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недостаточной для принятия эффективных у11равлс 1-1чсских решеннй. 

руководство требует дополнительной и11формаш111. лриче.\1 нс только в 

денежном измерителе. 

Система бухгалтерского учета нуждается 13 персе ютрс и переосмыслении . 

Привычная формулировка учетных ·1адач сегодня приобретает новые оттенки_ 

функuии бухгалтеrов получают 11оное содержание. учетная аналитика должна 

расширяться и корректироваться под впиянисм и·тспепия управленческих 

потребностей в текущем порядке . Система бухгалтерского учета должна гибко 

ннте1µироваться в единственную информ<tцнонную систему с други 1и 

обеспечиваюшими 111-1форма1IИонными подсистемами (техническая , 

маркетинговая обшсэкономичсская. плановая инфор 11.шия) _ 

Только обеспечение адаптивности систс~1 бухп~.1терскоrо учета, 

внутрихозяйственноrо контроля, :жономического аналша может позволить 

предоставление руководству качественной и свосвре~1сшюй информации о 

деятельности хозяйствующего субъекта н его месте J-li'I ры11ке. а повышение 

_ ффективности ведения хо3яй_ства каждого предnрнятия обеспечит 

жономический рост на национальном уровне . 

Шикунов А . В. 
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ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ЛИЗИНГОВОЙ CXEM hl 
ФИНАНСИРОВАНИЯ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛ ЬНОСТИ 

ПРЕДПРИЯТИЯ 

На сегодняшний день Российская экономика 1-1ахошпься в фазе оживления. 

совокупный спрос превосходит совокуrтное nрсдложенне, наблюдаю1ся 

инфляuионные процессы, постепенно нарастает объем производства . 

поднимается 3анятость, растуг сбережения населения. 110 существуют проблема 
обновления основных фондов. Производственные фонды росс11йских ко шан11й 

изношены на 60-80% и эта nифра rюстоянrю растёт. а ,;~иrтам11ка реальных 
инвестиций в основной капитал выступает движущей с11,~ой срсд11есроч11ых 

uиклов экономического развития. В нынешнем м1югообраз11и ф~шансовых 

услуг внутреннего и внешнего капитала, всё больше приобретает актуальность 

вопрос об « Искусстве финансирования бизнеса». определения форм и 

стоимости привлечения капитала _ Основной услугой. которые 11редоставпяют 

нам кредитные учреждения, явнястся банковский кре;нп. ломимо банковского 

кредита в нашей стране очень активно ризоивастся лизинговая схема 

фина11с11рооания инвсспщио1-11юй деятелыюсти . Доля !l ю1шга 13 обшсм объёмс 

приобретаемых средств по ра ·зным оценкам 9- 15 n;;,. о.:~нако . на западе этот 

показатель составляет 40-50 %. 
Лизинг - это вид инвестиционной деятельносп1. это договор. в 

соответствии с которым арендодатель (лизингодатель) обязуется приобрести в 

собстnен11осп. ука·3ан1-юе арендатоrом (лизи1-1гополуч<tтслеl\1 ) имушество у 
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011рсделен1юrо им продавца н предоставить лизингополучателю это и 1ушество 

за плату во временное владение и пользование. 

Люинговые операции имеют оттределённь1е налоговые преференции . 

Выбор того нли иного метода инвестирова1-1ия в основной капитал 

осущестВJ1яется предприятиями исходя из его эффективности. Как правило, 

uснтральным моментом при решени11 вопроса о целесообразности 

использования 1етодики инвестирования в основной капитал на базе лизинга 

является вопрос об эффективности лизинга по сравнению с прямым 

кре.:~итованием. 

Традиuио11ные методы оценки эффективности лизинговых операций 

включают в себн: сопоставление затрат на данный вид деятель11ости, стоимость 

привпеченпоrо капитала , ставка диско1-1п1ровання , валовая и чистая прибыль , 

налоговый льготы . Как правило, ст:шка процента по лизингу ·шачительно выше. 

чем по кредиту , это связано с появлением посредника - лизинговой ко 1пннии . 

Спедовательно, сокращаются такие показатели как валовая и чистая прибы ь. 

11рибыл ь на акцию, поэто"'rу с точю1 зренин акционера лизинг не всегщ1 

привлекателен для финансированин инвестиционной деятельности. 

