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Введение

В начале 90-х годов XX века профессор биз-
нес-школы при Гарвардском университете (Harvard 
Business School) Роберт Кэплен (Robert Kaplan) и амери-
канский консультант по вопросам управления Дэвид 
Нортон (David Norton) разработали новый методиче-
ский подход к управлению. Свой метод они назвали 
системой сбалансированных показателей Balanced 
Scorecard, BSC (ССП). Система BSC (ССП) стала 
ответом на социальный запрос мирового сообще-
ства, который оформился в концепцию устойчи-
вого развития (sustainable development), предполага-
ющую развитие всех стран мира с учетом жизнен-
ных потребностей нынешнего поколения людей, но 
без лишения этой возможности будущих поколений. 
Концепция устойчивого развития была одобрена на 
Конференции ООН по окружающей среде и разви-
тию в Рио-де-Жанейро в 1992 г. Она предполагает 
построение устойчивой глобальной экономики, кото-
рая смогла бы решить проблемы загрязнения плане-

ты, сокращения ресурсов, одним словом – восстано-
вить экологический потенциал планеты для будущих 
поколений. Причиной экологических бедствий авто-
ры концепции провозглашают быстрое экономиче-
ское развитие ведущих стран мира, а также значи-
тельный рост населения Земли.

Авторы системы доказали, что стандартные 
финансовые показатели предприятий, необходи-
мые для определения эффективности деятельно-
сти предприятия в долгосрочном периоде, такие 
как окупаемость вложений и период окупаемости, 
давали неполную и противоречивую картину резуль-
татов развития бизнеса и экономики в целом, такая 
информация делала невозможной создание устой-
чивых сценариев для управления бизнесом, что, 
в свою очередь, не давало возможности развивать 
экономику, основываясь на теории устойчивого раз-
вития [1, 2]. 

Выявив слабые места и неопределенности в 
предшествующих управленческих методах, в своей 
новой методике авторы предложили четкое описа-
ние того, что нужно измерять, чтобы сбалансировать 
деятельность компании как кирпичика в построении 
мировой экономики. 

Проблемы устойчивого развития промышленных предприятий как никогда актуальны, исследования в данной 
области ведутся достаточно интенсивно, но проблема обеспечения устойчивого развития стоит остро. Это 
объясняется тем, что развитие предприятия на принципах устойчивого развития в современных условиях 
является одним из главных конкурентных преимуществ. Большинство иностранных компаний предъявляют 
как обязательное условие сотрудничества предоставление отчетности по показателям деятельности фирмы 
в контексте устойчивости развития.
Одной из самых распространенных методик, обеспечивающих устойчивое развитие предприятия, является 
система сбалансированных показателей (ССП). Система сбалансированных показателей позволяет наибо-
лее эффективно использовать инструменты стратегического и оперативного планирования, диагностиро-
вать уровень развития компании и анализировать эффективность ее деятельности. Финансовые показатели, 
входящие в систему, являются наиболее важными составляющими ССП, так как именно они обычно являются 
главными критериями оценки эффективности деятельности организации. Выбор показателей и правильный 
расчет зависят от определенного набора факторов, которые позволяют сбалансировать систему, избежав 
рассеивания внимания по всем направлениям деятельности. 

Ключевые слова: устойчивое развитие, сбалансированная система показателей, стратегия компании, 
финансовая составляющая системы сбалансированных показателей, показатели рентабельности, выбор 
показателей, эффективность деятельности, достижение целей
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Основная часть

ССП – это интегральная система управления, 
включающая требования к системе измерения пока-
зателей деятельности предприятия, которая позво-
ляет любой организации четко сформировать планы 
на будущее и стратегию и воплотить их в реальные 
действия. Она обеспечивает четкую обратную связь 
между внутренними бизнес-процессами и внешни-
ми показателями, необходимую для повышения эко-
номической эффективности и достижения заданных 
результатов. При комплексном внедрении ССП преоб-
разуют всю систему анализа деятельности предпри-
ятия из теоретического аспекта в ключевую деятель-
ность предприятия [3, 4]. На рис. 1 представлен при-
мер карты системы сбалансированных показателей 
для промышленного предприятия.

