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Тестування ефекту безповоротних витрат у громадських виробничих компаніях 

Ефективність інвестицій має вирішальне значення для інвесторів і кредиторів. У цій статті розглядається 

питання того, чи виявляють менеджери публічних виробничих компаній упередженість щодо безповоротних 

витрат у рішеннях щодо капітальних витрат. Згідно з економічною теорією, безповоротні витрати – 

безповоротні витрати минулого – слід ігнорувати під час прийняття перспективних рішень. Витрати на 

амортизацію, які розподіляють історичні капітальні витрати відповідно до принципів GAAP, є такими 

неповоротними витратами, проте в небагатьох емпіричних дослідженнях перевіряється, чи чинять вони 

систематичний вплив на рішення про заміну капіталу. 

З використанням регресійного аналізу з даними Compustat щодо американських виробничих компаній за 2003–

2024 роки перевіряється, чи прогнозуються капітальні витрати на основі минулих амортизаційних витрат, 

контролюючи встановлені економічні детермінанти, включно з коефіцієнтом Тобіна, грошовим потоком, 

можливостями зростання та характеристиками компанії. Виробничі компанії обираються через їхню залежність 

від основних фондів і значні амортизаційні витрати. 

Результати дослідження переконливо свідчать про наявність усунення неповоротних витрат: вищі амортизаційні 

витрати передбачають значно більші майбутні капіталовкладення з урахуванням основних економічних 

показників. Коефіцієнт амортизації є позитивним (0,0158) і дуже значущим (p < 0,01), що робить суттєвий 

внесок у пояснення дисперсії поза межами традиційних предикторів. Ці результати свідчать про те, що 

менеджери дозволяють бухгалтерським розподілам впливати на економічні рішення та на оптимальні терміни 

заміни активів. 

У статті є попередження для інвесторів, що розподіл управлінського капіталу може бути неоптимальним і 

залежати від бухгалтерських показників, а не суто економічних міркувань. Ця упередженість може призвести до 

надмірного інвестування за високих амортизаційних відрахувань і недоінвестування за низьких, що потенційно 

впливає на вартість фірми та її конкурентне позиціонування. 
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