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В статье анализируются современные методики оценки пропорций физического и морального из-
носа с помощью индексов амортизации основных фондов. Теоретически обосновывается связь амор-
тизации и затрат на ремонтное обслуживание основных фондов. Созданы и модифицированы мето-
дологические механизмы оценки износа основных фондов. 
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Методики расщепления специфики опти-

мальных норм морального и физического изно-
са в значении потоков дохода от оборудования 
в неоднородных отраслях широко применяются 
зарубежными авторами. Исследование Hulten, 
Wykoff [9,c.81] показывает что, чем меньший 
возраст объекта амортизации, тем больший 
поток прибыли приносит основной фонд пред-
приятию, так как морально устаревший произ-
водственный актив имеет меньше производи-
тельности, чем новое орудие производства. 
Орудия труда характеризуются экономической 
амортизацией, исследованной Hulten, Wykoff и 
Fraumeni  [9, c.94], а так же реальной, налоговой 
амортизацией и нулевой амортизацией по 
Машкову [5, c.25]. Последовательность транс-
формаций форм амортизации отражена на ри-
сунке 1, в каждой из которых происходит изме-
нение орудия труда под влиянием факторов  
различной классификации, коррелирующих ме-
жду собой по отражению амортизации в раз-
личных плоскостях в зависимости от  влияния 
износа на объект амортизации. 

Реальную амортизацию следует использо-
вать в случае совершенной конкуренции по 
Cobb-Douglas, так как основные фонды с более 
высокой амортизацией (технологические от-
расли) должны амортизироваться быстрее, чем 
сокращается реальная ценность основных 
фондов. Стоимость запасов основных средств 
должна учитывать тенденцию к ускорению 
амортизации для отражения реальной ценности 
основных фондов всего технологического парка 
предприятия. В США службой по Националь-
ным доходам [10, c.43] и оценки продуктов 
(NIPA) устанавливается цепной индекс QCOMP 
в качестве индикатива амортизации в техноло-
гических отраслях  для  годового горизонта 
планирования амортизации. В Великобритании 
другие национальные статистические агентства 
(ONS) для пятилетнего периода определяют 
индекс других машин и оборудования 
QOMEXC. При существовании рассмотренных 
запасов будет возникать постоянная прибыль, 
сокращающая конкурентные преимущества 
предприятия, так как запасы для орудий труда 
должны быть полностью самортизированными 
из-за того что продукция в отрасли вызовет пе-
реориентацию на новый тип орудий труда, ко-

торый сможет обеспечивать производство про-
дукции, пользующееся максимальным спросом 
потребителя. Различие между неконкурентной 
прибылью и прибылью, которую предприятие 
могло получить в больших размерах от исполь-
зования запасов, модернизируемых агрегатов и 
инновационных орудий труда, представляет 
собой величину упущенной прибыли, которую 
предприятие не сможет получить без оптими-
зации сроков использования орудия труда. Ве-
личину упущенной прибыли возможно прогно-
зировать на основе индексов, группирующих 
параметры морального износа. Параметры ин-
дексов  основаны на данных, сформированных 
в соответствии со стандартом ГОСТ, поэтому 
процесс сбора информация, необходимой для 
оперативного мониторинга износа не является 
трудоёмким из-за репрезентативных сведений 
о предельном состоянии орудия труда [2] и рис-
ке [1]. С целью установления оптимальных про-
порций износа между нулевой амортизации и 
«прибылью», извлекаемой полностью саморти-
зированным орудием труда, необходимо опре-
делить случайность технического износа обо-
рудования. Случайность физического износа 
ресурса связана с различием сроков службы 
оборудования, имеющего определённые техни-
ческие свойства физического износа в силу 
технических свойств ресурса (долговечность, 
гибкость по отношению к внешнему физическо-
му воздействию). Определить случайность из-
носа возможно за счёт оценки стандартного 
отклонения в отрасли, которая определяет ве-
роятность того что объект амортизации по сво-
им техническим качествам будет обеспечивать 
приток дохода за счёт собственной производи-
тельности до того как оно перенесёт свою 
стоимость на себестоимость продукции. Данное 
состояние орудия производства характеризует-
ся точкой оптимума использования орудия тру-
да, где активная амортизация осуществляется 
до достижения данной точки. Согласно закону 
нормального распределения по статистике для 
рассматриваемого периода использования 
орудия труда оборудование продолжает прино-
сить прибыль предприятию, не исчерпав техни-
ческие способности при нулевой амортизации. 
Коэффициент морального износа должен осно-
вываться на предположении, что детали обору-
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дования можно использовать в качестве заме-
ны на другие орудия труда, или что орудия тру-
да выступят донорами для оборудования с бо-
лее длительным сроком полезного использова-
ния, не являющимися полностью самортизиро-
ванными на рассматриваемый момент. Следо-
вательно, требуется увязка ремонтного обслу-
живания и величины амортизации основных 
фондов для учёта существующих запасных де-
талей от других типов оборудования на пред-
приятии одного производителя или соответст-
вующей группы основных фондов, которые мо-
гут быть использованы на ремонт текущего 

