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Введение
Данная статья посвящена одной из проблем 

стоимостной оценки (valuation) машин. Термин 
«машина» далее относится к серийно производи-
мым обращающимся на рынке установкам, маши-
нам, оборудованию и транспортным средствам. 
Различают первичный рынок, где продаются но-
вые (изготовленные, но не введенные в эксплуата-
цию) машины и вторичный рынок, где продаются 
подержанные (бывшие в эксплуатации) машины. 
Машины одного назначения, т.е. способные произ-
водить одну и ту же работу, идентичные в момент 
ввода в эксплуатацию, мы относим к одной мар-
ке (в технической литературе используют термин 
«модель», «модификация»). Такие машины «вза-
имозаменяемы» и конкурируют друг с другом на 
рынке. 

Под хронологическим возрастом машины мы 
понимаем время от момента начала эксплуатации 
машины до даты оценки, выраженное в годах или 
долях года. Новые машины при этом имеют воз-
раст 0 лет.

Имеется много видов стоимости, но основным 
считается рыночная стоимость (РС). Ее определе-
ние и комментарии к нему занимают в стандартах 

оценки (МСО) несколько страниц, и мы не будем 
его приводить. Отметим лишь, что РС актива на 
дату оценки отражает цену сделки с ним, соверша-
емой на эту дату между расчетливыми типичными 
участниками рынка при определенных условиях. 
Аналогично определяется РС работ и услуг. 

Под восстановительной стоимостью (ВС) ма-
шин мы понимаем РС новой машины той же мар-
ки. РС подержанной машины удобно соотносить с 
ее ВС. Разность ВС-РС называется обесценением 
(depreciation) машины, а отношение РС/ВС, выра-
женное в долях единицы или процентах – коэффи-
циентом или процентом годности (относительной 
стоимости, Percent Good Factor). Машина, которую 
невыгодно или невозможно применять по назначе-
нию, подлежит утилизации. Ее РС в этот момент 
называют утилизационной. Обычно она определя-
ется как суммарная РС отдельных узлов и деталей 
машины за вычетом расходов, связанных с демон-
тажом машины и продажей металлолома.

Рассмотрим процесс использования маши-
ны в некотором периоде времени. В этом периоде 
машина может работать (применяться по назна-
чению), но может и простаивать по различным 
причинам, включая проведение технического об-
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служивания и ремонта (машин, находящихся в 
резерве, здесь и далее мы не учитываем). Под ко-
эффициентом использования машинного времени 
(КИМВ) мы понимаем долю времени работы в об-
щей длительности периода. Производительность 
машины в этом периоде характеризуется двумя 
показателями:
•  техническая производительность – это объем 

работ, производимой машиной за единицу вре-
мени работы;

•  эксплуатационная производительность – это 
объем продукции, производимой машиной за 
единицу времени использования.

Легко видеть, что эксплуатационная произво-
дительность отличается от технической множите-
лем КИМВ. 

Определим выгоды, приносимые машиной в 
некотором периоде, как РС выполняемых за этот 
период работ за вычетом операционных затрат, 
связанных с использованием машины. Оценщи-
ки говорят о чистых или операционных доходах, 
однако этот термин может ввести в заблуждение, 
если выполняемые машиной работы не обращают-
ся на рынке, а являются промежуточными техноло-
гическими операциями.

С возрастом эксплуатационные показатели 
машин ухудшаются, их производительность сни-
жается, а операционные затраты растут (чего при 
управлении машинным парком нередко не учиты-
вают). 

Приведем примеры. За первые 4000 часов ра-
боты затраты на ремонт тракторов в 3 раза мень-
ше, чем за следующие 4000 часов. За первые 1500 
часов работы затраты на ремонт комбайнов в 3 
раза меньше, чем за следующие 1500 часов [19]. 
Из [24] видно, что затраты на техническое обслу-
живание и ремонт иранских тракторов на 15-м 
году службы в 13 раз больше, чем в начале экс-
плуатации. Из-за ухудшения показателей надеж-
ности к концу срока службы производительность 
грузовых автотранспортных средств, например, 
снижается вдвое, а трудоемкость поддержания 
их работоспособности возрастает в 3 и более раз 
(http://www.grtrans.ru/index.php?option=com_
content&view=article&id=22:2010-01-26-12-40-
49&catid=3:2010-01-24-15-44-18&Itemid=4). Рас-
ход запасных частей у автосамосвалов в возрасте 
более 10 лет на 40% выше, чем при среднем воз-
расте 6–8 лет. Как видно из [1, табл. 6.3], в Швеции 
количество ремонтов на 10000 км пробега автомо-
билей в возрасте 2 года и 12 лет отличается более 
чем в 10 раз (0.36 и 4.00). Производительность 
бульдозеров средних классов уменьшается за каж-
дый год эксплуатации на 1–2%, а уменьшение го-

дового фонда рабочего времени составляет 1.5% в 
год (http://dsatver.narod.ru/nt_buld.htm). В организа-
циях газовой промышленности годовой темп сни-
жения часовой производительности бульдозеров 
составляет 0.6–1.5%, экскаваторов – 1–3%, годо-
вой темп снижения их наработки соответственно 
1.1–2.4% и 2.3–4.2% [7]. 

Следует, однако, отметить, что динамики РС 
и производительности машин существенно разли-
чаются. Так, производительность машин к концу 
срока службы обычно снижается не более чем в 
2–3 раза, тогда как РС – не менее чем в 6–20 раз. 
Это показывает некорректность утверждения [2], 
что на каждый 1% снижения их производительно-
сти приходится менее 1% уменьшения РС.

