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ПРОБЛЕМЫ ФИНАНСИРОВАНИЯ ИНВЕСТИЦИЙ В РАЗВИТИЕ
УГЛЕДОБЫВАЮЩИХ ПРЕДПРИЯТИЙ УКРАИНЫ

Введение: Значимость собственных источников финансирования обновления физически и
морально устаревших видов машин и оборудования определяет функционирование угледобываю-
щих предприятий Украины в рыночных условиях, в связи с чем возникает необходимость разработки
методических рекомендаций по выявлению возможностей использования средств предприятия в
воспроизводственном процессе активной части основных производственных фондов. Цель: Разра-
ботка комплекса мер государственного регулирования амортизационной политики угледобывающей
отрасли Украины на основании использования опыта зарубежных стран. Методы: Метод дисконти-
рования и компаундинга, метод анализа, метод сравнения, метод обобщения. Результаты: Опреде-
лены факторы влияющие на величину амортизационных отчислений на предприятии. Проведено
сравнение основных положений амортизационных политик зарубежных стран. Предложен новый
подход к расчету ежегодных амортизационных отчислений на основе учета изменения стоимости
денег во времени и реальной ставки дисконтирования. Предложены меры государственного регули-
рования амортизационной политики, позволяющие простимулировать продуктивное обновление
основных фондов угледобывающей промышленности Украины. Выводы: Для проведения эффекти-
вной политики обновления основных средств на предприятиях угольной промышленности необходи-
мо усовершенствовать меры государственного регулирования начисления амортизации в Украине.

Ключевые слова: методы начисления амортизационных отчислений, источник финансирова-
ния инвестиций, угледобывающая отрасль, зарубежный опыт, обновление основных фондов.
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ПРОБЛЕМИ ФІНАНСУВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙ У РОЗВИТОК
ВУГЛЕДОБУВНИХ ПІДПРИЄМСТВ УКРАЇНИ

Вступ: Важливість власних джерел фінансування оновлення фізично та морально застарілих
видів машин і устаткування визначає функціонування вуглевидобувних підприємств України в ринко-
вих умовах, у зв'язку з чим виникає необхідність розробки методичних рекомендацій щодо виявлення
можливостей використання коштів підприємства у відтворювальному процесі активної частини осно-
вних виробничих фондів. Мета: Розробка комплексу заходів державного регулювання амортизаційної
політики вуглевидобувної галузі України на основі використання досвіду зарубіжних країн. Методи:
Метод дисконтування і компаундінга, метод аналізу, метод порівняння, метод узагальнення. Резуль-
тати: Визначено фактори, які впливають на розмір амортизаційних відрахувань на підприємстві. Про-
ведено порівняння основних положень амортизаційних політик зарубіжних країн. Запропоновано но-
вий підхід до розрахунку щорічних амортизаційних відрахувань на основі урахування зміни вартості
грошей у часі та реальної ставки дисконтування. Запропоновано заходи державного регулювання
амортизаційної політики, що дозволяють стимулювати продуктивне оновлення основних фондів вуг-
левидобувної промисловості України. Висновки: Для проведення ефективної політики оновлення
основних засобів на підприємствах вугільної промисловості необхідно удосконалити заходи держав-
ного регулювання нарахування амортизації в Україні.
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PROBLEMS OF FINANCING INVESTMENT IN THE DEVELOPMENT
OF COAL-MINING ENTERPRISES OF UKRAINE

Background: The importance of own funding sources for the upgrade of outdated kinds of ma-
chines and equipment determines the operation of the coal-mining enterprises of Ukraine in market condi-
tions, and therefore a need arises to develop guidelines for identifying the opportunities for use of company
funds in the reproductive process of the active part of fixed assets. Aims and Objectives: development of
measures of state regulation of the depreciation policy of coal-mining enterprises of Ukraine on the basis of
foreign experience. Methods: The method of discounting and compounding, method of analysis, method
comparison, synthesis method. Results: The factors affecting the value of depreciation deductions on the
company have been defined. The main provisions of the depreciation policies of foreign countries have
been compared. A new approach to the calculation of the annual depreciation on the basis of changes in
value of money in time and the real discount rate was proposed. Measures of state regulation of the depre-
ciation policy to stimulate productive asset renewal coal industry of Ukraine have been proposed. Conclu-
sions: Measures of state regulation of depreciation in Ukraine needs to be improved for effective policy of
updating the fixed assets of enterprises of the coal industry.