оборудования. Если стоимость ремонтного об-
служивания превышает стоимость нового ору-
дия труда, тогда возникает неустранимый из-
нос, который связан с избыточными издержка-
ми. В случае же межремонтных работ (рисунок 
2), износ является частичным и с целью кор-
ректной оценки морального износа орудий тру-
да с учётом ремонтного обслуживания необхо-
димо принять вероятность негативного влияния 
от каждого межремонтного цикла на оборудо-
вание в сравнении с заменой на альтернатив-
ное орудие труда.  

 
 

 
 

Рисунок 1. Взаимосвязь типов амортизации в различных плоскостях 
 

 
Рисунок 2. Изменение параметров эксплуатации оборудования и интервалов между ремонтами 

на всех этапах жизненного цикла комплектующих оборудования 
 
Исследование рисунка 2 позволяет сделать 

вывод, при первоначальных ремонтных рабо-
тах, интервалы между требованиями к ремонту 
в рамках жизненного цикла деталей осуществ-
ляются при разной производительности орудий 
труда, которая значительно уменьшается в по-
следующие ремонтные периоды. Особенностью 
ремонтного обслуживания является тот факт, 
что периоды между требованиями к ремонту 
деталей сокращаются, так как выносливость 
орудий труда уменьшается после ремонтного 
обслуживания, а потребность в ремонтном об-
служивании увеличивается с каждым осущест-
влённым ремонтом техники и оборудования. 
Черноиванов И.В.[8, c. 216] предложил иннова-
ционный способ расчёта текущей стоимости 
основных фондов, учитывая ремонт и признак 
морального износа 2-го вида - гарантийность, 

изменяющую стоимость эксплуатационных рас-
ходов и морального износа 1-го вида – налого-
вую нагрузку, изменяющую стоимость первона-
чальных капитальных вложений [7, c.34]:  

  [ ] р
ндс

г И
100
Н100ЦМСтОФ +

+
⋅⋅+=      (1) 

где Ст - остаточная стоимость основных фон-
дов; 

М– рыночная конъюнктура; 
Цг – цена, восстановления орудий труда, в 

зависимости от гарантийности ресурса; 
Нндс  - влияние налога на добавленную 

стоимость на стоимость основных фондов; 
Ир -  издержки на ремонт оборудования. 
Экспериментальное подтверждение функ-