В технической литературе ухудшение экс-
плуатационных показателей машины с возрастом 
объясняется физическим изнашиванием машины 
под влиянием трения, коррозии, старения металла, 
флюктуаций температуры и влажности и т.д. Физи-
ческое изнашивание наблюдается, даже если маши-
на простаивает или находится на хранении. Однако 
после проведения ремонта некоторые последствия 
изнашивания устраняются, а эксплуатационные 
характеристики машины улучшаются. Поэтому за-
висимости этих характеристик от возраста машины 
носят, строго говоря, пилообразный характер. Этим 
обстоятельством мы будем пренебрегать, тем са-
мым, принимая, что машины не подвергаются доро-
гостоящим капитальным ремонтам.

Заметим теперь, что машины одного возрас-
та, которые до даты оценки использовались с раз-
ной интенсивностью, на эту дату окажутся в раз-
ном техническом состоянии и будут иметь разную 
РС. Не случайно использование машин по времени 
рассматривается оценщиками как один из факто-
ров, влияющих на РС машин. Однако использо-
ванием машин по времени в ряде случаев можно 
управлять. Разумеется, никто не станет изменять 
режим работы одного из станков, работающего в 
составе большой технологической линии. Но бы-
вают и иные ситуации.
1.  Некоторая продукция производится на одной 

технологической линии. Дорогостоящее основ-
ное оборудование в ней (скажем, 5-Axis Vertical 
Machining Center VF-6/50TR) выполняет слож-
ные операции, которые другое оборудование 
предприятия выполнить не может. Здесь интен-
сивность работы данного оборудования можно 
изменять, а технологическая линия должна под 
нее подстраиваться.

2.  Для выполнения больших объемов работ пред-
приятие использует много единиц машин опре-
деленного вида (например, при разработке ка-
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рьеров – много экскаваторов или самосвалов). 
При этом машины одной марки, различающие-
ся по техническому состоянию, можно исполь-
зовать с разной интенсивностью (например, с 
разной сменностью).

Здесь естественно поставить задачу выбора 
оптимального использования машин по времени. 
В этой статье мы предложим один из методов ре-
шения этой задачи, основанный на теории стои-
мостной оценки.

1. Подходы к стоимостной оценке машин

Для стоимостной оценки машин используют-
ся разные подходы [5,15]. При затратном подходе 
РС машины определяется путем умножения ее 
восстановительной стоимости (ВС) на коэффици-
ент годности. При этом ВС оценивают на основе 
цен первичного рынка на дату оценки, а коэффи-
циенты годности (k) устанавливают исходя из сло-
жившейся зависимости их от возраста машины (t). 
Соответствующая зависимость k(t) считается ста-
бильной – справедливой для любой даты оценки. 
Это позволяет строить зависимости k(t) по данным 
о рыночных ценах машин разного возраста, отно-
сящихся не только к дате оценки, но и к более ран-
нему периоду. Оценщики США используют специ-
ально разрабатываемые для отдельных достаточно 
широких групп машин табличные зависимости 
k(t), приводимые, например, в [16,28]. Аналогич-
ные таблицы есть и в РФ, например, в [1,4]. Однако 
качество ряда рекомендуемых в российской и зару-
бежной оценочной литературе таких зависимостей 
невысокое, на что указывалось в [11,14,26]. 

Важно также, что зависимости коэффициента 
годности (k) от возраста (t) не учитывают техни-
ческого состояния машин. Чтобы исправить этот 
недостаток, их применяют, заменяя возраст маши-
ны учитывающим ее состояние экспертно оцени-
ваемым эффективным возрастом (ЭВ). Такой при-
ем для оценки зданий был предложен еще в [27], 
и с 1960-х годов стал широко использоваться при 
оценке зданий в США. Для машин он использу-
ется, например, в [4,16,28]. По сути, такой прием 
предполагает, что техническое состояние машины 
или здания можно описать одним показателем ЭВ. 
Однако подобное допущение оказывается некор-
ректным, если машина подвергается капитальным 
ремонтам. Здесь состояние машин уместнее оце-
нивать, по крайней мере, двумя показателями [13]. 

При доходном подходе РС активов определя-
ется на основе потока выгод от дальнейшего их ис-
пользования. Поскольку использовать актив можно 
по-разному, здесь используется принцип ожидания 

выгод, упомянутый, но подробно не раскрываемый в 
(МСО). Мы предложили сформулировать его так: РС 
актива на дату оценки не превосходит суммы дискон-
тированных выгод от его использования в течение 
некоторого периода и дисконтированной его РС в 
конце периода, и совпадает с этой суммой, если актив 
используется наиболее эффективно [12,14].

Заметим, что РС актива отражает его «вклад» 
в РС владеющей ею фирмы. Поэтому при наиболее 
эффективном использовании актива фирма одновре-
менно максимизирует и свою рыночную стоимость. 

Продажа активов по РС обеспечивает рыноч-
ное равновесие, когда продавец стремится продать 
актив за максимальную цену, а покупатель – приоб-
рести его по минимальной цене, не превышающей 
суммарных выгод от его последующего использо-
вания. Из принципа ожидания выгод, в частности, 
следует, что суммарные дисконтированные выгоды 
владельца актива от его продажи по РС и от после-
дующего наиболее эффективного использования 
будут одинаковы. Кстати, продавать активы на от-
крытом рынке можно разными способами, изменяя 
условия продажи. Однако принцип ожидания вы-
год «работает» и здесь, ориентируя оценку актива 
на наиболее эффективный из таких способов.

