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вч КАПЧД , (8) 

 
де ЧД – чистий дохід; Пч – чистий прибуток лізингової компанії; А – амортизаційні відрахування; Кв – 

кредитні виплати. 

 

Зручність даного методу полягає у можливості розрахунку показників як за весь термін дії 

договору, так і за окремі періоди. Він визначає беззбитковість діяльності лізингової компанії, 

проте, не надає можливості відповісти на питання – чи доцільно приймати участь у даному проекті 

іншій стороні угоди – лізингоотримувачу?  

Лізингові платежі є базою фінансово-економічних взаємовідносин між учасниками лізингової 

угоди і за формою являють собою спосіб організації взаєморазрахунків між лізингодавцем та 

лізингоодержувачем, за якого останній виплачує у відповідності до лізингового договору плату за 

користування основним засобом. Однією з основних переваг лізингу є використання 

різноманітних схем лізингових платежів. Саме завдяки цьому досягається найбільш оптимальний, 

зручний та вигідний для лізингодавця та лізингоодержувача варіант виплат. Нажаль, в Україні 

відсутня єдина методика розрахунку лізингових платежів, яка б була затверджена офіційно у 

нормативно-правових актах. Доводиться послуговуватися закордонними методиками, зокрема 

Росії. Лізингові компанії також застосовують на практиці власні напрацювання, які становлять 

комерційну таємницю останніх.  
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Прежде всего важно четко различать окончательную эффективность инновационного проекта и 

затраты компании до того момента, когда проект начнет давать отдачу. 

Высокая оценка окончательной эффективности проекта может отвлечь внимание от истощения 

финансовых ресурсов компании ввиду затрат на разработку и внедрение, которые состоят из 

затрат на инновации, включая создание опытного образца, капитальных вложений в 

производственные мощности, затрат на подготовку производства, а также стартовых рыночных 

затрат. 
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Крайне важны не только размер отвлеченных средств, но и время их инвестирования. Наличие 

финансовых ресурсов для реализации проекта инноваций зависит от состояния компании, 

определяемого всей ее деятельностью, всеми затратами и доходами. Поэтому денежные потоки 

компании, в том числе и при реализации проекта, должны оцениваться с максимально возможной 

точностью. Такой анализ может выявить следующее: 

– максимальное значение отрицательного денежного потока не превышает финансовых 

ресурсов фирмы. В этом случае финансовые ограничения будут слабо влиять на выбор проекта; 

– требуемые финансовые ресурсы достигли предела ожидаемого наличия средств. Риск 

нехватки средств возрастает, и надо пересмотреть график разработки, передвинуть максимум 

затрат во времени или разработать чрезвычайный план пополнения финансовых ресурсов; 

– потребности в фондах могут превзойти их вероятное наличие. Проект может быть прекращен 

или может быть использовано лицензирование, совместная разработка с другими фирмами. 

Ни одна из инвестиционных возможностей не должна рассматриваться изолированно от всего 

портфеля инвестиций (на диверсификацию компании, расширение и модернизацию производства, 

инноваций). Портфель инноваций постоянно меняется. Его содержание всегда зависит от 

прошлых решений, однако балансировка требует появления новых проектов. 

При финансовом анализе инвестиций в промышленные мощности и в инновации можно 

отметить следующее различие. Финансовая информация в случае принятия решения, например, о 

строительстве завода более надежна, чем при решениях по большинству научно-технических 

проектов, особенно на ранних этапах. С другой стороны, инновации имеют то преимущество, что 

их обычно можно прекратить с меньшими финансовыми потерями.   

В процессе разработки инновационного проекта имеют место определенные "контрольные 

точки": 

– решение о разработке полного комплекта рабочей документации;  

– решение о производстве опытного образца; 

– решение о создании производственной базы. 

В случае положительного решения в каждой "контрольной точке" выделяются 

соответствующие финансовые ресурсы. Поэтому до перехода к следующей фазе проекта должна 

осуществляться его переоценка, т. е. финансовый анализ. При этом снижение технической 

неопределенности – лишь одна сторона такого уточнения. Другая цель – уменьшение 

экономической неопределенности проекта, его рыночной будущности. 

При определенных обстоятельствах для крупных проектов стоимость разработки может 

выступать в качестве решающего фактора. В таких случаях требуются более точные оценки, и, 

следовательно, необходимо сосредоточить усилия на получении необходимой информации. 

Рассмотрим несколько конкретных ситуаций. Для определенного круга сложных технических 

изделий характерны высокий уровень затрат на инновации и небольшое количество изделий на 

стадии производства. В этом случае может оказаться желательным уменьшение общих затрат на 

инновации за счет некоторого понижения технического уровня изделий. Однако подобное 

снижение затрат на инновации может привести к увеличению удельных издержек производства. 