Key words: methods of calculating depreciation, the source of financing investment, coal mining
industry, international experience, updating of fixed assets

Постановка проблемы. Значимость собственных источников финансиро-
вания обновления физически и морально устаревших видов машин и оборудо-
вания определяет функционирование угледобывающих предприятий Украины в
рыночных условиях, в связи с чем возникает необходимость разработки методи-
ческих рекомендаций по выявлению возможностей использования средств пред-
приятия в воспроизводственном процессе активной части основных производст-
венных фондов. В большинстве развитых стран, экономика которых характери-
зуется высокой инновационной активностью, системы начисления амортизаци-
онных отчислений являются одним из важнейших инструментов стимулирования
инвестиций в обновление основных средств производства. Если говорить о мо-
дернизации материально-технической базы угольной отрасли Украины, то речь
должна идти об опережающей стратегии инновационного развития, которая до-
лжна включать не только переоснащение шахт высокопроизводительным сов-
ременным оборудованием, но и создание новых технологий угледобычи в слож-
ных горно-геологических условиях. Таким образом, все большую актуальность
приобретает поиск источников финансирования инвестиций в развитие угледо-
бывающей отрасли Украины.

Анализ последних исследований и публикаций. Вопросам амортизаци-
онной политики посвящены работы украинских и зарубежных исследователей.
Так, в частности, в работах Ю.О. Нагибневой проанализированы особенности
методов начисления амортизационных отчислений [1]. Работа Н. И. Самбурской
посвящена исследованию наиболее успешно функционирующих систем начис-
ления амортизации в мире, внимание акцентируется на их положительном опы-
те с точки зрения влияния на инвестиционную активность субъектов хозяйство-
вания [2]. Н.Ю. Трифонов посвятил свою работу новому методу описания уско-
ренного износа, по аналогии с методом фонда возмещения, который позволяет
более адекватно моделировать износ машин и оборудования. [3].

Выделение нерешенной ранее части общей проблемы. Существует
необходимость определения комплекса мер государственного стимулирования
обновления основных фондов угледобывающей отрасли Украины путем совер-
шенствования амортизационной политики, основанного на использовании поло-
жительного опыта зарубежных стран и пересмотре существующих методов на-
числения амортизации.

Целью статьи является предложение комплекса мер государственного
регулирования амортизационной политики угледобывающей отрасли Украины
на основании использования опыта зарубежных стран.
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Изложение основного материала исследования. Рассмотрим некото-
рые положения амортизационных политик зарубежных стран. Так для определе-
ния нормы амортизационных отчислений в США, Германии и Австрии использу-
ются структурированные таблицы норм амортизации, в России норма амортиза-
ции рассчитывается самостоятельно. Для тех видов основных средств, которые
не указаны в амортизационных группах, срок полезного использования устанав-
ливается налогоплательщиком в соответствии с техническими условиями или
рекомендациями изготовителей.

Срок полезного использования в США устанавливается от 1 до 39 лет, в
Австрии и Германии 1-50 лет, в России 1-30 лет.

Изменение сроков использования основных средств в США разрешено пу-
тем использования процентного отклонения в зависимости от условий и интен-
сивности использования. В Австрии и Германии субъект экономической деяте-
льности вправе изменить срок использования основных фондов в зависимости
от рыночной стоимости и интенсивности использования, в России - в зависимос-
ти от условий и интенсивности использования.

