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A MODEL OF ECONOMIC ORDER QUANTITY
IS IN THE CONTEXT OF CORPORATE STRATEGY

In the article substantiates the need for models economic order quantity of at the set corporate strategies
on: maximum income and maximum free cashflow. On data the results of model calculations are analysed. It is
shown that the economic order quantity depends not only on the structure of total costs, but also from corporate
strategy.
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Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàåòñÿ âîïðîñ, ñâÿçàííûé ñ ðàçðàáîòêîé è èñïîëüçîâàíèåì îïòèìèçàöèîí-
íûõ ìîäåëåé ýêîíîìè÷íîãî ðàçìåðà çàêàçà ïðè çàäàííûõ êîðïîðàòèâíûõ ñòðàòåãèÿõ íà äîñòèæåíèå
öåëåé: ìàêñèìàëüíàÿ ïðèáûëü è ìàêñèìàëüíûé ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïîòîê. Íà ÷èñëîâûõ äàííûõ àíà-
ëèçèðóþòñÿ ðåçóëüòàòû ìîäåëüíûõ ðàñ÷åòîâ. Ïîêàçàíî, ÷òî âåëè÷èíà ýêîíîìè÷íîãî îáúåìà çàêàçà
çàâèñèò íå òîëüêî îò ñòðóêòóðû çàòðàò, íî è îò ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé ðàçâèòèÿ êîìïàíèè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: çàïàñû; èíâåñòèöèè â çàïàñû; ýêîíîìè÷íûé îáúåì çàêàçà; ìîäåëü ýêîíîìè÷íî-
ãî îáúåìà çàêàçà; ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïîòîê; ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû; ìîäèôèöèðîâàííàÿ ìîäåëü
ýêîíîìè÷íîãî îáúåìà çàêàçà; íîðìà òåêóùåãî çàïàñà.

Çàïàñû ìíîãèõ áåëîðóññêèõ ïðåäïðèÿòèé ñîñòàâëÿþò áîëåå ïîëîâèíû âñåõ àêòèâîâ.
Ïîÿâëåíèå íîâûõ ïðîäóêòîâ âåäåò ê äàëüíåéøåìó íàðàùèâàíèþ çàïàñîâ. Ïðèíèìàÿ
âî âíèìàíèå âåëè÷èíó àêòèâîâ, ïðåäñòàâëåííûõ çàïàñàìè, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî
çàïàñû — êðóïíûé ôàêòîð èçäåðæåê. Ñîêðàùåíèå çàïàñîâ âñåãî íà íåñêîëüêî ïðîöåí-
òîâ ìîæåò äàòü çíà÷èòåëüíîå ïîâûøåíèå ðåíòàáåëüíîñòè. Â òî æå âðåìÿ ñòåïåíü ìèíè-
ìèçàöèè çàïàñîâ äîëæíà áûòü îáîñíîâàííîé, òàê êàê, ñ îäíîé ñòîðîíû, êîìïàíèÿì íå-
îáõîäèìî èìåòü çàïàñû, äîñòàòî÷íûå äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñïðîñà ïîòðåáèòåëåé â ïåðèîä
ìåæäó ïîïîëíåíèÿìè, ñ äðóãîé ñòîðîíû, õðàíåíèå çàïàñîâ çàìîðàæèâàåò êàïèòàë, èñ-
ïîëüçóåìûé äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ çàïàñîâ, ðàñõîäîâ íà õðàíåíèå çàïàñîâ, ñòðàõîâûõ
ðàñõîäîâ, òðàíñïîðòíûõ ðàñõîäîâ è ðàñõîäîâ îò óñòàðåâàíèÿ, èñòîùåíèÿ è ïîð÷è. Ïî-
ýòîìó ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå çàïàñàìè ÿâëÿåòñÿ êîìïðîìèññîì ìåæäó îãðàíè÷åíèåì
ðèñêà èìåòü âûñîêèé óðîâåíü çàïàñîâ è îãðàíè÷åíèåì ðàñõîäîâ íà çàïàñû â ðàìêàõ çà-
äàííîé ñòðàòåãè÷åñêîé öåëè êîìïàíèè.