С точки зрения. менеджмента компании вышеперечисленные показатели 

носят коеве1тыr1 характер . Основная це:1ь менеджмента сос1оит в сохранении и 

улучшении каqества финансовых результатов н в генернровании необходимых 

для осуществления деятельности компании денежных потоков . Мы в свое 1 

исследовании предположили, что в таком аспекте критериями эффективности 

инвестиционного решения могут выступать следующие пар!lметры: 

1. Сумма выплат за оборудова1ше, 
2. Сумма начисленной амортизации, уплаченные налоги в бюджеты 

разных уровней. 

3. Величина финансовых ресурсов от операционной деятельности (сумма 
чистой прибыли и амортизааии), 

4. Финансовое состояние предприятия (рейтинговая оценка 

кредитоспособности СБ РФ) 

В качестве примера мы рассмотрели одно из круп.ных предприятий r . 
Димитровград. Сфера деятельности: оптовая торговля моторным топливом , 

включая авиационный бензин , сдача в аренду АЗС, а также бензо1юзов . Данное 

предприя1 ие в 01 чёпюм году занималось инвестиционной деятельностью, 

rщторос имело возможность 'h.")'Питr, имущество с помощью привлечения 

коммерческого кредита в ОАО «Сбербанк», и с помощью лизинговой схемы 

финансирования через ООО «Тольяn·инская лизинговая ко шания». 

По итогам исследования был сделан следуюший вьшод: наиболее 

выгод11ый вариант финансировання 11нвестиционной деятельности, если 

имущество числиться на балансе лизинго.-rолучателя. Предприятие и 1еет 2 
класс рейтинговой оuевки кредитоспособности , сумма уплаченных налогов в 

бюджеты разных уровней в 2 rаза меньше чем в случае кредитования, величина 
собственных финансовых ресурсов зt1ачительно больше, чем в случае 

кредитования . 
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Параметры эdнЬектнвнос-1 11 л11"J 1111 rouo ii cxe~1i,r d111 н:111с11ро ва 1111 е 11 оце 11~.:а 

~ 
Лизинrов11я схема финансиrювания Кре;111тная схема 

о t;алансодержатель Ба.~ансо;зсржатсль ф1танснрован~1я 

я объекта ли11шга объекта .~1п11нrа 

и ЛИ3ИНГОдатель. Л llЗИНГОПО:l '{'l::IТСЛЬ 

су 1~1а выплат за - - + оборулованне 
-- · 

сум~·~а на• 1исленной + - -аморп1·J 1щю1 

уплаченные налоги в 

- + 
бюджеты разных уровней -
вслич 11на СФР - + -
финансовое состоян ие 

заемщика (класс + + 
i + 

кредитоспособности) 

Таким образом, л изинг может служить лр1щером 1ффективного 

управления экономики государством путем стимупирования агрессивной 

инвестиционной полип1ки предприятий, со·ща~JаЯ тс~1 са 1ы . 1 онределенный 

инвестиционный кл11мат для привлечения инвестиций . 

Янков В .М. 
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ПЛАНИРОВАНИЕ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРОМЫШЛЕННОГО 

ПРЕДПРИЯТИЯ С ПОМОЩЬЮ ВЕКТОРНОЙ АВТОР~ГРЕССИИ 

Широкое применение модели векторавторсгрессивных временных рядов 

(VA R, vector autoreg1·ession) для описания 1ко1-юмичсскоlr реа..1ь11ости получили 

в 80-е годы ХХ века после работL1 "Macroecono111ics aod Re<r!ity" (Sims. 19 О), в 

которой содержатся идеи применения мультивариатных моJ.елей на практике с 

отменой всех рестрикций и отсуrств11е . 1 различия ~ 1сжду жзоrеш1ыми 11 
эндогенными переменными ; каждая псрсмснна}j расс~ннривается в зависимости 

от ра1личных переменных с ла~ ·ом , 13ключая собстве11ныс лаrн . Дальнейшее 

развитие вектор нм автореrрессия получила с использованием 

коинтегрировапных во времени , т.е. ратвивающихся с одинаковой тенденцией , 

моделей коррекции ошибок (VECM, vecto1· споr coпection 111odel), которые в 
некоторых случаях дополняют или зименяют VAR. в т .ч . используя прирост 

переменных во времени и репараметрюацию . Относительно простые 

устроi!ство и оценка сыграли, как и нейтралыюсть . т . е. 6сско11фл1кrность . ло 

отношению к экономической теории , также зна•шмую роль в развитии 

применения векторной автореrресии на практике. Существуют и более ранние 

разработки данной тематики - в контексте обшеrо случая вектор11ой 

автореrрессии со сколь1ящим средним остатков, [V ARMA. \'Ccto1· autoregrcssi\'e 
moving averagc, т.е . остатки под•1иняются пронессу скользящего среднего] -
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