Основная роль в ССП отведена показателям 
финансовой деятельности. Рассмотрим подробнее, 
что принимается в качестве финансовой составляю-
щей ССП на промышленных предприятиях. В табл. 1 
представлены показатели финансовой составляю-
щей ССП.

Нельзя исправить то, что нельзя измерить. 
Поэтому необходимы показатели, которые должны 

быть разработаны на осно-
ве основных приоритетов, 
в которых содержатся клю-
чевые факторы устойчивого 
развития бизнеса и критерии 
выбора наиболее интересных 
для менеджеров и акционеров 
сценариев. Следовательно, 
ценность сбалансированных 
показателей состоит в том, 
что они обеспечивают основу 
для расчета и определения: 

– обратной связи пока-
зателей деятельности пред-
приятия для всех заинтере-
сованных лиц, принимающих 
решения, текущий уровень 
организации по нескольким 
направлениям развития; 

– временных тенденций 
изменения эффективности 
работы по мере измерения и 
контроля показателей; 

– количественных на чаль-
ных параметров для методов построения прогнозов 
и разработки модели для систем поддержки приня-
тия решений [3]. 

Можно заметить, что структура ССП разно-
образна и многофакторна, в первую очередь, инте-
ресен выбор результативных финансовых показате-
лей. Многие авторы считают, что основной резуль-
тат по достижению предприятием своих целей в 
системе ССП нужно оценивать по изменению пока-
зателя рентабельности инвестированного капитала 
(ROI), который весьма интересует собственников и 
акционеров. Очевидно, что приходится идти на дан-
ное допущение, которое реально лишь при выборе 
результативного показателя при разработке методов 
оценивания устойчивости предприятий промышлен-
ного профиля на основе применения метода глав-
ных компонент (PCA – principal component analysis). Этот 
показатель является результативным при построе-
нии комплексного метода оценивания устойчивости, 
а также определения условий его устойчивого раз-
вития [4,5]. Но на практике ориентируются прежде 
всего на другой финансовый показатель, который 
характеризует использование активов; его целевое 
или нормативное значение следует рассматривать 

Рис. 1. Сбалансированная система показателей предприятия промышленного профиля
[Balanced Scorecard of Industrial Profile]
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Таблица 1

Финансовые показатели предприятия промышленного профиля в ССП
[Financial performance of an industrial enterprise in the BSC]

Цели
Показатели

Ключевые показатели результативности Факторы по достижению результатов

Финансовая составляющая

F1. Оправдывать ожидания акционеров Доходность собственного капитала (ROE) Привлечение дополнительных инвести-
ций

F2. Совершенствовать операционную и 
финансовую деятельность

Коэффициент темпа устойчивости (SGR-GRI) Достижение устойчивого развития

F3. Увеличивать прибыльность активов и нара-
щивать величину чистого оборотного капитала

Расширение структуры производства. 
Улучшение качества продукции

Экспансия рынка сбыта продукции
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во время любого анализа устойчивого развития, – 
рентабельность активов (ROA). 

Проанализировав показатели, можно выделить 
те факторы, которые больше всего влияют на ROA, 
и уже на них необходимо сосредоточить внимание. 
Причиной смены значения показателя может слу-
жить рост активов либо уменьшение соответствую-
щих видов прибыли. Данный показатель сам по себе 
недостаточно информативный, и большую информа-
ционную ценность он представляет в совокупности 
с другим показателем эффективности, показателем 
эффективности использования акционерного капита-
ла для собственников (акционеров), рентабельности 
собственного капитала (RОЕ). Расчет данного пока-
зателя происходит с помощью известной формулы 
Дюпона (1). Она позволяет оценить управленческий 
аппарат компании не только со стороны прибыльно-
сти продаж, но и со стороны эффективности исполь-
зования активов, а также дает возможность понять, 
за счет каких экономических и финансовых факторов 
проходит изменение рентабельности инвестирован-
ного капитала. Как один из важнейших показателей 
эффективности деятельности предприятия он несет в 
себе информацию о полном наборе элементов, кото-
рые характеризуют основные стороны деятельности 
предприятия промышленного профиля. 