Примеры применения доходного подхода к 
оценке машин излагаются в [2,15] и других учеб-
никах. Однако при оценке активов, как правило, 
не принимается во внимание необходимость оп-
тимизации всего процесса использования активов. 
Например, задавая срок службы оцениваемой ма-
шины, оценщики обычно не проверяют, обеспечи-
вает ли этот срок получение максимальных выгод. 
Аналогично, получив информацию о том, с какой 
сменностью работает оцениваемая машина, оцен-
щик принимает, что она и дальше будет использо-
ваться также. Мы не согласны с такой позицией и 
считаем, что при оценке реальных активов необхо-
димо ориентироваться на наиболее эффективные 
из всех технически и юридически допустимых спо-
собов их использования. Такая методология была 
использована нами в [11,14,26] для установления 
оптимальных сроков службы машин и периодич-
ности их капитальных ремонтов. В этой статье мы 
используем ее для установления оптимальной ин-
тенсивности использования машин. 

2. Влияние интенсивности использования 
машины на ее операционные 

характеристики

Предметом нашего рассмотрения будут ма-
шины одной и той же марки в один и тот же мо-
мент времени (дата оценки). Процесс использо-
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вания машин мы рассматриваем в непрерывном 
времени (для определенности время измеряется в 
годах или долях года).

Чтобы применить доходный подход к оценке 
машины, надо знать, как со временем меняются ее 
производительность и операционные расходы и, 
соответственно, выгоды от ее использования. Для 
этого нам понадобится выбрать подходящий изме-
ритель состояния машин и выяснить, как от него 
зависят эксплуатационные характеристики маши-
ны.

Техническое состояние машины в теории 
надежности принято измерять ее наработкой – 
временем работы с начала эксплуатации. Однако 
мы поступим немного иначе. Оценщики обычно 
ориентируются на нормальный способ использо-
вания машин, применяемый типичными участни-
ками рынка. Этому способу отвечает и некоторое 
нормальное значение КИМВ, которое мы обозна-
чим его через z0. Таким образом, если машина 
использовалась нормально в течение года, то ее 
наработка составила z0 долей года, а возраст уве-
личился на 1 год. На этом основании будем ха-
рактеризовать состояние машины эффективным 
возрастом (ЭВ), определив его как отношение 
наработки к нормальному значению КИМВ=z0. 
Тогда для нормально используемой машины ЭВ 
будет совпадать с хронологическим возрастом. 
Если же машина используется с другим КИМВ=z, 
то ее ЭВ будет расти в z/z0 раз быстрее, чем хро-
нологический. Поэтому отношение j=z/z0 можно 
назвать интенсивностью использования машины 
по времени.

Характеризуя состояние машины ее ЭВ (s), 
мы тем самым принимаем, что техническая про-
изводительность W0 и РС V являются некоторыми 
функциями от s – соответственно W0(s) и V(s). Бу-
дем считать их гладкими и убывающими. Величи-
на V(0) при этом будет восстановительной стоимо-
стью (ВС) машины.

Что же касается эксплуатационной произво-
дительности и операционных затрат, то они зави-
сят не только от состояния машины, но и от того, 
как она используется по времени. Опишем эти за-
висимости подробнее.

Если машина эффективного возраста s ис-
пользуется нормально, то ее эксплуатационная 
производительность отличается от технической 
множителем КИМВ, т.е. составляет W0(s)z0. Будем 
обозначать эту производительность через W(s).

Рассмотрим машину с ЭВ=s, которая исполь-
зуется с КИМВ=z, т.е. с интенсивностью j = z/z0, 
в течение малого времени dt. Ее эксплуатацион-
ная производительность отличается от техниче-

ской множителем КИМВ, т.е. составляет W0(s)z = 
= W0(s)jz0= W(s)j. Поэтому за время dt она произ-
ведет работу в объеме W(s)jdt. РС этой работы со-
ставит pW(s)jdt, где p – РС единицы работ, которую 
мы пока будем считать известной.

Операционные затраты данной машины раз-
делим на три группы.

Первая включает «прямые» затраты, прямо 
связанные с объемом выполняемых работ, на-
пример, расходы на сырье, материалы, топливо 
и энергию. Если обозначить через C(s) сумму 
таких затрат на единицу работ, то за период dt 
их размер составит C(s)W(s)jdt. Заметим, что с 
ухудшением состояния машины величина C(s) 
может не меняться, но чаще всего возрастает 
(так, у автомобилей, строительных и сельскохо-
зяйственных машин расход топлива и энергии на 
единицу выполненной работы с возрастом повы-
шается).

Вторая группа включает «условно-посто-
янные» затраты, зависящие только от времени 
использования машины (но не от объема выпол-
няемых работ). В эту группу входят, например, 
расходы по оплате труда обслуживающего персо-
нала и приходящаяся на машину часть затрат по 
содержанию производственных площадей. Сумму 
G таких затрат в единицу времени будем считать 
не зависящей от состояния машины.

Третья группа включает затраты на организа-
цию работ, техническое обслуживание и текущий 
ремонт машины, которые для краткости будем 
называть «сервисными». Их величина зависит от 
состояния машины и от интенсивности j ее исполь-
зования. 

Обозначим через H(s) сервисные затраты, 
осуществляемые в единицу времени при нормаль-
ном использовании машины, находящейся в со-
стоянии s, Выясним, как они изменятся, если ис-
пользовать машину с КИМВ = z и интенсивностью  
j = z/z0. При этом будем считать для определенно-
сти, что машина используется интенсивнее, чем 
«нормальная», т.е. что z > z0, j > 1.