Áîëüøàÿ ÷àñòü êëàññè÷åñêèõ ôèíàíñîâûõ ìîäåëåé, êàñàþùèõñÿ îïòèìàëüíîãî óï-
ðàâëåíèÿ îáîðîòíûìè àêòèâàìè, áûëà ïîñòðîåíà ñ öåëüþ ìàêñèìèçàöèè ÷èñòîé ïðèáû-
ëè [1, 2]. Ñóòü ïîäõîäà ñîñòîÿëà â îáîñíîâàíèè îïòèìàëüíîãî ðàçìåðà çàêàçà èñõîäÿ èç
öåëè ìèíèìóì çàòðàò çàïàñîîáðàçîâàíèÿ, âêëþ÷àÿ çàòðàòû íà ïðèîáðåòåíèå, ïîïîëíå-
íèå, õðàíåíèå çàïàñà, à òàêæå çàòðàòû, ñâÿçàííûå ñ äåôèöèòîì. Â ëèòåðàòóðå ðàçðàáî-
òàíû ìíîãî÷èñëåííûå ìîäèôèêàöèè êëàññè÷åñêîé ìîäåëè ýêîíîìè÷íîãî îáúåìà çàêàçà
(EOQ — Economic Order Quantity) â óñëîâèÿõ ïëàíèðóåìîãî äåôèöèòà, îãðàíè÷åíèé
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(íà ôèíàíñû, ñêëàäñêèå ïëîùàäè. òðàíñïîðò), ïðåäîñòàâëåíèÿ ñêèäîê, ôîðìèðîâàíèÿ
ìíîãîíîìåíêëàòóðíîãî çàêàçà è äð. Â [3] ïðåäñòàâëåíà ìîäèôèêàöèÿ ìîäåëè â óñëîâèÿõ
èíôëÿöèè.

È òîëüêî â ïðîøëîå äåñÿòèëåòèå çà ðóáåæîì áûëà õîðîøî ïîíÿòà ïðÿìàÿ ñâÿçü ìåæ-
äó ýôôåêòèâíîñòüþ óïðàâëåíèÿ çàïàñàìè è êîðïîðàòèâíûì ïîòîêîì äåíåæíûõ ñðåäñòâ
cashflow [4, 5]. Áûñòðîå óâåëè÷åíèå õðàíÿùèõñÿ ïîçèöèé çàïàñà (SKU), ðåãóëÿðíîå èç-
ìåíåíèå ïîêóïàòåëüñêîãî ñïðîñà è åãî íåïðåäñêàçóåìîñòü ïðèâåëè ê ðîñòó óðîâíåé çàïà-
ñîâ, ÷òî èìåëî ñâîèì ñëåäñòâèåì ñíèæåíèå ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà ïðåäïðèÿòèÿ.
Ýòî ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé, ïî÷åìó êëàññè÷åñêèå ìîäåëè óïðàâëåíèÿ çàïàñàìè íóæäàþòñÿ
â ìîäèôèêàöèè â òîì ñëó÷àå, åñëè öåëüþ êîìïàíèè ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìàëüíûé ñâîáîäíûé
äåíåæíûé ïîòîê (free cash flow). Â ðàìêàõ äàííîé öåëè ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå çàïàñà-
ìè ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû ÷åðåç ïàðàìåòðû óïðàâëåíèÿ çàïàñàìè îáåñïå÷èòü, ñ îäíîé ñòî-
ðîíû, æåëàåìûé óðîâåíü îáñëóæèâàíèÿ ïîòðåáèòåëåé çàïàñà, ñ äðóãîé — ìèíèìàëüíûå
ñîâîêóïíûå èçäåðæêè çàïàñîîáðàçîâàíèÿ, ê êîòîðûì îòíîñÿò íå òîëüêî çàòðàòû íà çà-
êóïêó, ïîïîëíåíèå, ñîäåðæàíèå çàïàñîâ, èçäåðæêè îò äåôèöèòà çàïàñà â âèäå íåïîëó-
÷åííîé ïðèáûëè, íî è àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ èíâåñòèöèÿìè â çàïàñû.
Â ýòîì ñëó÷àå çàäà÷à îïòèìàëüíîãî ðàçìåðà çàêàçà ôîðìóëèðóåòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì.

