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Аннотация
Введение. Состояние основных средств и раци-
ональное управление ими во многом определя-

ют конкурентоспособность предприятия. Обнов-
ление производственной базы возможно как за 

счет собственных средств, так и за счет заем-
ных. При выборе источников финансирования 
реновации основных средств важно оценивать 

влияние выбранного способа приобретения 
на движение денежных потоков и финансовый 

результат деятельности предприятия.

Цель. Оценить влияние выбранного спосо-
ба финансирования приобретения основных 
средств на финансовые результаты предприятия 
и движение денежных потоков.
Методы. Сравнение, индукция, анализ, син-
тез, прямой счет, авторская методика оценки 
влияния источника реновации на финансовый 
результат деятельности предприятия и движе-
ние денежных средств.
Научная новизна исследования. Предложен 
дополнительный критерий оценки эффективно-
сти управления основными средствами пред-
приятия: выбор наиболее оптимального способа 
приобретения, исходя из оценки его влияния на 
финансовые результаты деятельности, а также 
предложено дополнить варианты реновации 
основных средств использованием аренды, 
поскольку, в зависимости от хозяйственной 
ситуации, этот вариант может иметь финансо-
вые преимущества перед кредитом, займом и 
лизингом.
Результаты. Спрогнозировано влияние способа 
финансирования приобретения основных 
средств (кредит, лизинг, аренда, собственные 
средства) на финансовый результат деятельнос-
ти предприятия и денежные потоки. Разра-
ботаны общие подходы к методике выбора 
оптимального источника финансирования ре-
новации объектов основных средств, выражаю-
щиеся в анализе влияния способа приобретения 
на движение денежных средств и финансовый 
результат деятельности предприятия.
Выводы. Приобретение основных средств в соб-
ственность не всегда целесообразно. В статье 
показано, что сравнимыми по эффективности 
являются не только кредитные или лизинговые 
операции, но и аренда. При выборе источника 
финансирования реновации основных средств 
необходимо сопоставлять расходы на прио-
бретение имущества и их распределение по 
периодам, анализировать влияние способа их 
приобретения на финансовый результат дея-
тельности предприятия и движение денежных 
средств.

Ключевые понятия:
основные средства,
лизинг,
аренда,
кредит,
финансовый результат.
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Введение

Ведение бизнеса в условиях кризиса сти-
мулирует собственников максимально эф-
фективно использовать имеющиеся у них 
ресурсы, чтобы обеспечить бесперебойный 
процесс производства и продажи произве-
денной продукции, платежеспособность 
организации в ближайшей и долгосрочной 
перспективе, финансирование расширения 
производства.

Важнейшей составляющей производ-
ственно-технической базы любого пред-
приятия являются основные средства, их 
эффективное использование положитель-
но влияет на финансовое положение пред-
приятия. Данное обстоятельство имеет 
настолько важное значение, что к нему не 
раз обращался Президент Российской Феде-
рации В. В. Путин в своих выступлениях на 
различного рода конференциях и съездах. 
Для реализации поставленных Президентом 
задач на уровне предприятия необходима 
оценка состояния основных средств как в 
целом, так и по элементам, аргументирован-
ный план реновации, анализ эффективности 
использования основных средств, а также 
источников их воспроизводства.

В связи с этим очевидна важность обо-
снованного подхода к выбору источников 
финансирования обновления основных 
средств, оценке налоговых, финансовых и 
иных последствий этого выбора.

Каждая компания заинтересована в 
сохранности имеющихся у нее ресурсов, 
контроле их состояния, рациональном ис-
пользовании, поэтому грамотный анализ 
и отражение в учете движения основных 
средств и источников их реновации явля-
ется значимым для обеспечения высоких 
результатов хозяйственной деятельности 
в целом и эффективного использования ос-
новных средств, в частности.

Важные и актуальные задачи в части об-
новления основных средств предприятий, 
стремятся решить многие исследователи.

Так, например, Н. Л. Антонова, Л. А. Анто-
нов [1; 2], З. М. Бикметова [3], С. М. Мысенко 
[15] и другие авторы анализируют влияние 
выбранного способа на результаты деятель-
ности компании и потенциальные возмож-
ности инвестиций в реновацию основных 
средств.