За малое время dt ЭВ машины вырастет на 
jdt и она выполнит работу в объеме W(s)zdt еди-
ниц. Но точно теже результаты будут достигну-
ты, при нормальном использовании машины в 
течение большего времени jdt. При этом у маши-
ны, используемой нормально в течение времени 
jdt, сервисные затраты составят H(s)jdt. А вот у 
рассматриваемой машины они будут другими. 
Дело в том, что сервисные работы для нее вы-
полняются в течение всего периода ее использо-
вания dt, а у «нормальной» машины на это уйдет 
большее время jdt. Поэтому выполнить эти ра-
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боты для рассматриваемой машины будет слож-
нее: потребуется привлечение дополнительных 
трудовых и машинных ресурсов. Такое явление 
имеет общий характер. Обычно, чем больше ре-
сурсов задействовано на выполнение работы, 
тем меньше их производительность (сказывается 
отрицательный эффект масштаба производства). 
В результате затраты ресурсов на выполнение 
работы растут быстрее, чем уменьшается ее про-
должительность. 

Зависимостью затрат на выполнение ра-
боты от ее продолжительности начали активно 
заниматься, решая задачи оптимизации сете-
вых графиков «по стоимости». По-видимому, 
впервые такая задача была поставлена в [23], 
где принималось, что при сокращении продол-
жительности работы затраты на ее выполнение 
линейно возрастают. Однако, начиная с [17], 
рассматривались и нелинейные (главным обра-
зом, кусочно-линейные) зависимости, при этом 
основное внимание уделялось методам оптими-
зации. Строились и аналитические модели соот-
ветствующей зависимости. Так, дополнительные 
затраты, возникающие при сокращении продол-
жительности работы, принимались в [22] и неко-
торых других публикациях пропорциональными 
величине этого сокращения, а в [18,20] – ее ква-
драту. Однако, согласно этим моделям, для не-
ограниченного сокращения продолжительности 
работы потребуются конечные затраты, тогда как 
более естественным был бы их неограниченный 
рост. К тому же обе модели не подтверждены ка-
кими-либо фактическими данными. 

Поскольку сетевые графики обычно требу-
ются при проектировании капитального строи-
тельства, зависимости затрат на выполнение ра-
боты от ее продолжительности исследовались 
применительно к строительно-монтажным ра-
ботам. Продолжительность строительства обыч-
но сокращают, привлекая дополнительные 
трудовые и машинные ресурсы. При этом за 
счет эффекта масштаба производства произво-
дительность ресурсов снижается. Следуя [9], 
охарактеризуем это явление процентным сни-
жением производительности ресурсов (P) при од-
нопроцентном сокращении продолжительности  
 
работ (D): ln

ln
d PdP dD

P D d D
   µ = =   
   

. Если счи- 
 
тать величину µ константой, то производитель-
ность ресурсов оказывается пропорциональной 
продолжительности работ в степени µ. 

О значении µ можно судить по данным о 
влиянии сменности или продолжительности ра-

бочей смены на производительности ресурсов. 
Так, для различных видов строительно-мон-
тажных работ с увеличением сменности на 10% 
часовая производительность труда работников 
(выработка) снижается на 2.55% [9,10]. Такая 
же оценка вытекает и из данных, приведенных в 
п. 6.2 официального нормативно-методического 
документа [8]. Последствия привлечения избы-
точного количества рабочих при изготовлении 
партии металлоизделий для строительства ис-
следовалось в [21]. Эти последствия измерялись 
«потерей эффективности» (Lost Efficiency, LE) –  
относительным приростом фактически отрабо-
танных человеко-часов против предусмотренных 
проектно-сметной документацией. Из получен-
ной авторами регрессионной зависимости выте-
кает, что при увеличении численности рабочих 
на 10% против проектной производительность 
труда снижается на 2,7%, и поэтому µ=-ln(0.973)/
ln(1.10)≈0.29. Из таблицы, приведенной в [6], 
следует, что при повышении сменности работ 
на 30% часовая производительность строитель-
ных машин снижается примерно на 10%. Этому 
отвечает значение µ=-ln(0.90)/ln(1.30)≈0.40. Та-
ким образом, производительность трудовых и 
машинных ресурсов пропорциональна продол-
жительности работ в степени µ=0.25–0.5. При 
этом количество затрачиваемых человеко-часов 
и машино-часов изменяется в обратной пропор-
ции. Отсюда следует, что затраты на оплату тру-
да и эксплуатацию машин для выполнения рабо-
ты увеличиваются обратно пропорционально ее 
продолжительности в степени µ. Отметим также, 
что в [25] без каких-либо обоснований принима-
лась обратно пропорциональная зависимость пе-
ременной части затрат на выполнение работы от 
ее продолжительности. Этому отвечает µ=1, что 
не согласуется с нашими оценками. Изложенные 
соображения позволяют считать, что и в общем 
случае затраты на выполнение работ обратно 
пропорциональны их продолжительности в сте-
пени µ, причем µ=0.25–0.5.