Также различия в амортизационной политике зарубежных стран состоят и
в методах начисления амортизации. Так в США используется линейный при ос-
новной системе амортизации (General Depreciation System, GDS), и при альтер-
нативной системе амортизации (Alternative Depreciation System, ADS), уменьше-
ния остаточной стоимости 200%, 150%. По умолчанию используется GDS, но
для определенных видов имущества установлено обязательное использование
АDS (для импортного оборудования, поставленного из стран, с которыми у США
есть торговые ограничения). GDS выгоднее чем АDS, так как позволяет быстрее
амортизировать оборудование. Использование GDS позволяет предприятию
выбрать удобный ему метод начисления амортизации с использованием трех
методов: уменьшения остаточной стоимости 200%, 150% и линейный метод. Ме-
тод 200%-ного уменьшения стоимости по содержанию аналогичен российскому
нелинейному методу начисления амортизации. В рамках АDS предлагается при-
менение только линейного метода амортизации.

В Германии разрешены линейный; дигрессивный (уменьшения остаточной
стоимости) – геометрически-дигрессивный, арифметически-дигрессивный, а та-
кже производственный. В Австрии – только линейный. Несмотря на отмену ис-
пользования предприятиями Германии методов ускоренной амортизации, инвес-
тиции в энергосберегающие приборы и установки, такие как теплоизоляция, ис-
пользование солнечной энергии и т.д., а также инвестиции в охрану окружающей
среды (приборы по контролю за шумом, за загрязнением и т.д.) списываются за
2 года, то есть 50% стоимости оборудования списывается в первом  году и 50%
– во втором. В Австрии, как метод активного стимулирования инвестиций в ос-
новные средства, с 2010 года используется амортизационная премия в размере
30% от сумы приобретения.

В России разрешены линейный и нелинейный (с использованием коэффи-
циента) методы. При нелинейных методах устанавливаются коэффициенты, ко-
торые повышают расчетную норму амортизации по отношению к основным
средствам, которые амортизируются и используются для работы в условиях аг-
рессивной среды, подвержены сезонности. Значения этих коэффициентов не
превышают 3 [2].

С 2013 года Налоговый Кодекс Украины устанавливает классификацию 16
групп основных средств и других необоротных активов, минимально допустимые
сроки амортизации которых составляют от 1 до 20 лет [4].

При определении срока полезного использования следует учитывать:
ожидаемое использование объекта предприятием с учетом его мощности или
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производительности; физический и моральный износ; правовые или другие
ограничения относительно сроков использования объекта и другие факторы
(пп.145.1.3 п.145.1 ст.145 НКУ). Срок полезного использования (эксплуатации)
объекта основных средств пересматривается в случае изменения ожидаемых
экономических выгод от его использования. Начисление амортизации осуществ-
ляется в течение срока полезного использования объекта и приостанавливается
на период его вывода из эксплуатации (для реконструкции, модернизации, дост-
ройки, дооборудования, консервации и других причин).

В то же время МСФО 16 определяет срок полезного использования как
период времени, на протяжении которого, как ожидается, актив будет в нали-
чии для использования предприятием; или количество единиц продукции или
аналогичных единиц, которые предприятие ожидает получить от использова-
ния актива [5]. В отличие от Налогового Кодекса, начисление амортизации не
прекращается в случае простоя актива или прекращения активного использо-
вания актива, за исключением случаев, когда актив полностью амортизирован.
Тем не менее, при применении методов амортизации на основе использования
актива сумма амортизационных отчислений может быть равна нулю, если ак-
тив не участвует в процессе производства. Такой подход является более раци-
ональным т.к. объекты основных фондов подвержены износу как во время экс-
плуатации, так и в результате бездействия, т.е. во время простоя, когда на них
влияют атмосферные и другие неблагоприятные условия, что приводит к кор-
розии и другим повреждениям.

Величина амортизационных отчислений на предприятии зависит от сле-
дующих факторов:

- среднегодовой стоимости основных производственных фондов, находя-
щихся в распоряжении предприятия;

- переоценки основных средств;
- способа начисления амортизационных отчислений.
В украинской практике начисления амортизационных отчислений приме-

няются два вида методов: пропорциональные и регрессивные (методы ускорен-
ной амортизации). Первые характеризуются тем, что ежегодно в течение всего
срока функционирования амортизационные  отчисления рассчитываются по од-
ной и той же норме от первоначальной стоимости основных фондов. При уско-
ренной амортизации основная часть начислений концентрируется в первые годы
эксплуатации основных средств, сокращается амортизационный период, созда-
ются финансовые условия для ускоренной замены оборудования.