О необходимости регулярного обнов-
ления основных средств с целью повыше-
ния конкурентоспособности предприятий 
пишут Г. А. Польская, В. С. Польской [16], 
Н. А. Сушко, М. К. Кулигина [19], Л. Е. Зернова, 
С. И. Ильина [6], О. В. Жердева, С. А. Мул-

линова, А. В. Жердева [5]. Упомянутые ис-
следователи отмечают важность научного 
исследования инструментов, с участием ко-
торых происходит воспроизводство основ-
ных средств.

Несмотря на высокую важность задач по 
анализу эффективности использования ос-
новных средств, по выбору и обоснованию 
источников финансирования обновления 
производственной базы, в настоящее вре-
мя предприятия не закрепляют в учетной 
политике или иных локальных актах мето-
дологию, которая позволила бы решить все 
поставленные задачи и оценить эффектив-
ность принятых решений.

Отражение
в амортизационной политике
информации об источниках
реновации основных средств

Стоимость основных средств, как пра-
вило, составляет значительную долю сто-
имости имущества предприятия. Поэтому 
все хозяйственные операции с ними имеют 
значимые последствия. Это приводит к не-
обходимости создания цельной концепции 
подходов к управлению основными средст-
вами.

Менеджеры предприятия, вне зависи-
мости от их уровня в иерархии власти, в 
настоящее время не имеют в своем распо-
ряжении руководящих материалов, позво-
ляющих обоснованно принять то или иное 
решение в части основных средств.

По мнению авторов данной статьи, на ка-
ждом предприятии необходим документ или 
комплекс документов, который содержит ал-
горитм управления основными средствами 
предприятия: описание способов начисле-
ния амортизации и их обоснование, систе-
му оценки эффективности использования 
основных средств, подробное указание на 
источники информации для такой оценки, 
план обновления основных средств, оцен-
ку источников реновации и последствий 
выбора источника, а также иные сведения, 
необходимые для управления основными 
средствами с целью обеспечения финансо-
вой устойчивости предприятия.

Таким документом могла бы стать «Амор-
тизационная политика предприятия». Амор-
тизационная политика, безусловно, должна 
не только позволять выбрать наиболее оп-
тимальные способы расчета амортизации, 
обосновать их, но и в результате расчетов 
получить данные, корректно отражающие 
влияние основных фондов на себестоимость 
продукции, степень обесценения основных 
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средств в процессе эксплуатации, а также 
получить возможность законным способом 
снизить налоги на прибыль и имущество. 
Немаловажной составной частью аморти-
зационной политики должен быть раздел 
с описанием источников реновации, мето-
дикой прогноза последствий выбора источ-
ника.

Понимание необходимости и важности 
отражения в амортизационной политике 
информации об источниках реновации ос-
новных средств отражено в современной 
научной и учебной литературе. Н. В. Кон-
ципко [11] определяет амортизационную 
политику индустриальных корпораций как 
«собственный источник финансирования на 
расширенное воспроизводство основных 
производственных фондов предприятия» 
[11]. Автор относит амортизационные отчи-
сления к собственным источникам финан-
сирования и утверждает, что эффективная 
амортизационная политика позволяет пос-
тоянно увеличивать собственный источник 
реинвестирования». Однако данный взгляд 
представляется спорным. Амортизационные 
отчисления в настоящее время в том виде, 
в каком они существуют, — способ отнесе-
ния на расходы стоимости ранее приобре-
тенных основных средств. В распоряжении 
предприятия сегодня при начислении амор-
тизации остается сумма сэкономленного на-
лога на прибыль, определяемая исходя из 
стоимости объекта основного средства и 
ставки налога на прибыль. Каким образом 
амортизационные отчисления, которые в 
конце срока списания составят первона-
чальную стоимость основного средства, 
формируют источник финансирования, ав-
тор не поясняет.