Стабильный рост ROE говорит о высокой эффек-
тивности управления всеми видами ресурсов и затрат 
компании. А вот его отклонение от целевого (средне-
отраслевого значения) свидетельствует об излишнем 
уровне долга в структуре капитала, а также о повы-
шенном финансовом риске. Конечно, показатель ROE 

не будет характеризовать полностью все достижения 
управленческого аппарата предприятия, но предо-
ставит основную информацию по эффективности 
управления с точки зрения компании. Детальный 
факторный анализ показателей ответит на вопросы 
о факторах, негативно влияющих на устойчивое раз-
витие предприятия, и предоставит начальные данные 
для выработки управленческих решений [6–8]. 

На основании выявленных показателей был осу-
ществлен расчет показателей финансовой составля-
ющей системы ССП на базе данных публичного акци-
онерного общества «Челябинский металлургический 
комбинат» (ЧМК), которое является одним из круп-
нейших в России предприятий полного металлурги-
ческого цикла по выпуску качественных и высокока-
чественных сталей. ЧМК – одно из немногих пред-
приятий страны, которому дано право присваивать 
продукции собственный индекс – ЧС (Челябинская 
Сталь).

В табл. 2 представлен расчет основных эконо-
мических показателей работы предприятия и финан-
совых результатов.

Анализ табл. 2 позволяет сделать только общие 
экономические выводы по предприятию: 

1. В отчетном периоде наблюдается увеличение 
такого показателя, как выручка, на 11 011 639 тыс. руб. 
Это свидетельствует о том, что больший доход орга-
низация получает от основной деятельности.

2. Увеличение себестоимости продукции явля-
ется отрицательным моментом, так как это свиде-
тельствует об увеличении затрат на производство 
реализованной продукции.

Таблица 2

Основные экономические показатели ПАО ЧМК
[Main economic indicators of Chelyabinskii metallurgicheskii kombinat]

Показатели
Ед. 

изм.
2016 2015

Абсолютное 
отклонение 

(+/–)

Темп 
роста, %

Уровень 
к выручке 

в отчетном 
периоде, %

Уровень 
к выручке 

в базисном 
периоде, %

Отклонение 
уровня (+/–)

Выручка тыс. руб. 107 119 193 96 107 554 11 011 639 111,46 100 100 –

Себестоимость продаж тыс. руб. 84 889 348 79 036 271 5 853 077 107,41 79,25 82,24 –2,99

Валовая прибыль тыс. руб. 22 229 845 17 071 283 5 158 562 130,22 20,75 17,76 2,99

Коммерческие расходы тыс. руб. 6 103 907 4 152 643 1 951 264 146,99 5,698 4,32 1,38

Управленческие расходы тыс. руб. 2 331 584 2 229 649 101 935 104,57 2,18 2,32 –0,14

Прибыль (убыток) от 
продаж 

тыс. руб. 13 794 354 10 688 991 3 105 363 129,05 12,88 11,12 1,76

Доходы от участия в 
других организациях

тыс. руб. 131 500 0 131 500 – 0,123 0 0,12

Проценты к получению тыс. руб. 5 096 314 2 984 410 2 111 904 170,76 4,76 3,10 1,65

Проценты к уплате тыс. руб. 7 247 500 4 618 598 2 628 902 156,92 6,77 4,81 1,96

Прочие доходы тыс. руб. 46 707 881 52 655 991 –5 948 110 88,70 43,60 54,79 –11,18

Прочие расходы тыс. руб. 43 515 485 57 407 330 –13 891 845 75,80 40,62 59,73 –19,11

Прибыль (убыток) до 
налогообложения 

тыс. руб. 14 967 064 4 303 464 10 663 600 347,79 13,97 4,48 9,49

Текущий налог на при-
быль

тыс. руб. 3 080 529 1 132 386 1 948 143 272,05 2,88 1,18 1,69

Отложенные налоговые 
обязательства 

тыс. руб. 82 548 65 440 17 108 126,14 0,08 0,07 0,01

Отложенные налоговые 
активы

тыс. руб. 36 617 9 344 27 273 391,88 0,03 0,01 0,02

Чистая прибыль (убыток) тыс. руб. 14 955 761 4 027 196 10 928 565 371,36 13,96 4,19 9,77
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3. Увеличение такого показателя, как прибыль 
(убыток) от продаж, благоприятен для организа-
ции, так как он свидетельствует об увеличении рен-
табельности продаж и относительном уменьшении 
издержек производства и обращения.