Напомним теперь, что мы сопоставляем раз-
меры сервисных затрат у рассматриваемой маши-
ны, используемой с интенсивностью j в течение 
времени dt, и у машины, которая используется нор-
мально в течение времени jdt. При этом результаты 
сервисных работ у обеих машин одинаковы, и за-
траты на их выполнение у машины, используемой 
нормально, составляют H(s)jdt. Однако продолжи-
тельность выполнения этих работ для рассматри-
ваемой машины в j раз меньше. Поэтому затраты 
на сервисные работы у нее должны быть в jµ раз 
больше, т.е. составить jµH(s)jdt = H(s)jµ+1dt. 
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3. Оптимизация интенсивности 
использования машины

Продолжим рассмотрение машины с ЭВ=s, 
используемой с интенсивностью j = z/z0. Как пока-
зано выше, ее эксплуатационная производитель-
ность составляет W(s)j, прямые затраты на единицу 
работы C(s), а в процессе использования машины 
за единицу времени осуществляются постоянные 
затраты Gdt и сервисные затраты H(s)jµ+1dt. Кроме 
того, вплоть до конца раздела мы будем предпола-
гать, что инфляция и налоги на прибыль и имуще-
ство отсутствуют. Поэтому выгоды от использова-
ния машины за единицу времени составят:

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )1 1pW s j C s W s j G H s j M s j H s j G,µ+ µ+− − − = − −

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )1 1pW s j C s W s j G H s j M s j H s j G,µ+ µ+− − − = − −
где ( ) ( ) ( )M s p C s W s= −   . 

Величина M(s) отражает РС работ, выполнен-
ных нормально используемой машиной за единицу 
времени, за вычетом прямых затрат на их произ-
водство. Близкий по смыслу показатель в финансо-
вом анализе носит название маржинальной прибы-
ли. Будем поэтому называть M(s) интенсивностью 
маржинальных выгод. 

В разделе 1 мы говорили, что операционные 
характеристики машины с возрастом ухудшаются, 
имея в виду снижение производительности и рост 
прямых операционных затрат с возрастом. Однако 
если интенсивность использования машины может 
изменяться, это утверждение становится невер-
ным: так, при более интенсивной работе годовая 
производительность машины и годовые операци-
онные затраты могут увеличиться. Поэтому, более 
правильно говорить о том, что эксплуатационные 
характеристики машины с возрастом ухудшаются, 
если использование машины по времени не меня-
ется. В нашей модели это означает, что функции 
W(s) и M(s) – убывающие.

Заметим теперь, что все машины в достаточ-
но плохом состоянии должны утилизироваться, так 
что все они имеют одну и ту же утилизационную 
стоимость U. Наоборот, у всех машин в достаточ-
но хорошем состоянии РС больше U, и их следует 
использовать по назначению. Поэтому существует 
некоторый предельный (максимально допустимый) 
ЭВ S такой, что при s > S машину целесообразно 
утилизировать, а при s<S использовать по назначе-
нию, и тогда ее РС V(s)>U.

Применив принцип ожидания выгод к маши-
не с ЭВ=s<S, используемой с интенсивностью j в 
течение времени dt, и обозначив через V+ РС маши-

ны в конце периода, а через r – ставку дисконтиро-
вания, мы получим:

  (1)

Причем знак равенства здесь имеет место при 
наиболее эффективном использовании машины, 
т.е. при оптимальном значении j.

Учтем теперь, что в конце периода ЭВ нашей 
машины увеличится на jdt и составит s+jdt. Поэ-
тому при отсутствии инфляции она будет иметь ту 
же РС, что и машина того же ЭВ в начале периода, 
так что V+= V(s+jdt) ≈ V(s) + V′(s)jdt. Поэтому с точ-
ностью до малых более высокого порядка имеем:

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( )
1 1V s M s j H s j G dt rdt V s jdt

rV s G
V s M s V s H s j jdt.

j

µ+

µ

 ≥ − − + − + = 
+ 

′= + + − − 
 

Отсюда сразу же следует, что

( ) ( ) ( ) ( )rV s G
V s H s j M s ,

j
µ +

′ ≤ + −     (2)

причем знак равенства здесь достигается при оп-
тимальном значении j.

Легко проверяется, что правая часть (2) будет 
минимальной при

( )
( )

( )1 1
rV s G

j
H s

µ+
 +

=  µ 
.                     (3)

Поскольку РС машины уменьшается с увеличе-
нием ЭВ, а интенсивность сервисных затрат, по край-
ней мере, не уменьшается, то оптимальная интенсив-
ность использования машины по времени должна 
уменьшаться. Другими словами, машины, находящи-
еся в худшем техническом состоянии, экономически 
целесообразно использовать менее интенсивно. 

Подставив оптимальное j в неравенство (2) 
и учитывая, что при этом оно становится равен-
ством, мы получим уравнение для V(s) (справед-
ливое, если только ЭВ машины меньше предель-
ного):

( ) ( ) ( ) ( )
( )

( )

( )
1

1
rV s G

V s H s M s .
H s

µ µ+
 +

′ = µ + − µ 
(4)

Входящая сюда производная V′(s), взятая с 
обратным знаком, отражает уменьшение стоимо-
сти (обесценение, depreciation) машины при ее 
оптимальном использовании за малую единицу 
времени.