Наиболее соответствующее нашим 
взглядам определение дает А. Б. Фиапшев 
[20], который трактует амортизационную 
политику предприятия как «комплекс на-
учно обоснованных мероприятий, направ-
ленных на своевременное и качественное 
обновление основных средств, формирова-
ние достаточного уровня амортизационных 
отчислений и их использование в соответ-
ствии с функциональным назначением с це-
лью обеспечения непрерывного процесса 
воспроизводства с высоким уровнем эффек-
тивности». Однако автор также определяет 
амортизационные отчисления как источ-
ник воспроизводства основных средств, 
указывает на то, что «существует большой 
разрыв между начисленными и использо-
ванными организациями на инвестиции 
суммами амортизации. Это препятствует 
осуществлению простого воспроизводст-

ва», предлагает накапливать и использовать 
амортизационные отчисления. При этом 
А. Б. Фиапшев не приводит описание меха-
низма преобразования начисленных сумм 
амортизации в денежные средства, кото-
рые можно инвестировать в обновление 
основных фондов. В то же время, в начале 
деятельности компании, при организации 
производства возможны крупные вложения 
в приобретение основных фондов, необхо-
димых для реализации производственной 
деятельности. Кроме того, средства труда 
имеют различный срок службы, использу-
ются для разных целей и подлежат замене 
в разное время. Разрыв во времени при 
этом может составлять годы. Кроме того, 
А. Б. Фиапшев [20] считает, что в результате 
разрыва между начисленными и использо-
ванными на инвестиции суммами амортиза-
ции возникает опасность «самопроедания 
капитала», а также препятствие к осуществ-
лению простого воспроизводства. При этом 
автор не учитывает, что приобретение ос-
новных средств на суммы, сопоставимые с 
максимальными первоначальными вложе-
ниями в организацию производства, далеко 
не всегда целесообразно — основные сред-
ства должны обновляться по мере необхо-
димости, а не в связи с наличием свободных 
денежных средств.

Г. И. Золотарева, Н. В. Бахмарева обра-
щают внимание, что при масштабной рено-
вации предприятия не всегда своевременно 
контролируют изменения финансовом поло-
жении предприятия и результатах его про-
изводственно-хозяйственной деятельности 
в целом [7—9]. Авторы подчеркивают, что 
способом обновления основных средств не-
обходимо грамотно управлять, чтобы сохра-
нить стабильность развития предприятия.

А. А. Кухарчук [14], Н. И. Коровкина 
[12], И. С. Рязанцев [17], О. В. Сидоренко, 
Н. Н. Шабанникова [18], В. В. Кобзев, 
М. К. Измайлов [10], Т. М. Кузьмина [13], 
М. Р. Шабанова, Р. И. Шумяцкий [21] также 
называют прибыль и амортизационные от-
числения собственными источниками рено-
вации

Авторы [10; 12; 14; 17; 18; 21] отмечают, 
что источники финансирования основных 
средств могут оказывать влияние на фи-
нансовое положение предприятия. в числе 
собственных источников финансирования 
реновации объектов основных средств на-
зывает прибыль, амортизационные отчи-
сления, страховые возмещения, полученные 
в покрытие потерь и убытков от страховых 
случаев. Для максимизации собственных 
источников А. А. Кухарчук [14] предлагает 
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формировать учетную политику, предусма-
тривая в ней методы и способы начисления 
амортизации, позволяющие максимизиро-
вать чистую прибыль и амортизационные 
отчисления. Однако исследователи [10; 12, 
13; 14; 17; 18; 21] не учитывают того, что при 
положительном финансовом результате у 
предприятия может быть недостаточно де-
нежных средств для реновации. Такая ситу-
ация возможна, когда выручка признана по 
методу начисления, повлияла на формиро-
вание финансового результата, но при этом 
покупатель не исполняет обязательства по 
оплате вовремя. Наконец, А. А. Кухарчук 
[14], Н. И. Коровкина [12], И. С. Рязанцев [17], 
О. В. Сидоренко, Н. Н. Шабанникова [18], 
В. В. Кобзев, М. К. Измайлов [10], Т. М. Кузь-
мина [13], М. Р. Шабанова, Р. И. Шумяцкий 
[21] не приводят механизма трансформации 
амортизационных начислений в деньги, 
необходимые для приобретения основных 
средств.

