот или иной объект, будь то
сотрудник предприятия, материал или бизнес�
процесс, можно вычислить по аналогии с эконо�
мической добавленной стоимостью предприятия
в целом, поэтому необходимо определить, какие
доходы, расходы и активы должны быть включе�
ны в расчеты, руководствуясь при этом таким
основополагающим принципом включения рас�
ходов и активов, как их контролируемость.

С целью разработки финансового механиз�
ма управления затратами за основу была взята
применяемая на предприятии по производству
РКТ группировка затрат по экономическим эле�
ментам, классифицирующая затраты по видам
ресурсов, используемых для производства про�
дукции, и включающая в себя:

. материальные затраты ( );. затраты на оплату труда и отчисления от
нее ( );. амортизация ( );. прочие затраты ( ) [1].

Очевидно, что концепция экономической до�
бавленной стоимости может рассматриваться по
каждому элементу (С

м, 
С

т, 
С

а
, С

п
). Так, далее рас�

смотрим методику расчета экономических добав�
ленных стоимостей 
для каждого элемента, входящего в структуру
затрат предприятия.

Экономическая добавленная стоимость на
стороне материальных затрат можно определить
по формуле:

 .(5)

Прибыль, формируемая за счет использова�
ния материалов при производстве РКТ, будет
определяться:

,  (6)

где Y
м 

– доля дохода предприятия сформированно�
го за счет использования материальных активов;

С
м 

– материальные затраты;
Ц

д 
– цена изделия;

У – количество изделий, выпускаемых пред�
приятием,

 – ставка налога на прибыль.
Подставим формулы (2) и (6) в выражение

(5), получим:

, (7)

где  – доходность капитала, инвес�

тированного в производство РКТ.
Из выражения (7) следует, что положитель�

ное значение EVA
м
 достигается при превышении

величины доходности инвестиционного капита�
ла предприятия над стоимостью собственных
( ) и заемных ( ) средств.

В общем случае стоимость собственных
средств капитала компании (ЕС) определяется
по формуле:

 ,                                  (8)

где В – выплаты собственнику предприятия;
Ч – убытки предприятия, покрытые за счет

собственного капитала.
Стоимость заемного капитала определяется

следующим образом:

,                      (9)
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где LC – заемный капитал предприятия;
  – процентная ставка заемных средств;
 к

 – срок кредита;
  – расходы, связанные с получением креди�

та (обязательное страхование, оценка залоговых
активов и т.д.).

Из выражения (7) очевидно, что необходи�
мым условием EVA

м
   0 является:

 (10)

В этой связи задача менеджера финансового
управления предприятия состоит в том, чтобы
распределить собственный и заёмный капитал,
необходимый для закупки материалов при про�
изводстве РКТ, таким образом, чтобы совокуп�
ная величина их нормы затрат не превышала
общей доходности инвестиционного капитала.

В практике производственных предприятий
именно на материальные затраты идет макси�
мальное количество заёмных средств. Найдем
максимально допустимую процентную ставку
заемных средств ( ) для использования их
на приобретение материалов при производстве
РКТ. В случае если стоимость заёмного капитала
( ) не превышает рентабельности инвестиций,
то источником затрат на покупку материалов мо�
жет служить только заемный капитал. Тогда

 (11)
С учетом (11) выражение (12) примет вид:

 (12)

Тогда максимально допустимая процентная
ставка заемного капитала, при условии опреде�
ления  по выражению (9) равна:

(13)

Из этого следует, что предельная ставка за�
ёмного капитала не может превышать рентабель�
ность инвестиций, направленных на производ�
ство РКТ, норму затрат, связанных с получением
и обслуживанием кредита с учетом длительнос�
ти производственного цикла ( ).

Аналогично можно определить предельно
допустимый объем заёмных средств при извест�
ной процентной ставке ( ) кредита:

(14)

Если в производственной деятельности пред�
приятия не выполняется условие (12), то задача
финансового управления состоит в определении

максимально допустимой доли ( ) использо�
вания заемного капитала для закупки материалов.