Решение (4) будет гладкой функцией от s, 
поэтому краевым условием здесь будет V(S) = U. 
Кроме того, РС машины не убывает с ростом ЭВ, 
поэтому правая часть (4) должна быть не боль-  
 
ше нуля: ( ) ( ) ( )

( )

( )

( )
1

1
rV s G

H s M s
H s

µ µ+
 +

µ + ≤ µ 
. 
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По непрерывности, это неравенство должно вы-
полняться и при s = S, откуда после преобразова-
ний вытекает:

( ) ( )
( ) ( ) ( )

1

1 1
M S M S

rV S G.
H S

µ
 µ

≥ + µ + µ + 
   (5)

Остается выяснить величину предельного ЭВ 
S. Для этого рассмотрим машину с s = S. Она имеет 
утилизационную стоимость, т.е. V(S) = U, и про-
должать использовать машину по назначению не-
целесообразно. Если, тем не менее, использовать 
машину с какой-то интенсивностью j в течение ма-
лого периода dt, то в конце периода ее состояние не 
улучшится, а РС так и останется утилизационной. 
Отсюда и из (1) вытекает, что при любом j 

( ) ( ) ( ) ( )1 1U V S M S j H S j G dt rdt U .µ+ = ≥ − − + − 
Поэтому ( ) ( ) 1M S j H S j rU Gµ+− ≤ +  при 

любом j. Максимизируя левую часть по j, мы  
 
получим: 

( ) ( )
( ) ( ) ( )

1

1 1
M S M S

rV S G
H S

µ
 µ

≤ + µ + µ + 
.  

Но это неравенство может выполняться од-
новременно с неравенством (5) только тогда, 
когда в обоих случаях будет иметь место точное 
равенство. Легко проверить, что при этом правая 
часть равенства (4) при s→S стремится к нулю. 
Это означает, что функция V(s) в точке s=S имеет 
нулевую левую производную. Но и правая ее про-
изводная тоже равна нулю, т.к. при s> S функция 
V(s) тождественно равна U. Это значит, что функ-
ция V(s) в точке s=S дифференцируема и имеет 
нулевую производную: V′(S)=0. Поэтому зави-
симость V(s) РС машин от ЭВ и предельный ЭВ 
машин S определяются одновременно из реше-
ния уравнения (4) с двумя краевыми условиями: 
V(S)=U и V′(S)=0. 

Учтем теперь, что при использовании маши-
ны с интенсивностью j в течение времени dt ее ЭВ 
увеличится на ds = jdt. Поэтому в силу (3) имеем:

( )
( )

( )1 1
1 H sdt .

ds j rV s G

µ+
 µ

= =  + 
           (6)

Равенств (3), (4), (6) достаточно, чтобы по-
строить зависимости РС машин и интенсивности 
их использования от хронологического возраста. 
Таким образом, мы получили окончательное реше-
ние задачи.

4. Применение модели  
в более реалистичных ситуациях

Ряд допущений, принятых при построении 
изложенной выше модели, существенно ограничи-

вают сферу ее применения. Ниже мы попытаемся 
применить построенную модель к более реали-
стичным ситуациям.

Начнем с того, что для упрощения изложе-
ния мы предположили отсутствие инфляции и на-
логов, хотя и то, и другое в реальной экономике 
присутствует. Однако такое предположение мо-
жет быть оправдано. Дело в том, что стандарты 
оценки [5] допускают при оценке активов опи-
раться на доналоговые реальные денежные по-
токи от его использования (в которых влияние 
инфляции и налога на прибыль не учитывается) 
и соответствующую (т.е. также доналоговую и ре-
альную) ставку дисконтирования. Правомерность 
использования доналоговых реальных денежных 
потоков и ставок дисконтирования для стоимост-
ной оценки активов подтверждается и моделями 
из [11,13,14]. Более того, в этих работах показано, 
что в денежных потоках можно не учитывать и 
налога на имущество и других адвалорных расхо-
дов, если только увеличить ставку дисконтирова-
ния на ставку этих расходов.

При построении модели мы предполагали 
известной РС единицы выполняемых машинами 
работ (p). Между тем, эти работы могут носить 
агрегированный характер (тогда объем работ вы-
ражается в таких единицах, как тонны условного 
топлива, кубометры перемещенного грунта или 
условные консервные банки) или вообще не об-
ращаться на рынке. Подтвердить стоимость ра-
бот рыночными данными при этом не удается, но 
оценить ее можно следующим образом. Рассмо-
трим величину p как калибровочный параметр 
модели. В таком случае определяемые из модели 
РС машин будут функциями не только от ЭВ, но 
и от p. В частности, стоимость V0 новой машины  
(с ЭВ=0) на дату оценки будет некоторой функ-
цией от p, обозначим ее через f(p). Легко видеть, 
что функция f(p) возрастающая – чем дороже 
выполняемые машиной работы, тем при прочих 
равных условиях будет выше и стоимость маши-
ны. Однако найти РС V0 новой машины можно по 
данным первичного рынка. Поэтому для согласо-
вания расчетов по модели с рыночными данными 
достаточно подобрать p из условия: f(p)=V0. Такой 
метод расчета РС работ отвечает затратному под-
ходу к оценке.

Наконец, в построенной модели предпо-
лагалось, что в составе операционных затрат 
можно выделить не только прямые, но и посто-
янные и сервисные затраты. Это предположение 
довольно существенное, поскольку при разных 
соотношениях указанных затрат зависимость 
РС машины от ЭВ оказывается разной. Разу-
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меется, произвести достаточно обоснованное 
разделение операционных затрат на три ука-
занные составляющие можно, имея детальную 
их калькуляцию. Однако и этого недостаточно, 
поскольку, например, часть сервисных работ 
может осуществляться не в тех подразделениях 
предприятия, в которых используется машина. 
Поэтому необходимы какие-то дополнительные 
ориентиры, позволяющие хотя бы убедиться в 
том, что при разделении операционных затрат на 
три составляющие не сделано грубых ошибок. В 
этих целях можно воспользоваться следующими 
соображениями.