Òðåáóåòñÿ îïðåäåëèòü òàêîé îáúåì çàêàçà Q, ïðè êîòîðîì äîñòèãàåòñÿ ìèíèìóì ñóì-
ìàðíûõ çàòðàò íà ïîïîëíåíèå, õðàíåíèå çàïàñîâ è àëüòåðíàòèâíûõ çàòðàò

C Q c
S

Q
c

Q
k

p Q

T
h�( )

( )
� � �	



�

�



� �

�

�
î ñÇ

2 2 1
, (1)
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Äðóãèìè ñëîâàìè, åñëè ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà äîõîäíîñòè ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà
è çàåìíûõ ñðåäñòâ k (WACC) íèçêàÿ, òî òî÷êè ýêîíîìè÷íîãî îáúåìà çàêàçà, â êîòîðûõ
äîñòèãàþòñÿ ìàêñèìàëüíàÿ ÷èñòàÿ ïðèáûëü è ìàêñèìàëüíûé ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïî-
òîê, ïðàêòè÷åñêè ñîâïàäàþò.

Ìîäåëü (3) ðåàëèçîâàíà íà óñëîâíûõ äàííûõ, ïðèâåäåííûõ â òàáë. 1.
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Òàáëèöà 1. Âõîäíàÿ èíôîðìàöèÿ äëÿ âàðèàíòíûõ ðàñ÷åòîâ

Ïîêàçàòåëü Çíà÷åíèå

Ãîäîâîé ñîâîêóïíûé ñïðîñ, øò. 200 000

Çàòðàòû íà âûïîëíåíèå çàêàçà, äîë. 30

Öåíà, ó.å. 2

Äîëÿ ãîäîâûõ çàòðàò íà õðàíåíèå â öåíå 0,25

Ñòàâêà íàëîãà íà çàïàñû ñêëàäà 0,2

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòîèìîñòü êàïèòàëà 0,15

Ñòðàõîâîé çàïàñ, øò. 300

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì.

Íà ýòèõ äàííûõ áûëè ïðîèãðàíû äâà ñöåíàðíûõ ðàñ÷åòà.
Ñöåíàðèé 1. Äëÿ ðàçëè÷íûõ âàðèàíòîâ ðàçìåðà çàêàçà áûëè ðàññ÷èòàíû àáñîëþòíûå

ïðèðîñòû ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò è ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà â ñðàâíåíèè ñ ðàçìåðîì
çàêàçà EOQ è äàíà ýêîíîìè÷åñêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ.

Ñöåíàðèé 2. Íà ÷èñëîâûõ äàííûõ ïðîèëëþñòðèðîâàí âûâîä î òîì, ÷òî ïðè ñíèæåíèè
k (WACC) ðàçìåðû çàêàçîâ EOQ-êîðð è EOQ ñáëèæàþòñÿ.

Äëÿ ðåàëèçàöèè ñöåíàðèÿ 1 áûëè ðàññ÷èòàíû ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè:
ñîâîêóïíûå ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû
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Ðåçóëüòàòû âàðèàíòîâ ðàñ÷åòîâ ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 2.

Òàáëèöà 2. Ðåçóëüòàòû ìíîãîâàðèàíòíûõ ìîäåëüíûõ ðàñ÷åòîâ (ñöåíàðèé 1)

Q, åä. Ñëîã, ó.å. �Ñëîã, ó.å. Inv, ó.å. �Inv, ó.å. �V, ó.å.

6000 2650 51 6600 1101 –1370

5000 2615 16 6100 601 –684

EOQ = 4900 2599 5499

4500 2608 9 5100 –399 354

4000 2650 51 4600 –899 630

EOQ-êîðð = 3703 2696 97 4303 –1196 681

3000 2900 301 3600 –1899 296

1000 6400 3801 1600 –3899 –16 370

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì.
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Êàê âèäíî èç òàáë. 2, ýêîíîìè÷íûé îáúåì çàêàçà EOQ ñîñòàâëÿåò 4900 åä., ïðè äàí-
íîì îáúåìå çàêàçà äîñòèãàþòñÿ ìèíèìàëüíûå ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû Ñëîã â ðàçìåðå
2599 ó.å.

Âòîðîé ñòîëáåö òàáëèöû Ñëîã ïîêàçûâàåò ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû ïðè ðàçëè÷íûõ ðàç-
ìåðàõ çàêàçà, à â òðåòüåì ñòîëáöå �Ñëîã ïðåäñòàâëåí àáñîëþòíûé ïðèðîñò ëîãèñòè÷åñêèõ
çàòðàò îòíîñèòåëüíî ìèíèìàëüíîãî çíà÷åíèÿ Ñëîã. Èç òàáëèöû ñëåäóåò, ÷òî ïðè íåáîëü-
øèõ êîëåáàíèÿõ îáúåìîâ çàêàçà â îáëàñòè EOQ ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû âîçðàñòàþò íåç-
íà÷èòåëüíî îòíîñèòåëüíî ìèíèìàëüíîãî çíà÷åíèÿ Ñëîã, ïî ìåðå óäàëåíèÿ îò òî÷êè EOQ