В монографии И.  Н.  Дмитриевой, 
А. Ф. Черненко [4] подчеркивается, что рас-
ходы на приобретение имущества в кредит, 
за счет займа и лизинга могут существенно 
варьироваться в зависимости от процент-
ной ставки, в связи с чем для обоснован-
ного выбора предпочтительного источ-
ника финансирования авторы предлагают 
методологию оценки последствий каждого 
варианта. Однако при этом не затрагивает-
ся вопрос аренды основных средств, хотя 
обновление дорогостоящего оборудования 
может быть наиболее эффективно именно 
при аренде основных средств.

Выбор способа приобретения основных 
средств без оценки его влияния на финансо-
вый результат и денежные потоки предпри-
ятия может привести к недостатку средств 
на платежи по заработной плате и налогам, 
погашению обязательств перед кредитны-
ми организациями и поставщиками. При от-
сутствии анализа такого влияния возможно 
возникновение кассовых разрывов из-за 
приобретения основных средств, просрочка 
платежей по обязательствам. Поэтому суще-
ствует необходимость в наличии документа 
или комплекса документов, в которых четко 
прописаны регламенты анализа эффектив-
ности использования основных средств, 
источников их реновации, а также влия-
ния выбранных способов финансирования 
приобретения новых основных средств на 
финансовый результат и движение денеж-
ных потоков предприятия. Как упоминалось, 
таким документом могла бы стать «Аморти-
зационная политика» предприятия, подобно 
тому, как для закрепляемых за предприяти-

ем методов учета применяется документ 
под названием «Учетная политика».

Пример влияния амортизационной по-
литики предприятия на финансовый резуль-
тат и денежные потоки предприятия

В качестве обоснования своей позиции, 
рассмотрим влияние выбранного способа 
финансирования обновления основных 
средств на финансовый результат деятель-
ности организации, а также на денежные 
потоки на следующем примере. Мы рассмо-
трим четыре источника появления у пред-
приятия основных средств: приобретение за 
собственный счет, приобретение в лизинг, 
аренда и покупка в кредит, оценим финан-
совые последствия выбранного способа.

Транспортной компании в связи с 
расширением географии присутствия и 
ростом объемов грузоперевозок необ-
ходим грузовой автомобиль стоимостью 
11 800 000,00 рублей. Автомобиль относит-
ся к V амортизационной группе (имущество 
со сроком полезного использования свыше 
7 лет до 10 лет включительно). Согласно 
амортизационной политике предприятия, 
при выборе источника финансирования 
реновации объектов основных средств, не-
обходимо оценить его влияние на финан-
совый результат предприятия, а также на 
движение денежных средств. В случае от-
сутствия средств для приобретения объекта 
основных средств в лизинг рассматривают-
ся варианты приобретения в лизинг или в 
кредит. Также анализируется возможность 
аренды автомобиля, исходя из средней 
стоимости аренды 35 руб лей за километр, 
в том числе, НДС 20 %. Согласно учетной 
политике предприятия, срок полезного 
использования для подобных автомоби-
лей установлен 85 месяцев. Планируемая 
выручка от грузоперевозок составляет 
4 377 600 рублей в год с НДС. Грузовой ав-
томобиль планируется приобрести и ввести 
в эксплуатацию в январе 2021 года. Предпо-
лагаем, что каждый месяц грузовой автомо-
биль совершает пробег 8000 км. При аренде 
автомобиля стоимость арендная плата со-
ставляет 14 рублей за километр с НДС.

Сроки лизинга и кредита далеко не 
всегда сопоставимы со сроком полезного 
использования основных средств. Банки и 
лизинговые компании неохотно финанси-
руют долгосрочные проекты, поэтому при 
расчетах используем наиболее реальные 
сроки: для лизинга, 37 месяцев (последний, 
38-й платеж —выкупной) для кредита — 
36 месяцев. Графики лизинговых платежей 
и платежей по договору кредита представ-
лены в табл. 1.
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Таблица 1
График платежей по договору лизинга и по кредитному договору

Месяц, год
Платежи по договору 
финансовой аренды 

(лизинга), руб.