циональности представленной формулы пред-
ставляется затруднительным, ввиду сложности 
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прогнозирования отдельных компонентов фор-
мулы, к которым относится коэффициент ры-
ночной конъюнктуры и сложности определения 
межремонтных величин для каждого типа ору-
дия труда. Стоимость основных фондов осно-
вывается на определённом порядке выполне-
ния ремонтных работ, использующих ресурс 
воссоздания основных фондов, за счёт гаран-
тийного обслуживания, который должен учиты-
ваться в моральном износе 2-го вида. На пред-
приятии могут находиться одновременно не-
сколько типов оборудования одной группы, в 
которой могут быть взаимозаменяемые детали, 
однако с разным коэффициентом полезности 
для текущего оборудования, учитывая срок по-
лезного использования для оборудования и 
целесообразности его ремонта. В зависимости 
от комплектности орудия труда, его техниче-
ском состоянии, перечня деталей, подлежащих 
замене, осуществляется капитальный ремонт, 
либо предоставляется новое оборудование, 
если стоимость капитального ремонта рода 
больше стоимости нового орудия труда. Инди-
кативом гарантийного межремонтного ресурса 
является поправочный коэффициент, выражен-
ный в процентном соотношении к балансовой 
стоимости орудия труда, который позволяет 

определять решение о целесообразности за-
мены на новое оборудование на основе верхне-
го предела амортизации. В настоящий момент 
отсутствует методика, где оценка износа не 
учитывает пределы верхней и нижней цены за 
ремонт, которые определяются с учётом попра-
вочных коэффициентов, поэтому вероятность 
наступления замены той либо иной детали не 
проходит проверку экспериментальным обра-
зом, так как ремонт оборудования является 
случайным нецикличным процессом, как опре-
делено в формулах выше. Соответственно оп-
ределение матрицы оценки износа, отражаю-
щую репрезентативную точность, после про-
верки экспериментальным способом, позволит 
выявить точную оценку амортизационных норм 
соответствующих рассмотренному виду орудий 
труда. Для корректной оценки износа потребу-
ется информация не только о заменяемых уз-
лах и деталях орудия труда, но и о динамиче-
ской характеристике технологического уклада 
отрасли. Переход от простого к расширенному 
производству (рисунок 3) связан со сменой тех-
нологического уклада в обществе в соответст-
вии с 3-мя подходами ([3, c.31],[7, c.15],[6,c.19]). 

 

 
Рисунок 3. Взаимодействие технологического уклада и расширенного производства 

 
Учитывая смену технологических поколе-

ний, следует применять различные цепи Мар-
ковица, потому что матрицы, созданные по це-
пям Марковица, позволяют оценить случай-
ность темпов смены технологических укладов:  
- Регулярная (случайный или волновой процесс 
- Детерминистический и скачкообразный техно-
логический уклад) 
- Нерегулярная (циклический процесс - бифур-
кация) 

Оценка морального износа продукции свя-
зана с производительностью оборудования 
предприятий, базирующейся на сменности де-
талей, скорости замены деталей оборудования, 
конкурентных преимуществ различных типов 
основных фондов. Но существует производите-
ли основных фондов, которые создают необхо-
димость ремонтного обслуживания основных 
фондов искусственно, учитывая политику про-
изводителя основных фондов в экспансии на-
правлений бизнеса. Исследование автора под-
тверждает что, производители автомашин в 
период с 1975 по 1995 гг., стремились сокра-

тить величину эксплуатационных издержек мо-
рального износа 2-го вида, ввиду сильной кон-
куренции в отрасли, но с 1995 по 2013 гг. на-
пример, производители некоторых автомоби-
лей учитывали при конструировании автомоби-
ля, что выпущенное их фирмой автотранспорт-
ное средство должно иметь определённый про-
цент потребности в будущем ремонтном об-
служивании. Потребность в ремонтном обслу-
живании для производителя обусловлена при-
былью, которое основной фонд генерирует 
производителям в процессе эксплуатации без 
учёта первоначальных капитальных инвестиций 
в покупку автомобиля. За последнее десятиле-
тие в индустрии сервисного обслуживания ав-
томобилей отражает высокие темпы роста при-
были, формируя новый технологический уклад 
в автомобилестроительной отрасли. Поэтому 
требуется детерминация матрицы по отноше-
нию к эксплуатационным и капитальным затра-
там в среднем у различных производителей, 
которые позволят статистическим органам в 
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оперативном режиме оценивать уровень 1 и 2 –
го вида морального износа в отрасли.  