При ориентации на создание продукта с коротким жизненным циклом (например, при прогнозе 

появления нового технического принципа) финансовый успех в большей мере будет зависеть от 

удлинения жизненного цикла товара за счет его более быстрой разработки и внедрения на рынке. 

Таким образом, могут оказаться целесообразными дополнительные затраты на ускорение 

инноваций. 

При разработке продукта, предназначенного для рынка, занятого уже освоенным продуктом, 

выпускаемым конкурентом, успех будет зависеть или от разработки более дешевого  или более 

качественного продукта. Однако априори неясно, что предпочтет потребитель. Поэтому 

необходимы дополнительные затраты на маркетинговые исследования, поскольку правильное 

решение имеет ключевое значение для успеха продукта. Следует отметить, что повышение 

технического уровня, как правило, сопровождается возрастанием издержек производства.  

Таким образом, финансовый анализ может рассматриваться как непрерывный процесс в рамках 

инноваций. 

Реалистичный подход к проблеме базируется:  

– на признании того факта, что первоначальный отбор – ограниченное решение;  

– на выявлении тех областей, где экономический успех особенно чувствителен к ошибкам в 

оценках; 

– на выделении ресурсов на информацию в этих "чувствительных областях"; 
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– на использовании полученной информации для принятия решений (отказ от проекта, его 

переориентировка, необходимость дополнительных затрат на информацию, имеющую решающее 

значение).  

Как правило, выполнение проектов инноваций и подготовка производства растягиваются на 

значительные сроки. Это вызывает необходимость сопоставления денежных вложений, 

произведенных в разное время, то есть дисконтирования. С учетом этого обстоятельства 

номинально одинаковые по сумме издержек проекты могут иметь разную экономическую 

значимость. Проект, требующий больших издержек в начальный период своего осуществления, 

будет по этому фактору менее привлекательным, чем проект, инвестиции в который равномерно 

распределены во времени или даже сдвинуты в основном на более поздние сроки. 

Для инноваций типичным временем приведения при дисконтировании является время начала 

проекта, а для проекта, включающего производство, обычно все затраты и доходы приводятся к 

моменту начала серийного производства.  

Для оценки эффективности инвестиций могут применяться статические и динамические 

критерии прибыльности. Статические критерии не учитывают дисконтирования. Они просты в 

использовании и могут применяться для краткосрочных проектов и грубых оценок. В этом случае 

критериями эффективности будут прибыль от проекта за весь срок производства разработанного 

продукта и статический период окупаемости средств, затраченных на проекты инноваций и 

подготовку производства. 

Динамические критерии учитывают временное изменение стоимости денег путем 

дисконтирования. Критериями принятия решения при этом будут: – прибыль, отнесенная к 

настоящему моменту; – динамический срок окупаемости; – внутренняя норма окупаемости.  

Рассмотренные вопросы реального финансового положения предприятия в зависимости от 

фактора  времени, что играет очень существенную роль в экономической деятельности фирмы, 

сокращение срока инновационного проекта и подготовки производства не только увеличивает 

объем прибыли за счет коммерческой реализации дополнительной продукции, но и высвобождает 

средства для новых прибыльных проектов, увеличивая общую прибыль фирмы. 
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Чтобы проанализировать предпринимательство как культурно-цивилизационный феномен, 

обратимся к двум концептуальным ненаглядным понятиям – культурный и цивилизационный 

срезы общества.  

Культурный срез характеризуется такими чертами как ориентация на творчество, уникальность 

и самобытность. Под творчеством здесь понимается способность субъекта преобразовывать 

предметы окружающей действительности в некие новые, абсолютно отличные от исходного 

материала формы; умение анализировать, синтезировать и экспериментировать с уже имеющейся 

реальностью. Одной из причин умирания культуры и перехода в цивилизацию является отсутствие 

перманентной необходимости в творчестве. 

Основными характеристиками цивилизационного среза являются технологичность, 

функциональность, алгоритмичность, универсальность. Здесь общество предстает как некая 

целостная система отношений, которая эту целостность устойчиво воспроизводит в процессе 

своего функционирования и развития посредством присущих ей организационно-технологических 

механизмов обеспечения жизнедеятельности (экономических, политических и др.). 

Феномен предпринимательства вписывается в цивилизацию, но одновременно содержит 

культуро-творческий компонент. Предпринимательство встроено в рыночную экономику, но оно в 

большей степени культурный феномен, нежели сама рыночная экономика, которая представляет 

собой отработанный универсальный механизм, обладающий постоянным набором характеристик. 

Рыночная экономика может быть реализована в том или ином социокультурном пространстве с 

небольшими вариациями. На первый взгляд, предпринимательство также алгоритмично; накоплен 

богатый опыт осуществления предпринимательской деятельности. Но, прежде всего, 

предпринимательство – это инновационная творческая деятельность, и это отличает его от любой 
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