Платежи по кредитному договору, руб.

Основной долг Проценты Платеж 

Январь 2021 118 866,69 261 550,88 147 500,00 409 050,88
Февраль 2021 391 784,66 264 820,26 144 230,61 409 050,88
Март 2021 391 784,66 268 130,52 140 920,36 409 050,88
Апрель 2021 391 784,66 271 482,15 137 568,73 409 050,88
Май 2021 391 784,66 274 875,67 134 175,20 409 050,88
Июнь 2021 391 784,66 278 311,62 130 739,26 409 050,88
Июль 2021 391 784,66 281 790,52 127 260,36 409 050,88
Август 2021 391 784,66 285 312,90 123 737,98 409 050,88
Сентябрь 2021 391 784,66 288 879,31 120 171,57 409 050,88 
Октябрь 2021 391 784,66 292 490,30 116 560,58 409 050,88
Ноябрь 2021 391 784,66 296 146,43 112 904,45 409 050,88
Декабрь 2021 391 784,66 299 848,26 109 202,62 409 050,88
Январь 2022 392 784,66 303 596,36 105 454,52 409 050,88
Февраль 2022 392 784,66 307 391,32 101 659,56 409 050,88
Март 2022 392 784,66 311 233,71 97 817,17 409 050,88
Апрель 2022 392 784,66 315 124,13 93 926,75 409 050,88
Май 2022 392 784,66 319 063,18 89 987,70 409 050,88
Июнь 2022 392 784,66 323 051,47 85 999,41 409 050,88
Июль 2022 392 784,66 327 089,61 81 961,26 409 050,88
Август 2022 392 784,66 331 178,23 77 872,64 409 050,88
Сентябрь 2022 392 784,66 335 317,96 73 732,91 409 050,88
Октябрь 2022 392 784,66 339 509,44 69 541,44 409 050,88
Ноябрь 2022 392 784,66 343 753,30 65 297,57 409 050,88
Декабрь 2022 392 784,66 348 050,22 61 000,66 409 050,88
Январь 2023 392 784,66 352 400,85 56 650,03 409 050,88
Февраль 2023 392 784,66 356 805,86 52 245,02 409 050,88
Март 2023 392 784,66 361 265,93 47 784,94 409 050,88
Апрель 2023 392 784,66 365 781,76 43 269,12 409 050,88
Май 2023 392 784,66 370 354,03 38 696,85 409 050,88
Июнь 2023 392 784,66 374 983,45 34 067,42 409 050,88
Июль 2023 392 784,66 379 670,75 29 380,13 409 050,88
Август 2023 392 784,66 384 416,63 24 634,25 409 050,88
Сентябрь 2023 392 784,66 389 221,84 19 829,04 409 050,88
Октябрь 2023 392 784,66 394 087,11 14 963,76 409 050,88
Ноябрь 2023 392 784,66 399 013,20 10 037,68 409 050,88
Декабрь 2023 392 784,66 404 000,87  5 050,01 409 050,88
Январь 2024 390 584,66
Февраль 2024  2 200,00

ИТОГО 14 248 114,45 11 800 000,00 2 925 831,55 14 725 831,55

Для того чтобы выбрать наиболее раци-
ональный вариант приобретения грузового 
автомобиля, предприятие проводит анализ 
доходов и расходов, возникающих в каждом 
отдельно взятом случае. Для упрощения рас-
чета не используем полную себестоимость 
грузоперевозок, которая включает заработ-
ную плату водителя, ГСМ и иные расходы. 
Расчет финансового результата по годам в 
случае приобретения представлен в табл. 2.

Ежегодный финансовый результат для 
каждого из вариантов реновации будет рас-
считываться по формуле

 ФРг = Дг – Рг, (1)

где ФРг — финансовый результат по итогам 
деятельности за календарный год;

 Дг — доходы предприятия за календар-
ный год (без НДС);
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Рг — расходы предприятия за календар-
ный год (без НДС).