Причинами морального износа являются  
замена старых видов оборудования на более  
продуктивные с точки зрения затрат на их об-
служивание и использование сырья в процессе 
производства, научно- технического прогресса 

и конкуренции, которые формируют стимулы к 
замене данного оборудования. Поэтому анг-
лийский экономист Lane [9, c.94] предлагает 
оценить стоимость замещения основных фон-
дов по ценностному фактору Фценностный, бази-
рующемуся на ценах вторичного сырья. 

 
     , /*ценностный зам н б уФ Ц Ц= ,        (2) 

где Цзам,н – стоимость основного фонда, которая регулируется с учётом инфляционных изменений в 
стране (дефлятор * премия за суверенный риск); 

  /
             
           б у

Годовая стоимостьдоистеченияоставшегосясрока службыосновногофондаЦ
Общая стоимостьдоистеченияоставшегосясрока службыосновногофонда

= ,   (3) 

 
В настоящий момент ежегодная рыночная 

переоценка оборудования не позволяет изме-
нять норму амортизации, достаточную для 
оценки морального износа основных фондов в 
оперативном режиме, так как рынок орудий 
труда, характеризуется большой волатильно-
стью в предпочтениях потребителей. Оценку 
спроса потребителей на выпущенное изделие 
некорректно осуществлять на основе стандарт-
ного отклонения в отрасли за последние 30 лет 
для каждого типа оборудования. Невозможен 
расчёт ожидаемой дисперсии, как разброса 
средних вокруг ожидаемого значения замены 
оборудования на более прогрессивное орудие 
труда, так как появляются новые типы оборудо-
вания, не учтённые в регрессии, поэтому науч-
но-технический прогресс воздействует на пред-
почтения потребителей непредсказуемым об-
разом. 

В результате сформировалась обоснован-
ная методика расчёта амортизационных отчис-
лений, основанная на математическом аппара-
те, позволяющем поддерживать техническую 
составляющую производства на уровне, гаран-
тирующем соответствие выпуска изделий науч-
но-техническому прогрессу в отрасли. Автор 
предлагает сгенерировать нормы амортизации 
для разных групп основных фондов по малой 
теореме Ферма, как частному случаю теоремы 
Эйлера, сгруппировать различные комбинации 
активов в отрасли с целью создания цепной 
матрицы по Марковицу, отклонение от которой 
позволит определить срок полезного использо-
вания орудия труда. Учитывая различную 
структуру переменных влияющих на моральный 
и физический износ оборудования разных от-
раслей, для каждого фактора в цепочке комби-
нации будут устанавливаться собственные ин-
дикаторы, которые зависят от пропорций влия-
ния капитальных или эксплуатационных затрат 

на рассматриваемую группу основных фондов в 
отрасли. С целью формирования матрицы, учи-
тывающей различные комбинации оборудова-
ний на производстве и замен деталей, необхо-
димо дифференцировать ключевые перемен-
ные определения нормы амортизации - пре-
дельного продукта, сырья для производства 
готовой продукции, рабочей силы используемой 
на данном оборудовании, возможности заме-
нить детали, узлы, агрегаты орудия производ-
ства на запасные детали, имеющиеся в запасах 
технологического парка от другого оборудова-
ния, входящего в одну группу или относящегося 
к одинаковому производителю. С целью опре-
деления средневзвешенных сроков полезного 
использования орудий труда, взвешенные по 
предельному продукту нового орудия труда, 
необходимо сравнить производственную функ-
цию морально устаревшего орудия труда  и 
орудия труда, с инновационными технико-
экономическими характеристиками.  

( , , )Пр g П Тр Ср= ,                   (4) 
где П, ТР, Ср - являются показателями произ-
водительности, трудовых  ресурсов, сроков по-
лезного использования орудия труда и взаимо-
заменяемости деталей в ремонт. 