4. Увеличение чистой прибыли и прибыли до 
налогообложения также является положительным 
моментом для организации.

5. Текущий налог на прибыль характеризу-
ет долю прибыли, перечисляемой в бюджет в виде 
налога на прибыль. В отчетном периоде наблюдает-
ся увеличение данного показателя. Это вызвано пре-
жде всего увеличением самой прибыли.

Как отмечено ранее, традиционные финансовые 
показатели, к сожалению, плохо подходят для управ-
ления компанией, стремящейся руководствоваться 
концепцией устойчивого развития. Оценка деятель-
ности предприятия стандартным способом, который 
базируется лишь на анализе динамики показателей, 
в ситуации постоянной конкуренции и нестабильной 
рыночной ситуации не дает возможности быстро сре-
агировать на меняющуюся ситуацию. Кроме того, есть 
опасение, что постоянно декларируемая цель роста 
прибыли станет основной задачей, которая нарушит 
работу в других сферах деятельности предприятия: 
инновации, работа с клиентами, квалификация персо-
нала и т. д. В связи с необходимостью рассмотрения 
показателей ССП анализ финансовой составляющей 
ССП целесообразно проводить, используя модель 
Дюпона. Идея такого детального анализа была сфор-
мулирована топ-менеджерами корпорации «Дюпон». 

Данная методика позво-
ляет в рамках комплекс-
ного расчета рассмотреть 
большинство показате-
лей, связанных с финан-
совой частью модели ССП 
[9–11]. Методика корпо-
рации «Дюпон» позволяет 
охарактеризовать, в какой 
степени рентабельность 
собственного капита-
ла зависит от факторов: 

мультипликатор собственного капитала (коэффициент 
финансовой зависимости), деловая активность (обо-
рачиваемость активов) и маржа прибыли (рентабель-
ность продаж по чистой прибыли). Есть несколько 
версий метода, отличающихся степенью детализации. 
В нашем случае используется трехфакторная версия 
модели:

пск з
ЧП ЧП ВP A

Р О ФЛ,
СK ВР A CK

Р = = ⋅ ⋅ = ⋅ ⋅
 

(1)

где Рск – рентабельность собственного капитала;  
ЧП – чистая прибыль; ВР – выручка; А – активы пред-
приятия; СК – величина собственного предприятия; 
Рп – рентабельность продаж по чистой прибыли; 
Оа – оборачиваемость активов; ФЛ – коэффициент 
финансового левериджа.

Первый фактор характеризует операционную 
эффективность предприятия, второй – деловую 
активность, третий – структуру капитала организации.

Данной факторной моделью можно наглядно 
показать, что рентабельность собственного капи-
тала предприятия и его финансовая устойчивость 
находятся в обратной зависимости: при увеличении 
собственного капитала снижается его рентабель-
ность, но возрастает финансовая устойчивость орга-
низации [12–14].

Коэффициент финансовой зависимости (леве-
риджа) отражает рискованность бизнеса. Чем выше 
его значение, тем выше доля заемного капитала в 
валюте баланса, тем более рискованной для акционе-
ров, инвесторов и кредиторов является организация.

Для выявления влияния факторов на рента-
бельность активов (экономическую рентабельность) 
можно использовать, в частности, двухфакторную 
модель Дюпона. Рентабельность активов зависит от 
сферы деятельности предприятия. Для капиталоем-
ких отраслей (таких, как железнодорожный транс-
порт, электроэнергетика, промышленность, сельс-
кое хозяйство и др.) этот показатель будет ниже. 
Для компаний сферы услуг рентабельность активов 
будет выше.

Определим размер влияния факторов на измене-
ние показателей с использованием модели корпора-
ции «Дюпон» способом абсолютных разниц. Исходные 
данные для анализа представлены в табл. 3.

Результаты факторного анализа рентабельно-
сти собственного капитала ПАО ЧМК представлены 
на схеме (рис. 2).