Состав расходов будет различным для 
каждого из вариантов приобретения авто-
мобиля. Так, в случае приобретения за счет 
собственных средств величина расходов бу-
дет рассчитываться по формуле

 Рг = Амг + Сг + Мг + Иг, (2)

где Амг — амортизационные отчисления за 
календарный год;

 Сг — расходы на страхование ОСАГО за 
календарный год;

 Мг — расходы на замену колес за кален-
дарный год;

 Иг — иные расходы.
При реновации за счет лизинга расходы 

будут исчисляться по формуле

 Рг = ЛПг + Сг + Мг + Иг, (3)

где ЛПг — лизинговые платежи за календар-
ный год без НДС.

Если предприятие принимает решение 
приобретать автомобиль за счет кредитных 
средств, то ежегодный размер расходов бу-
дет рассчитан по формуле

 Рг = Амг + Пг + Сг + Мг + Иг, (4)

где Амг — амортизационные отчисления за 
календарный год;

 Пг — проценты по кредиту за календар-
ный год.

В случае аренды автотранспортного 
средства размер расходов будет рассчитан 
по формуле

 Рг = Арг + Сг + Мг + Иг, (5)

где Арг — годовые арендные платежи.
Итоговый финансовый результат за пе-

риод n лет предприятие рассчитаем по фор-
муле

 ФРит = Σ i = n
i = 1 ФРгi, (6)

где ФРит — итоговый финансовый резуль-
тат за период n лет;

 ФРгi — финансовый результат по итогам 
каждого i-го календарного года.

Из данных табл. 2 следует, что для целей 
максимизации прибыли наиболее предпоч-
тителен вариант приобретения за счет соб-
ственных средств, при этом варианте дости-
гается максимальная прибыль. В данном 
случае никаких расхождений с общеизвест-
ными рекомендациями нет. В случае, когда 

собственных основных средств недостаточ-
но, при выборе между лизингом и кредитом 
(займом) при сопоставимых ставках пред-
почтительнее лизинг, который позволяет 
равномерно распределить вычет по НДС по 
налоговым периодам, применять ускорен-
ный коэффициент амортизации. Очевидна 
заинтересованность предприятия в воз-
можности расплачиваться по своим обя-
зательствам, что означает необходимость 
анализа влияния выбранного способа фи-
нансирования приобретения автомобиля 
на движение денежных средств предпри-
ятия.

В случае приобретения автомобиля за 
счет собственные средства ежегодное вли-
яние этого источника финансирования на 
денежные средства предприятия на конец 
i-го года будет оцениваться по формуле

Одкi = Однi + Врг – Сг – Мг +
 + НДСвозм – НДСопл – Иг, (7)

где Одкi — остаток денежных средств на ко-
нец i-го календарного года;

 Однi — остаток денежных средств на 
начало i-го календарного года;

 Врг — годовая выручка с НДС;
 НДСвозм — НДС, предъявленный постав-

щиком автомобиля и заявленный к вычету;
 НДСопл — НДС к оплате, исчисленный с 

выручки.
Если предприятие приобретает автомо-

биль в лизинг, ежегодное влияние выбран-
ного источника финансирования на денеж-
ные средства предприятия на конец i-го 
года будет оцениваться по формуле

Одкi = Однi + Врг – Лпг –
 – Сг – Мг + НДСвозм – НДСопл – Иг, (8)

где ЛПг — годовые лизинговые платежи с 
НДС.

Если предприятие приобретает автомо-
биль в кредит, ежегодное влияние выбран-
ного источника финансирования на денеж-
ные средства предприятия на конец i-го 
года будет оцениваться по формуле

Одкi = Однi + Врг – Кг – Пг –
 – Сг – Мг + НДСвозм – НДСопл – Иг, (9)

где Кг — годовые платежи по кредиту;
 Пг — годовые проценты по кредиту.
Если предприятие арендует автомобиль, 

ежегодное влияние выбранного источника 
финансирования на денежные средства 
предприятия на конец i-го года будет оце-
ниваться по формуле
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Одкi = Однi + Врг – Арг –
 – Сг – Мг + НДСвозм – НДСопл – Иг, (10)

где Арг — годовая арендная плата.
Результаты расчета анализа влияния 

выбранного способа финансирования при-
обретения автомобиля на движение денеж-
ных средств предприятия представлены в 
табл. 3.