В соответствие с МСФО 16, используемый метод амортизации должен
отражать предполагаемую структуру потребления предприятием будущих эко-
номических выгод от актива. Для погашения амортизируемой величины актива
на протяжении срока его полезного использования могут применяться линей-
ный метод, метод уменьшаемого остатка и метод единиц производства проду-
кции [5].

Налоговый кодекс Украины регламентирует начисление амортизации ос-
новных средств с применением следующих методов: прямолинейного, уменьше-
ние остаточной стоимости, ускоренного уменьшения остаточной стоимости, ку-
мулятивного, производственного. При этом метод ускоренного уменьшения ос-
таточной стоимости применяется только при начислении амортизации к объек-
там основных средств, входящих в группы 4 (машины и оборудование) и 5
(транспортные средства) [4].

В соответствие с П(с)БУ 7, амортизация основных средств (кроме прочих
необоротных материальных активов) начисляется с использованием методов,
указанных в Налоговом кодексе Украины [6].
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Рассмотрим более подробно преимущества и недостатки указанных выше
методов (табл. 1).

Таблица 1

Сравнение методов начисления амортизации, разрешенных к использованию,
в соответствие с Налоговым кодексом Украины

Название
метода Преимущества Недостатки

Прямолинейный
метод

Этот метод отличается легкостью
расчета. стоимость объекта ОС
списывается равными частями в
течение всего срока его эксплуата-
ции

Не учитывается моральный износ
объектов ОС и фактор повышения
затрат на ремонты по мере его экс-
плуатации (особенно в последние
годы использования объекта ОС)

Метод умень-
шения остаточ-
ной стоимости

В течение первых лет эксплуатации
объекта ОС накапливается значи-
тельная сумма средств, необходи-
мых для его восстановления

Предполагает обязательное нали-
чие ликвидационной стоимости,
необходимой для расчета нормы
амортизации. Если же ликвидаци-
онная стоимость равна нулю, то
годовая сумма амортизации окаже-
тся равной первоначальной стои-
мости

Метод ускорен-
ного уменьше-
ния остаточной
стоимости

В течение первых лет эксплуатации
объекта ОС накапливается значи-
тельная сумма средств, необходи-
мых для его восстановления. Дан-
ный метод дает возможность на
протяжении первой половины поле-
зного срока использования основ-
ных средств возместить до 60-70%
их стоимости

Кумулятивный
метод

1. В первые годы, когда интенсив-
ность использования объекта ОС
максимальная, амортизируется
большая часть его стоимости.
2. В первые годы накапливаются
денежные средства для замены
амортизируемого объекта ОС.
3. Обеспечивается возможность
увеличения части расходов на ре-
монт амортизируемых объектов
ОС, приходящихся на последние
годы их использования без соот-
ветствующего увеличения расходов
производства (себестоимости про-
дукции) за счет того, что сумма на-
числяемой амортизации в эти годы
уменьшается

Определенная степень трудоемкос-
ти использования на практике

Производствен-
ный метод

Этот метод очень рационален.
Удобно применять при определе-
нии амортизации автотранспорта в
зависимости от его пробега, стан-
ков и любого производственного
оборудования

Применение связано с трудностью
определения выработки отдельных
объектов ОС. Пока не совсем поня-
тно, как будет применяться этот
метод в связи с введением обяза-
тельного минимально допустимого
срока амортизации ОС
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Для определения оптимального метода начисления амортизации рассчи-
таем суммы ежегодных амортизационных отчислений на примере проходческого
комбайна EBZ-132 стоимостью 3328 тыс. грн. Срок полезного использования
комбайна составляет 5 лет, ликвидационная стоимость – 94,5 тыс. грн. (табл. 2).
Как видно из табл. 2, практически все методы дают одинаковый итоговый ре-
зультат за исключением метода ускоренного уменьшения остаточной стоимости,
сумма ежегодных амортизационных отчислений по которому ниже разницы пер-
воначальной и ликвидационной стоимости.