Таблица 3

Исходные данные для факторного анализа рентабельностей активов  
и собственного капитала [15]

[Baseline data for factor analysis of return on assets and equity]

Показатели 2016 2015
Абсолютное  
отклонение

Рентабельность активов, % 15,49468 5,329147 10,16553155

Рентабельность собственного капитала, % 38,70458 17,07806 21,62652186

Рентабельность продаж, % 12,878 11,122 1,756

Чистая рентабельность продаж,% 13,96179 4,190301 9,771492731

Оборачиваемость активов 0,7889 0,779 0,0099

Финансовый ливеридж (рычаг) 2,514 4,233 –1,719

Рис. 2. Влияние факторов на изменение рентабельности соб ст-
венного капитала ПАО ЧМК в 2016 г. по сравнению с 2015 г.
[The influence of factors on the change in the return on equity 
of Chelyabinskii metallurgicheskii kombinat in 2016 compared 
to 2015]

 

Общее 

изменение: 

0,636 

 

 За счет изменения 

оборачиваемости 

активов: 

+0,176
 

 

За счет 

изменения 

финансового 

рычага: 

–18,93
 

За счет 

изменения 

рентабельности 

продаж: 

+19,39
 



333Экономика в промышленности. 2017. Том 10. № 4

Экономика предприятий

333

В результате данного анализа финансовой 
составляющей ССП можно сделать выводы о наи-
большем влиянии факторов на показатели и дать 
рекомендации по выполнению условий устойчивого 
экономического развития предприятия [16, 17]. 

Заключение

Таким образом, наибольшее влияние на изме-
нение рентабельности собственного капитала ПАО 
ЧМК в 2016 г. по сравнению с 2015 г. оказало увели-
чение чистой рентабельности продаж. Росту рента-
бельности собственного капитала способствовали 
также изменение структуры капитала в сторону уве-
личения заемных средств и эффективное их исполь-
зование. Снижение деловой активности организа-
ции отрицательно повлияло на рентабельность соб-
ственного капитала.

ПАО ЧМК необходимо повысить оборачивае-
мость активов, обеспечив превышение темпов роста 
выручки над темпом роста имущества. Для этого 
следует принять меры по сокращению дебитор-
ской задолженности, изменить порядок продажи в 
договорах, предусмотрев штрафы за невыполнение 
условий оплаты, расширить поиск новых клиентов. 

Роста выручки в ПАО ЧМК можно достичь бла-
годаря использованию новых методов и технологий 
в производстве, увеличению объемов производства 
и реализации продукции за счет наиболее полного 
использования производственных мощностей, улуч-
шения качества продукции и услуг, а также сокраще-
нию производственных затрат.

На основе рассмотренного материала можно 
заключить, что важную роль в обеспечении устой-
чивого развития предприятия с использованием 
модели сбалансированных показателей играет 
финансовая составляющая модели, показатели 
которой являются не только основными индикато-
рами, но и источником данных для анализа и фор-
мирования рекомендаций на уровне руководства 
предприятия. Если происходят какие-то отклоне-
ния, определенный показатель не достигнут, то 
осуществляется анализ причин. Благодаря дан-
ным, полученным с помощью факторного анали-
за, руководство может контролировать функцио-
нирование всей организации и немедленно вно-
сить корректировки для достижения устойчивого  
развития. 
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Ensuring the sustainable development of industrial 
enterprises on the basis of a balanced scorecard
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4 Leninsky Prospect, Moscow 109049, Russia

Abstract. The problems of sustainable development of 
industrial enterprises are as urgent as ever, research in 
this area is quite intensive, but the problem of ensuring 
sustainable development is quite acute. This is explained 
by the fact that the development of the enterprise on 
the principles of sustainable development in modern 
conditions is one of the main competitive advantages. 
Most foreign companies make, as an indispensable 
condition for cooperation, reporting on the performance 
of the firm, in the context of sustainability. One of the most 
common methods of ensuring a sustainable development 
of the enterprise is the system of balanced indicators 
(hereinafter referred to as the SSP). The balanced 
scorecard system allows the most effective use of strategic 
and operational planning tools, diagnoses the level of the 
company’s development and analyzes the effectiveness 
of its activities. Financial indicators included in the system 
are the most important components of the MTSP, since 
they are usually the main criteria for assessing the 
effectiveness of the organization. The choice of indicators 
and the correct calculation depend on a certain set of 
factors that allow you to balance the system, avoiding the 
dispersion of attention in all areas of activity.

Keywords: sustainable development, balanced 
scorecard, company strategy, financial component of 
the balanced scorecard, profitability indicators, choice 
of indicators, performance, achievement of goals
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