Из данных табл. 3 видно, что в случае 
приобретения автомобиля в собственность 
покупка за счет собственных средств сальдо 
денежных потоков и финансовый резуль-
тат до налогообложения (прибыль) макси-
мальны: за анализируемый период составят 
15 515 тыс. руб. В случае, когда собственных 
основных средств недостаточно, при выбо-
ре между лизингом и кредитом предпочти-
тельнее лизинг. Сальдо денежных потоков 
и финансовый результат до налогообложе-
ния (прибыль) за анализируемый период 
при лизинге составят 13 495 тыс. руб., при 
кредите — 12 589 тыс. руб. При этом в 1 
и 2 годы в этом случае возникают значи-
тельные кассовые разрывы: 6196 тыс. руб. 
и 2660 тыс. руб. соответственно. Для срав-
нения: при лизинге кассовые разрывы в 
1 и 2 годы составляют существенно мень-
шие суммы: 53 тыс. руб. и 435 тыс. руб. 
соответственно. В случае привлечения 
кредитных средств кассовый разрыв во 2 и 
3 годы составит 678 тыс. руб. и 1949 тыс. 
руб. соответственно. Поэтому на этапе при-
нятия решений важно оценивать положе-
ние предприятия в целом и влияние на него 
операций по приобретению имущества и 
получению доходов о его использования. 
Так, в случае потребности приобретения ав-
томобиля в собственность, достаточности 
денежных средств, стремлении предприя-
тия максимизировать прибыль и денежные 
потоки, отсутствии планов на инвестиции 
этих денежных средств в рассматриваемый 
период, предпочтительнее приобретение 
за счет собственных источников. Однако 
приобретение автомобиля в собственность 
не всегда целесообразно. Принимая реше-
ние о необходимости использования объек-
тов основных средств в деятельности, необ-
ходимо рассматривать также возможность 
аренды. Чаще всего аренда менее риско-
ванна для предприятия: нет многолетних 
обязательств, как в случае с кредитом и ли-
зингом. Отсутствие в балансе долгосрочной 
кредиторской задолженности перед банком 
и лизинговой компанией делает компанию 
более привлекательной для потенциаль-
ных инвесторов. Одним из преимуществ 
договора аренды является более удобный 

способ избавления от основных средств, в 
которых больше нет потребности: доста-
точно расторгнуть договор аренды. Конеч-
но, договором могут быть предусмотрены 
дополнительные выплаты при досрочном 
расторжении по инициативе арендатора, но 
эти выплаты несопоставимы с выплатами 
по кредиту и лизингу.

С точки зрения финансового результата 
в приведенном примере наиболее привле-
кательна аренда грузового автомобиля: по 
итогам периода финансовый результат де-
ятельности предприятия до налогообложе-
ния — прибыль 15 828 тыс. руб.

Безусловно, анализ влияния выбранно-
го способа приобретения основных средств 
не должен ограничиваться только оценкой 
влияния на движение денежных потоков 
и на финансовый результат. Так, в случае 
достаточности собственных средств для ре-
новации, необходимо сопоставить доход от 
размещения денежных средств на депозите, 
в векселях и прочих финансовых вложени-
ях, оценить эффект от инвестиций в парал-
лельный вид деятельности, если он есть. 
Также анализ должен проводиться, исходя 
из выбранного предприятием способа начи-
сления амортизации. Но принципиальных 
отличий в подходы к выбору источника 
средств для реновации основных средств 
это не внесет. Также результаты будут от-
личаться в зависимости от сроков лизинга 
и кредита, которые могут быть одобрены 
для конкретного предприятия, требований 
лизинговой компании к размеру первона-
чального взноса и ставок платы за исполь-
зование заемных средств.