C целью учетa сменности деталей, следует 
ввести дополнительную переменную для отра-
жения эластичности к ремонту Р (учитывающая 
замену, смену узлов и агрегатов оборудова-
ния), тогда производственная функция примет 
вид: 
       ( , , , )Пр g П Тр Ср Р= ,                       (5) 

Отношение между индивидуальными акти-
вами будут определяться через натуральные 
логарифмы значений переменных, где  - от-
ражает признак прироста. 

 

1 1 1 1

* * 
j j j j

i i i i

lnПР lnПР lnПР lnПРПр П Тр
lnП lnТр lnСр lnР= = = =

⎡ ⎤ ⎡ ⎤⎛ ⎞ ⎛ ⎞⎡ ∂ ⎤ ∂ ∂ ⎡ ∂ ⎤⎛ ⎞ ⎛ ⎞= + + +⎢ ⎥ ⎢ ⎥⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎢ ⎥ ⎢ ⎥∂ ∂ ∂ ∂⎝ ⎠ ⎝ ⎠⎣ ⎦ ⎣ ⎦⎝ ⎠ ⎝ ⎠⎣ ⎦ ⎣ ⎦
∑ ∑ ∑ ∑   (6) 
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Прирост производственной функции отра-

жается как 
lnПрПр
Ср

∂
=

∂
при верхнем пределе j. 

Прирост производственной функции выражает 
моральный износ 2-го вида и учитывает стои-
мость необходимых инвестиций в восстановле-
ние основных фондов предприятий. Производ-
ственная функция различных основных фондов 
вида i позволяет устанавливать взаимозаме-
няемость деталей в ремонте, выраженную на-
туральным логарифмом Пр, Р, а так же нату-
ральным логарифмом Пв – как показателем 
производительности труда, на основе которого 
возможно получить итоговую формулу требуе-
мых инвестиций в основные фонды Инв: 

i
i П

Рln
Прln

Пвln
Прln

Инв ⋅

⎥
⎥
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢
⎢
⎢

⎣

⎡

=  

[(( / ( ))) / (Инв Пв Пр / ))]*Р(i ilnПр ln ln ln П= , (7) 
Сумма инвестиций по модифицированной 

формуле полезности предельного продукта по-
зволяет определить величину морального из-
носа 2 вида для морально устаревших основ-
ных фондов для сравнения с производственной 
функцией новых основных фондов, основанной 
на отношении доли каждого типа основных 
фондов к индикативу, определяемого статисти-
ческим органом в отрасли на основе установ-
ленной взаимосвязанности производственных 
функции новых и морально устаревших орудий 
труда. Тогда на основе производственной 
функции имеющейся комбинации оборудований 
на предприятии можно выяснить долю эластич-
ности существующей комбинации основных 
фондов к сумме максимальной прибыли, кото-
рую может принести предприятию объем пре-
дельных продуктов, которые могут быть произ-
ведены данным предприятием в текущей от-
расли, при текущей группировке основных фон-
дов. Преимуществами разделения производст-
венной и ценностной функции заключается в 
том, что определяются различия в удельном 
весе производимой предприятием готовой про-
дукции и ценностью данной продукции для по-
требителя. Выявленное различие позволит оп-
ределить репрезентативные показатели эла-
стичности спроса на оборудование в индустрии, 
сравнения конкурентных преимуществ в отрас-
ли, макроэкономического окружения.  