íàáëþäàåòñÿ èíòåíñèâíûé ðîñò ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò. Íàïðèìåð, ïðè ñíèæåíèè ëèáî
óâåëè÷åíèè ðàçìåðà çàêàçà îòíîñèòåëüíî EOQ ïðèáëèçèòåëüíî íà 20 % (Q = 4000 åä.
èëè Q = 6000 åä.) ëîãèñòè÷åñêèå çàòðàòû óâåëè÷èâàþòñÿ íåçíà÷èòåëüíî — íà 2 % —
ñ 2599 ó.å. äî 2650 ó.å.; ïðè Q = 3000, ò.å. óìåíüøåíèå ðàçìåðà çàêàçà ïðèáëèçèòåëüíî
íà 40 % îòíîñèòåëüíî EOQ, ïðèâîäèò ê ðîñòó ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò ñ 2599 äî 2900 ó.å,
ò.å. ïî÷òè íà 12 %; ïðè Q = 1000 åä., ò.å. óìåíüøåíèå ðàçìåðà çàêàçà ïî÷òè íà 80 %, èëè
â 5 ðàç îòíîñèòåëüíî EOQ, ïðèâîäèò ê ðîñòó ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò ñ 2599 äî 6400 ó.å,
ò.å. ïî÷òè â 2,5 ðàçà. Îòìå÷åííûé íåëèíåéíûé ðîñò ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò ïî ìåðå óäàëå-
íèÿ îò òî÷êè EOQ õàðàêòåðåí íå òîëüêî äëÿ äàííîãî ïðèìåðà, à â öåëîì äëÿ ñâÿçè «ëî-
ãèñòè÷åñêèå çàòðàòû — ðàçìåð çàêàçà» è â ëèòåðàòóðå [2] äîêàçûâàåòñÿ ìàòåìàòè÷åñêè.
Ýòà îñîáåííîñòü ñâÿçè ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò è ðàçìåðà çàêàçà ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà
â ïðàêòèêå íîðìèðîâàíèÿ çàïàñà ïðè çàäàííîé êîðïîðàòèâíîé öåëè íà ìàêñèìóì ïðè-
áûëè — óñòàíàâëèâàåòñÿ íîðìà çàïàñà ñ îðèåíòàöèåé íà îêðåñòíîñòü òî÷êè EOQ. Â äàí-
íîì ïðèìåðå ðåêîìåíäóåìàÿ íîðìà ìàêñèìàëüíîãî òåêóùåãî çàïàñà íàõîäèòñÿ â îêðåñò-
íîñòè òî÷êè � � 9 äíåé (� � �4900 365 2000/ ).

Â ÷åòâåðòîì (Inv) è ïÿòîì (�Inv) ñòîëáöàõ òàáë. 2 ïðåäñòàâëåíû ñîîòâåòñòâåííî èí-
âåñòèöèè â çàïàñû è èõ ïðèðîñò îòíîñèòåëüíî óðîâíÿ èíâåñòèöèé â òî÷êå EOQ. Äàííûå
ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî ñ óâåëè÷åíèåì ðàçìåðà çàêàçà èíâåñòèöèè â çàïàñû ïîâûøàþòñÿ.
Ñàìûå áîëüøèå èíâåñòèöèè (Inv = 6600 ó.å.) îòìå÷àþòñÿ ïðè ìàêñèìàëüíîì ðàçìåðå çà-
êàçà Q = 6000 åä., è íàèìåíüøèé îáúåì èíâåñòèöèé (Inv = 1600 ó.å.) ñîîòâåòñòâóåò óðîâ-
íþ ìèíèìàëüíîãî çàêàçà Q = 1000 åä.

Â ïîñëåäíåì ñòîëáöå òàáë. 2 ïðèâåäåí àáñîëþòíûé ïðèðîñò äåíåæíîãî ïîòîêà äëÿ
êàæäîãî èç âàðèàíòîâ â ñðàâíåíèè ñ äåíåæíûì ïîòîêîì â òî÷êå EOQ. Êàê âèäíî èç
òàáë. 2, íàèáîëüøèé ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïîòîê îòìå÷àåòñÿ, åñëè çàêóïêà îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ â îáúåìå EOQ-êîðð = 3703 åä., íîðìà ìàêñèìàëüíîãî òåêóùåãî çàïàñà � � 7 äíåé
( / )� � �3703 365 2000 .