Выводы

1. При выборе источника финансиро-
вания реновации основных средств необ-
ходимо сопоставлять расходы на приобре-
тение имущества и их распределение по 
периодам, анализировать влияние способа 
их приобретения на финансовый резуль-
тат деятельности предприятия и движение 
денежных средств. Способы приобретения 
основных средств существенно влияют на 
сальдо денежных потоков, и на финансовый 
результат деятельности предприятия. Мак-
симальная прибыль достигается в случае 
приобретения имущества в собственность 
за счет собственных источников, однако, 
при этом на протяжении двух лет имеет 
место дефицит денежных средств, который 
нужно будет покрывать из другого источни-
ка. В случае сопоставимых ставок по креди-
ту и лизингу предпочтительней — лизинг, 
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использование которого дает более высо-
кую прибыль в сравнении с кредитом и по 
итогам трех лет деятельности меньший де-
фицит денежных средств. Однако приобре-
тение основных средств в собственность не 
всегда целесообразно. Необходимо учиты-
вать и анализировать такой важный вари-
ант источника основных средств, как арен-
да. Так, нами показано, что максимальный 
финансовый результат может достигаться 
именно при аренде имущества. При этом 
аренда имеет ряд преимуществ по срав-
нению с кредитом и лизингом: отсутствие 
первоначального взноса, отсутствие много-
летнего обязательства перед кредитором, 
меньшие финансовые последствия растор-
жения договора в сравнении с лизингом и 
кредитом.

2. Все возможные способы реновации 
основных средств необходимо прописывать 
в амортизационной политике предприятия. 
Также в амортизационной политике необ-
ходимо приводить методику анализа вли-
яния источника реновации на финансовый 
результат деятельности и движение денеж-
ных средств предприятия. В противном 
случае, выбор способа реновации остается 
за сотрудником, который не всегда просчи-
тывает возможные последствия для компа-
нии. Например, может быть «незаслужен-
но» обойден вниманием такой известный 
инструмент, как аренда.

Авторы рекомендуют приведенный в на-
стоящей статье общий подход к оценке по-
следствий выбора источника приобретения 
основных средств и влиянии этого выбора 
на результаты деятельности предприятия 
к использованию в практической деятель-
ности.

___________________
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Abstract 
Introduction. The condition of fixed assets and 

their rational management largely determine the 
competitiveness of an enterprise. Updating the 

production base is possible both at the expense of 
their own funds and at the expense of borrowed

funds. When choosing sources of financing for 
renovating fixed assets, it is important to assess the 
impact of the chosen acquisition method on cash 
flows and the financial result of an enterprise. 
The purpose of the article is to assess the impact of 
the chosen method of financing the acquisition of 
fixed assets on the company’s financial results and 
cash flow. 
Methods. Comparison, induction, analysis, synthe-
sis, direct counting, the author’s methodology for 
assessing the impact of the source of renovation on 
the financial result of the enterprise and cash flow.
Scientific novelty of the research. The authors 
propose an additional criterion for assessing the 
efficiency of managing fixed assets of an enterprise: 
choosing the most optimal method of acquisition, 
based on  assessing its impact on the financial 
results of activities, and they also proposed to 
supplement the options for renovating the main 
environments using leases, since, depending on the 
economic situation, this option may have financial 
advantages over credit, loan and leasing. 
Results. The authors predict the influence of the 
method of financing the acquisition of fixed assets 
(credit, leasing, rent, own funds) on the financial 
result of an enterprise and cash flows; develop the 
general approaches to the method of choosing 
the optimal source of financing for the renova-
tion of fixed assets. Conclusions. The acquisition 
of ownership of fixed-capital assets is not always 
advisable. The article shows that not only credit or 
leasing operations, but also rent are comparable 
in efficiency. When choosing a source of financ-
ing for renovating fixed assets, it is necessary to 
compare the costs of acquiring property and their 
distribution by periods, to analyze the impact of the 
method of acquiring them on the financial result of 
the enterprise and cash flow.

Keywords: 
fixed assets, 
leasing,
rent, 
credit, 
financial results.