Выше отмечалось, что оценщики могут вы-
явить тот нормальный способ их использования, 
который применяют типичные участники рынка. 
Этому способу отвечает и некоторое нормальное 
значение КИМВ=z0 и нормальная интенсивность 
использования машин j=1. На него ориентируют-
ся и производители машин, стараясь, чтобы при 
этом способе использования их эксплуатационные 
характеристики стали возможно лучше. Правда, 
соответствующие испытания в таких случаях про-
водятся на новых, а не подержанных машинах. На 
этом основании можно считать, что для новых ма-
шин значение j=1 является оптимальным. Но тог-
да формула (3) при s=0 должна давать j=1, откуда 
следует, что

( ) ( )0 0rV G H .+ = µ                (7)
Этим равенством можно воспользоваться и 

при более точной «подгонке» других калибровоч-
ных параметров модели.

5. Экспериментальные расчеты

Приведем примеры применения построенной 
модели. 

Пример 1 относится к нереальной, но часто 
встречающейся в литературе «неизнашивающей-
ся» машине с конечным сроком службы, характе-
ристики которой вообще не зависят от ее состоя-
ния (в англоязычной экономической литературе 
такие активы именуются “one-hoss shay”, русско-
язычным аналогом можно считать карету Золуш-
ки, которая должна превратиться в тыкву ровно в 
полночь). 

Для такой машины предельный ЭВ S задается 
экзогенно, а функции M(s) и H(s) будут константа-
ми, соответственно M и H. Утилизационную сто-
имость машин U будем считать нулевой (в конце 
срока службы машина как бы «исчезает»). Для 
расчетов мы принимаем r=0.1, M = 5, S = 10, µ=0.4. 
Величину условно-постоянных затрат G мы будем 

варьировать, а сервисные затраты H определять из 
равенства (7). При этом каждое значение G будет 
отвечать как бы отдельной марке «нестареющих» 
машин. 

В табл. 1 приведены основные характеристи-
ки машин для разных вариантов расчета (каждый 
вариант при этом соответствует как бы отдельной 
марке машин).

На рис. 1-3 приведены некоторые результаты 
расчетов по предложенной модели, в том числе 
зависимости РС и интенсивности использования 
машин по времени от хронологического возраста 
и ЭВ. Отдельно рассчитывалась и РС машины при 
условии ее использования с неизменной интенсив-
ностью j=1.

Табл. 1 
Основные характеристики машин для разных  

вариантов расчета

Показатели по вариантам 1 2 3

Годовые условно-постоянные 
затраты G

0.2 0.7 1.2

Годовые сервисные затраты H 3.18 3.33 3.49

Восстановительная стоимость 
V(0)

10.74 6.30 1.96

Хронологический срок службы T 14.78 11.85 10.45

Интенсивность использования 
машины по времени в конце 
срока службы j

min

0.27 0.63 0.90

Процентное уменьшение стоимо-
сти машины при использовании 
ее с неизменной интенсивностью 

4.9 2.3 0.6
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Рис. 1. Зависимости интенсивности  
использования машин от эффективного возраста 

при разных значениях G
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Рис. 3. Зависимости хронологического возраста 
от эффективного при разных значениях G

Как видно из рис. 2 и 3, зависимость обесцене-
ния машин от возраста не линейная, а пропорцио-
нальность между ЭВ и хронологическим возрастом 
имеет место только в начале эксплуатации машин.

Поскольку «неизнашивающихся» машин не 
бывает, сравнивать полученные выше их характе-
ристики с аналогичными характеристиками реаль-
ных машин и оборудования не имеет смысла. 

Более реалистичная ситуация рассмотрена в 
следующем примере.

Пример 2. Как и в Примере 1, примем r=0.1, 
μ=0.4 и будем считать функцию H(s) константой: 
H(s)=H. Относительную утилизационную стои-
мость машин примем равной 8% (u = 0.08). Вли-
яние ЭВ на интенсивность маржинальных дохо-
дов опишем экспоненциальной зависимостью 

( ) ( ) 0 050 . sM s M e−= .
Мы рассмотрели три варианта, где в начале 

эксплуатации интенсивность выгод одна и та же 
(M(0)-G-H=2), а оптимальная интенсивность ис-
пользования машин по времени равна 1 (j(0)=1).

В табл. 2 приведены основные характеристики 
машин для разных вариантов расчета.

Рассчитанные по формулам (5)-(9) по вари-
антам зависимости РС машин и интенсивности 
их использования от возраста и ЭВ представлены 
на рис. 4–6. Здесь вместо номеров вариантов ука-
заны соответствующие значения условно-посто-
янных затрат G.

Табл. 2 
Основные характеристики машин для разных  

вариантов расчета

Показатели по вариантам 1 2 3

Годовые условно-постоянные 
затраты G

0.3 0.8 1.3

Годовые сервисные затраты H 2.65 3.49 4.47

Восстановительная стоимость V(0) 19.28 5.98 4.90

Предельный эффективный возраст S 11.92 7.90 5.98

Хронологический срок службы T 16.11 9.94 6.85

Интенсивность использования 
машины по времени в конце срока 
службы j

min

0.46 0.70 0.81

На рис. 4 видно, что и здесь оптимальная ин-
тенсивность использования машины с возрастом 
снижается. В то же время ВС машин, их предельный 
ЭВ и рациональный срок службы зависят от G. Это 
говорит о том, что при установлении экономически 
рациональных сроков службы машин необходимо 
учитывать не только величину чистого операцион-
ного дохода, но и структуру операционных затрат.
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Рис. 4. Зависимости интенсивности  
использования машин от эффективного возраста 