Оценка износа морально устаревшего ору-
дия труда позволит выбрать оптимальный срок 
полезного использования орудия труда до пе-
риода, когда возникнет экономическая целесо-
образность в замене устаревшего орудия труда 
на более совершенное. Потребность в замеще-
нии орудий труда возникает из-за влияния эн-
догенных и экзогенных факторов, воздейст-

вующих на стоимость орудия труда. Определе-
ние оптимальной величины амортизации для 
морально устаревшего орудия труда изменит 
срок оптимального использования орудия тру-
да, в течение которого предприятие будет по-
лучать прибыль, формирующую конкурентные 
преимущества на международном рынке из-за 
соблюдения требуемого уровня качества гото-
вой продукции. Различия в требованиях к раз-
меру затрат и наработки морально устаревшего  
оборудования от альтернативного орудия тру-
да, предприятие сможет нивелировать с помо-
щью предложенного автором механизма оценки 
величины амортизации, которая позволит про-
двигать на рынок продукты по конкурентоспо-
собным ценам. 
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УДК 658.14/17(075.8) 

МУЛЬТИПЛИКАТИВНЫЕ И СТРУКТУРНЫЕ МОДЕЛИ АНАЛИЗА РЕНТАБЕЛЬНОСТИ КАПИТАЛА 
Пятницкий Дмитрий Витольдович (vtddm@mail.ru) 

ФГБОУ ВПО «Ивановский государственный политехнический университет» 
Модели анализа рентабельности капитала предлагается подразделять на структурные и мульти-

пликативные. Для их соответствия друг другу даны рекомендации по порядку следования факторов в 
моделях. Доказывается, что структурные модели проще, практичнее и информативнее мультиплика-
тивных.  

Ключевые слова: прибыль, рентабельность собственного капитала, рентабельность активов, фак-
торы первого и второго порядка, количественный фактор, качественный фактор. 

 
В оценке стоимости компаний все большую 

роль играют подход, базирующийся на эконо-
мической добавленной стоимости (экономиче-
ской прибыли), под которой понимается раз-
ность чистой операционной прибыли (NOPLAT) 
и издержек (реальных и вмененных), связанных 
с привлеченным капиталом [1]. Величина NO-
PLAT определяется рентабельностью инвести-
рованного капитала. В связи с этим повышает-
ся значение точного измерения, анализа и про-
гнозирования рентабельности капитала в оцен-
ке бизнеса и в управлении стоимостью компа-
нии [3]. Кроме того, проанализированные ниже 
модели могут быть использованы в комплекс-
ном экономическом анализе с целью разработ-
ки инвестиционных стратегий и для обоснова-
ния управленческих решений в финансовой 
сфере. 

Мультипликативные модели анализа рента-
бельности совокупного капитала, а также рен-
табельности активов и инвестированного капи-
тала являются в той или иной степени модифи-
кациями формулы Дюпона, где основными дву-
мя факторами являются рентабельность про-

дукции и коэффициент оборачиваемости капи-
тала. Другие (вспомогательные) факторы отра-
жают соотношение различных показателей 
прибыли и видов используемого капитала. В 
структурных моделях рентабельность совокуп-
ного капитала (рентабельность активов, рента-
бельность инвестированного капитала) зависит 
от рентабельности реальных и финансовых 
активов и структуры привлеченного капитала 
(совокупного и инвестированного). 

Г.В.Савицкая [2] предлагает использовать 
для анализа рентабельности совокупного капи-
тала (BEP) две модели с разным набором фак-
торов. Факторы первой модели (мультиплика-
тивной): соотношение между брутто-прибылью 
(EBIT) и операционной прибылью (ПРП), рента-
бельность операционного капитала (ROK), 
удельный вес операционного капитала (OK) в 
совокупном капитале (KL). Рентабельность 
операционного капитала зависит от факторов 
второго порядка - коэффициента оборачивае-
мости операционного капитала (КОБ) и рента-
бельности оборота (RОБ):  
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где ВЕР – рентабельность совокупного капита-
ла;  

EBIT – прибыль до уплаты процентов и на-
логов (брутто-прибыль);  

KL – среднегодовая сумма совокупного ка-
питала;  

ЧП – чистая прибыль;  
Т – налог на прибыль;  

OK- среднегодовая сумма операционного 
капитала;  

% - проценты к платежу;  
ПРП – прибыль от реализации продукции;  
ВР – выручка от реализации продукции;  
WП – соотношение между брутто-прибылью 

и операционной прибылью (прибылью от реа-
лизации продукции);  