Таблица 2

Ежегодная сумма амортизационных отчислений, рассчитанная
различными методами

Ежегодная сумма амортизационных отчислений, тыс. грн.

Период
Прямоли-
нейный

Уменьшения
остаточной
стоимости

Ускоренного
уменьшения
остаточной
стоимости

Кумуля-
тивный

Производст-
венный

1 647 1696 1331 1078 647
2 647 832 799 862 647
3 647 408 479 647 647
4 647 200 288 431 647
5 647 98 173 216 647

Итого 3234 3234 3069 3234 3234

С учетом концепции изменения стоимости денег во времени, приведем
стоимости будущих амортизационных отчислений к текущему моменту.

Учитывая стоимость капитала на уровне ставки рефинансирования НБУ
14% в 2014 г. и стабильный индекс цен угледобывающей отрасли Украины на
уровне 2014 г. 1,361 [7], получим следующие результаты (табл. 3).

Таблица 3

Ежегодная дисконтированная сумма амортизационных отчислений,
рассчитанная различными методами

Ежегодная дисконтированная сумма амортизационных
отчислений, тыс. грн.

Период Реальная
ставка

Прямоли-
нейный

Уменьшения
остаточной
стоимости

Ускоренного
уменьшения
остаточной
стоимости

Кумулятив-
ный

Производст-
венный

1 55% 417 1093 858 695 417
2 55% 269 345 332 358 269
3 55% 173 109 128 173 173
4 55% 112 35 50 74 112
5 55% 72 11 19 24 72
Итого 1042 1593 1387 1324 1042
Место 4 1 2 3 4

Таким образом, из всех разрешенных к использованию методов начисле-
ния амортизации наиболее эффективным является метод уменьшения остаточ-
ной стоимости. Также следует отметить, что при условии большей наработки в
первые годы эксплуатации комбайна, также может быть эффективным произ-
водственный метод.
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Однако, ни один из представленных выше методов не обеспечивает в по-
лном объеме одну из важнейших функций амортизации – денежного возмеще-
ния износа основных фондов, т.к. по истечение срока полезного использования
оборудования за счет его амортизационных отчислений нельзя в полной мере
профинансировать приобретение аналогичного объекта. С экономической точки
зрения понятие амортизации основано на реновации основных средств, то есть
на достаточности амортизационных отчислений для целей последующей замены
основных средств с учетом обесценивания денег. С целью полного возмещения
стоимости амортизируемого основного средства с учетом изменения стоимости
денег во времени предлагается использовать метод фонда амортизации [3]. В
этом методе предполагается, что формируется фиктивный фонд амортизации, т.
е. накопительный (сберегательный) фонд, предназначенный для исчерпывания
в течение срока экономической жизни актива суммы, равной накопленному за
этот срок износу вместе с процентом фонда. Другая возможная интерпретация
метода амортизации заключается в том, что владелец, приобретая актив, полу-
чает фиктивный кредит в размере его будущего износа, возвращаемый (аморти-
зируемый) за срок экономической жизни. Совместив основную идею данного ме-
тода с методом уменьшения остаточной стоимости, получим следующую модель
ежегодных амортизационных отчислений:

   n
n iNaRVА  1* (1)

 tACLVNa
1

1  (2)

где An – сумма амортизационных отчислений в году n;
RV – остаточная стоимость на начало периода n;
Na – норма амортизации;
i – реальная стоимость капитала, рассчитанная как сумма номинальной

стоимости капитала (ставка рефинансирования), темпа прироста инфляции про-
изводителей и произведения номинальной стоимости капитала и темпа прироста
инфляции производителей [8, с. 177];

LV – ликвидационная стоимость объекта основных средств;
AC – первоначальная стоимость объекта основных средств;
t – срок полезного использования объекта основных средств.
Рассчитанная таким образом ежегодная сумма амортизации в полном об-

ъеме покроет приобретение аналогичного проходческого комбайна по истечении
пяти лет полезного использования (табл. 4).