Учитывая, что , выразим
 через :

 (15)

Тогда

(16)

Отсюда

(17)

Доля собственного капитала на материальные
затраты будет определяться из выражения (15).

Рассмотрим формирование экономической
добавленной стоимости на стороне затрат, свя�
занных с выплатой заработной платы сотрудни�
кам предприятия.

 (18)

(19)

где 
 
– доля дохода предприятия, сформирован�

ного за счет использования трудового потенциа�
ла сотрудников;

 
– заработная плата сотрудников пред�

приятия.
С учетом выражения (18) и (19)

(20)

Положительное значение  достигает�
ся при условии:

 

,        (21)

Необходимо отметить, что при использова�
нии средств на выплату заработной платы, не�
обходимо увеличить стоимость капитала на ве�
личину налоговых отчислений от фонда оплаты
труда (ФОТ), тогда

 (22)

(23)

где  – норма отчислений от ФОТ..
В практике производственных предприятий

для оплаты труда сотрудников используют в ос�
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новном собственные средства. Найдем макси�
мально допустимый объем денежных средств
предприятия, инвестированных на оплату труда
сотрудников.

При условии = 0, получим

 = ,      (24)

.     (25)

В случае использования заемных средств на
выплату заработанной платы, финансовому уп�
равлению необходимо найти оптимальное рас�
пределение собственного и заемного капитала,
т.е. найти максимально допустимую долю соб�
ственного капитала.

Если

 (26)

 (27)

 (28)

при условии, что

 (29)

выполнение ограничений (14) обеспечивает по�
ложительное значение .

По аналогии с выражениями (5), (18), (19),
(20) экономическая добавленная стоимость от
эксплуатации оборудования будет определяться:

 (30)

(31)

где 
 
– доля дохода предприятия сформирован�

ного за счет эксплуатации оборудования;

 
– амортизационные отчисления.

В практике предприятий РКТ, речь идет об
оборудовании, находящемся в собственности
предприятия, но затраты на его эксплуатацию
могут производиться как из собственных, так и
заемных средств.

(32)

Распределение затрат на эксплуатацию обо�
рудования проводится по остаточному принци�
пу, если

(33)

то

 (34)

Если

(35)

то

(36)

 (37)

Аналогично проводится распределение зат�
рат по прочим расходам.

(38)

Если

(39)

то

 (40)

Если

(41)

то

(42)

(43)
Экономическая добавленная стоимость, кото�

рую заработало предприятие по производству
РКТ за один производственный цикл, равна сум�
ме экономических добавленных стоимостей

, которые гене�
рирует каждый элемент, входящий в структуру
затрат предприятия, тогда формула для расчета
EVA предстанет в следующем виде:

.(44)

А, подставив формулы (7), (20), (32), (38) для
расчета частных EVA в формулу (44), мы полу�
чим расширенную формулу для расчета экономи�
ческой добавленной стоимости (45), которую за�
работала предприятие, используя свой капитал
для осуществления материальных затрат, затрат
на оплату труда персонала, затрат на эксплуата�
цию имеющихся в его распоряжении объектов ос�
новных средств, а также прочих затрат.

(45)



1086

Известия Самарского научного центра Российской академии наук, т. 15, №6(4), 2013

Учитывая, что ,
 
по�

лучим:

(46)

Таким образом, можно сделать вывод, что на
основе применения концепции экономической
добавленной стоимости был разработан финан�
совый механизм управления затратами приме�
нительно к специфике предприятий по производ�
ству РКТ, позволяющий оценить вклад каждого
вливания в материальные и нематериальные ак�
тивы предприятия.
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In the paper the adaptation of the basic indicators of the EVA method to the cost structure of the rocket
space technique (further � RST ) production enterprise and the technique of calculating EVA is specific to
the organization of production and the budget process, which allows to identify the main elements of economic
value added cost: purchase of materials ( ), staff salaries ( ), to operate the equipment ( ),
other expenses , characterizing the efficiency of rocket space technique production process.
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