Ïðè äàííîì îáúåìå çàêóïêè ìû ìîæåì äîïîëíèòåëüíî, â ñðàâíåíèè ñ áàçîâûì âàðè-
àíòîì çàêóïêè EOQ, âîâëå÷ü â îáîðîò äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñóììó 681 ó.å. Ñëåäóåò îòìå-
òèòü, ÷òî ïðè ìèíèìàëüíîé çàêóïêå Q = 1000 åä. íåñìîòðÿ íà ìèíèìàëüíûå èíâåñòèöèè
â çàïàñû (Inv = 1600 ó.å.) îòìå÷àåòñÿ ìèíèìàëüíûé ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïîòîê: â ñðàâ-
íåíèè ñ áàçîâûì ðåàëèçàöèÿ âàðèàíòà óìåíüøèò ñâîáîäíûé ïîòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ
íà ñóììó 16 370 ó.å., ÷òî âûçâàíî áîëüøîé ðàçíèöåé ëîãèñòè÷åñêèõ çàòðàò �Ñëîã =
= 3801 ó.å. è, êàê ñëåäñòâèå, èçúÿòèåì èç îáîðîòà äëÿ öåëåé ïîïîëíåíèÿ çàïàñà äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ (ïî çàäàííîé ñòàâêå WACC è ñòàâêå íàëîãà íà çàïàñû ñêëàäà) â îáúåìå
20 269 ó.å.

Ïðè ðåàëèçàöèè ñöåíàðèÿ 2 áûëè ðàññ÷èòàíû EOQ-êîðð ïðè ðàçëè÷íûõ âàðèàíòàõ
ðàçìåðà ñðåäíåâçâåøåííîé ñòàâêè êàïèòàëà k (WACC) è èõ àáñîëþòíûå îòíîñèòåëüíûå
îòêëîíåíèÿ îò EOQ = 4900. Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòà ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 3.

311



Òàáëèöà 3. Ðåçóëüòàòû ìíîãîâàðèàíòíûõ ìîäåëüíûõ ðàñ÷åòîâ (ñöåíàðèé 2)

k (WACC) EOQ-êîðð., åä. Îòíîñèòåëüíîå îòêëîíåíèå, %

0,05 4381 10

0,15 3703 25

0,30 3098 31

0,70 2309 53

1,00 2000 60

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì.

Äàííûå òàáë. 3 ïîêàçûâàþò, ÷òî ñ óâåëè÷åíèåì k (WACC) ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó ýêî-
íîìè÷íûì îáúåìîì çàêàçà (EOQ) è ñêîððåêòèðîâàííûì ýêîíîìè÷íûì îáúåìîì çàêàçà
(EOQ-êîðð) âîçðàñòàþò. Â ÷àñòíîñòè, ðàñ÷åòû ïîäòâåðæäàþò ñäåëàííûé ðàíåå òåîðåòè-
÷åñêèé âûâîä, ÷òî ïðè k (WACC)� 0 EOQ-êîðð.� EOQ; óâåëè÷åíèå k (WACC) ïðèâîäèò
ê ñíèæåíèþ ýêîíîìè÷íîãî îáúåìà çàêàçà è âîçðàñòàíèþ ðàçðûâà EOQ è EOQ-êîðð.

Òàêèì îáðàçîì, ïðîâåäåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçàëè, ÷òî çíà÷èòåëüíûé ýêîíîìè-
÷åñêèé ýôôåêò ïðè óïðàâëåíèè çàïàñàìè ìîæåò áûòü äîñòèãíóò çà ñ÷åò îáîñíîâàííîãî
ïîäõîäà ê óñòàíîâëåíèþ ðàçìåðà îñíîâíûõ ïàðàìåòðîâ. Â ÷àñòíîñòè, ïîêàçàíî, ÷òî îï-
òèìàëüíàÿ íîðìà òåêóùåãî çàïàñà ÿâëÿåòñÿ ïëàâàþùåé âåëè÷èíîé è çàâèñèò íå òîëüêî
îò ñòðóêòóðû çàòðàò, íî è îò ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé ðàçâèòèÿ êîìïàíèè, èíäèêàòîðîâ îá-
ùåé ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû.
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