при разных значениях G
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Рис. 5. Зависимости РС машин от возраста  
при разных значениях G
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Рис. 6. Зависимости РС машин от эффективного 
возраста при разных значениях G

Зависимости РС машины от возраста и здесь 
оказываются нелинейными (рис. 5 и 6). Это лиш-
ний раз показывает необоснованность определе-
ния процента обесценения машины как отноше-
ния ее ЭВ к сроку службы, что рекомендуется во 
многих источниках, например, в [3] (другие возра-
жения против такого метода изложены в [11,14]). 
К тому же пропорциональная зависимость между 
ЭВ и хронологическим возрастом нарушается при 
приближении к концу срока службы (рис. 7). Зави-
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симости процентов годности (PGF) от ЭВ по рас-
смотренным вариантам приводятся на рис. 8.

Однако сроки службы машин по вариантам 
различаются, и сопоставлять такие зависимости 
затруднительно. Положение меняется, если в каче-
стве аргумента выбрать не сам эффективный воз-
раст (s), а его отношение к предельному эффектив-
ному возрасту (S) – относительный эффективный 
возраст (Relative Effective Age, REA). Оказалось, 
что зависимости процента годности от REA для 
всех вариантов достаточно близки (рис. 9).

Более того, оказалось, что они практически 
не меняются при изменении ставки дисконтирова-
ния (r) в разумном диапазоне.

Заключение

Полученные в настоящем исследовании ре-
зультаты заставляют пересмотреть ряд привычных 
для оценщиков методических положений.
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Рис. 7. Зависимости хронологического возраста 
от эффективного при разных значениях G

0

20

40

60

80

100

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

PGF

s

G=0.3 G=0.8 G=1.3

Рис. 8. Зависимости процентов годности машин от 
эффективного возраста при разных значениях G
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Рис. 9. Зависимости процентов годности машин 
от относительного эффективного возраста разных 

значениях G

1.  Оценщики обычно считают, что требование наи-
более эффективного использования (НЭИ) отно-
сится, в основном, к недвижимому имуществу, но 
не к машинам и оборудованию. Поэтому, оцени-
вая машины, они исходят из «существующего» 
их использования, подразумевая, что изменение 
способа использования машины связано с перево-
дом ее на выполнение других видов работ. Меж-
ду тем применять машину по своему назначению 
можно разными способами, и из них необходимо 
выбирать оптимальный (наиболее эффективный). 
В частности, должны оптимизироваться как ис-
пользование машины по времени, так и сроки ее 
службы (о чем говорилось еще в [11,14]). 

2.  Регулирование интенсивности использования 
машин в зависимости от их технического состо-
яния в ряде случаев возможно и экономически 
эффективно. Машины, находящиеся в худшем 
техническом состоянии (имеющие больший 
ЭВ), целесообразно использовать менее ин-
тенсивно. Это позволяет не только увеличить 
РС машины, но и продлить срок ее службы. 
Возможно, что к этому выводу уже пришли 
опытным путем владельцы машин или глав-
ные механики соответствующих подразделений 
предприятий, апробируя различные варианты 
использования своих машин, находящихся в 
разном техническом состоянии. 

3.  Ряд существующих методик определения обес-
ценения машин требует указания срока служ-
бы оцениваемой машины. Чаще всего такой 
срок принимается на основе рекомендаций или 
нормативных документов государственных ор-
ганов, иногда к нему применяются экспертно 
устанавливаемые коэффициенты, учитываю-
щие условия эксплуатации машины. Однако 
срок службы машины зависит и от того, с какой 
интенсивностью она используется, поэтому на 
практике он может меняться в довольно широ-
ких пределах. По этой причине машины одного 
назначения могут иметь разные экономически 
целесообразные сроки службы, в зависимости, 
например, от требований к количеству и квали-
фикации обслуживающего персонала сложно-
сти работ по организации процесса эксплуата-
ции машины, ее технического обслуживания и 
текущего ремонта.

4.  При установлении экономически рациональ-
ных сроков службы машин и их оценке с при-
менением метода дисконтированных денежных 
потоков необходимо учитывать, что разные со-
ставляющие операционных затрат по-разному 
зависят от интенсивности эксплуатации. По-
этому указанные сроки зависят от соотноше-
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ния между отдельными составляющими опе-
рационных затрат. Однако при разных таких 
соотношениях зависимости процента годности  
от относительного ЭВ меняются мало, что су-
щественно облегчает процесс стоимостной 
оценки машин. 
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Abstract. We investigate the problem of the rational use of equipment items in time. We are looking for a 
solution to this problem, relying on the theory of real assets valuation. According to this theory, the market value 
of an asset is determined by the flow of benefits it brings with its highest and best use (HABU principle). This is 
consistent with the fact that managers of companies, when making decisions on production management, should 
be guided by the extent to which these decisions increase the market value of the company. In some cases, the 
owner of the equipment can manage its use over time. We find out how the change in the equipment utilization 
rate over time affects certain types of operating costs. This allows us to build a mathematical model to find the 
optimal (providing the greatest total discounted benefits) dynamics of the specified coefficients. It turns out that 
they decrease with age, and their dynamics depends on the structure of operating costs. At the same time, the 
dependence of the market value of equipment item on age turns out to be nonlinear. Therefore, assessing the 
depreciation of equipment item as the ratio of its age to its useful life can lead to errors.
Keywords: machine use, operating time, age, effective age, operating costs, market value, anticipation of 
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