Таблица 4

Ежегодная дисконтированная сумма амортизационных отчислений,
рассчитанная методом учета реальной стоимости денег во времени

Период Сумма ежегодных аморти-
зационных отчислений

Приведенная к текущему моменту сумма
ежегодных амортизационных отчислений

1 2631 1696
2 2002 832
3 1524 408
4 1160 200
5 883 98

Итого 8199 3234
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Выводы. Таким образом, нормативно закрепленные способы амортиза-
ции основных средств предоставляют организациям широкий круг возможнос-
тей для начисления амортизационных отчислений, однако, этого недостаточно
для проведения эффективной политики обновления основных средств на
предприятиях угольной промышленности. Можно предложить следующие ре-
комендации относительно государственного регулирования начисления амор-
тизации в Украине:

разрешить учитывать фактор инфляции при начислении амортизации;
предоставить льготные условия ускоренного начисления амортизации

при внедрении энергоэффективного оборудования и оборудования, задейство-
ванного в процессах с использованием инновационных технологий;

разрешить учитывать при начислении амортизации изменение стоимости
денег во времени;

ввести поправочные коэффициенты для оборудования, которое эксплуа-
тируется в тяжелых горно-геологических условиях;

разрешить начисление амортизации в случае простоя актива или пре-
кращения активного использования актива, за исключением случаев, когда ак-
тив полностью  амортизирован.
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Г. В. Козаченко, Ю. С. Погорелов

АДРЕСНІ ІНВЕСТИЦІЇ В ІНТЕЛЕКТУАЛЬНИЙ КАПІТАЛ

Метою статті є виклад загальних положень щодо адресних інвестицій в інтелектуальний капі-
тал підприємства.

Методи дослідження: монографічний аналіз, семантичний аналіз, методи угрупування та
узагальнення.

Основні результати. Інтелектуальний капітал сьогодні є невід’ємною частиною загального
капіталу суб’єктів господарювання поряд з фінансовим та промисловим. Він має накопичуватися та
постійно відтворюватися, для чого потрібні відповідні інвестиції. Переважну частку інтелектуального
капіталу становить людський капітал, що складається з ноу-хау, знань, практичних навичок, вмінь і
досвіду працівників організації, їхньої освіти і творчих здібностей. Людський капітал постійно розвива-
ється, умовою чого є, з одного боку, постійний розвиток та удосконалення носіїв некодифікованого
знання – працівників підприємства або організації, а, з іншого, інвестиції. Інвестиції в інтелектуальний
капітал підприємства слід розглядати як всі види інвестиційних витрат у вартісній формі на його пер-
сонал, які сприяють зростанню продуктивності праці, зміцненню ринкової позиції підприємства та його
вартості. Такі інвестиції відрізняються від інвестицій в інші види капіталу.

Суттєвим недоліком сучасного інвестування в інтелектуальний капітал підприємств або орга-
нізацій є його загальний характер, тобто безадресність. Тому необхідно виявити, якими знаннями
володіють працівники підприємства, з’ясувати, чи будуть ці знання корисними для підприємства, і
якщо так, то всебічно підтримати таких працівників. Такі процедури надають змогу виявити головних
носіїв некодифікованих знань на підприємстві. І вкладання коштів в їхню підтримку, навчання та роз-
виток, а також стимулювання використовувати їхні знання в діяльності підприємства слід розглядати
як інвестиції в інтелектуальний капітал.

Завдяки виділенню груп співробітників підприємства з різною цінністю інвестиції в інтелектуа-
льний капітал можуть здійснюватися не взагалі, а адресно - для конкретних співробітників або їхніх
груп. Адресність інвестицій в інтелектуальний капітал сприяє обґрунтованості визначення ефективно-
сті інвестицій.
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