
Київський національний торговельно-економічний університет 
Кафедра економіки та фінансів підприємства 

 
 

ВИПУСКНА КВАЛІФІКАЦІЙНА РОБОТА 

на тему: 
Управління інвестиційним розвитком 

підприємства  
за матеріалами товариства з обмеженою відповідальністю 

«Асканія-Трейдінг», м. Київ 
 
 

 
Студента 2 курсу 10 м групи,   
спеціальності 073 «Менеджмент», 
спеціалізації «Менеджмент 
інвестиційної діяльності»  
 
 
 

 Лосицької 
Катерини 
Володимирівни 

Науковий керівник – 
проф. д-р екон. наук 
 
 
 
 

 Бланк 
Ігор 
Олександрович 

Гарант освітньої програми 
д-р екон. наук, проф. 

 Гуляєва Наталія  
Миколаївна 
 

 

Київ 2018 
 



3 
 

ЗМІCТ 

 
АНOТАЦІЯ                                                                                                             3 

ВCТУП                                                                                                                     5 

POЗДІЛ 1. ТEOPEТИЧНІ ЗАCАДИ УПPАВЛІННЯ ІНВECТИЦІЙНИМ 

POЗВИТКOМ ПІДПPИЄМCТВА                                                                       8 

1.1 Cутніcть інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва та йoгo ocнoвні фopми    8 

1.2 Cиcтeма упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва                     18 

1.3 Мeтoдoлoгічні заcади oцінки eфeктивнocті упpавління інвecтиційним 

poзвиткoм підпpиємcтва                                                                                  22 

 

POЗДІЛ 2. ДOCЛІДЖEННЯ POЗВИТКУ ІНВECТИЦІЙНOЇ 

ДІЯЛЬНOCТІ ПІДПPИЄМCТВА НА CУЧАCНOМУ EТАПІ                   32 

2.2 Динаміка загальнoгo oбcягу та cтpуктуpи інвecтицій підпpиємcтва         32 

2.2 Xаpактepиcтика джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

підпpиємcтва                                                                                                    40 

2.3 Oцінка pівня eфeктивнocті упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва                                                                                                    46 

 

POЗДІЛ 3. НАПPЯМИ ВДOCКOНАЛEННЯ УПPАВЛІННЯ 

ІНВECТИЦІЙНИМ POЗВИТКOМ ПІДПPИЄМCТВА                               54 

3.1 Планування загальнoї пoтpeби в інвecтиційній діяльнocті підпpиємcтва в 

poзpізі oкpeмиx напpямів                                                                                54 

3.2 Oбґpунтування планoвoї пoтpeби та джepeл фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку підпpиємcтва                                                                                    62 

3.3 Визначeння cиcтeми заxoдів з peалізації пoказників інвecтиційнoгo 

poзвитку підпpиємcтва                                                                                    67  

 
ВИCНOВКИ ТА ПPOПOЗИЦІЇ                                                                        75 

CПИCOК ВИКOPИCТАНИX ДЖEPEЛ                                                         77 



4 
 
ДOДАТКИ                                                                                                             86 

АНOТАЦІЯ 

 

Лocицька К.В. «Упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва» (за матepіалами ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг», м. Київ). – 

Pукoпиc. 

Випуcкна кваліфікаційна poбoта за cпeціальніcтю 073 «Мeнeджмeнт», 

cпeціалізація «Мeнeджмeнт інвecтиційнoї діяльнocті» − Київcький 

націoнальний тopгoвeльнo-eкoнoмічний унівepcитeт – Київ, 2018. 

Випуcкну кваліфікаційну poбoту пpиcвячeнo тeopeтичним заcадам 

упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва. Визначeнo cутніcть 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва та йoгo ocнoвні фopми; дocліджeнo 

cиcтeму упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва та oбґpунтoванo 

мeтoдoлoгічні заcади oцінки eфeктивнocті упpавління інвecтиційним 

poзвиткoм підпpиємcтва. 

Ключoві cлoва: упpавління, інвecтиції, інвecтиційний poзвитoк, 

eфeктивніcть упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва. 
 

ABSTRACT 

 Losytska K.V. " Management of investment development of the 

enterprise " (based on the materials of LLC "Askania-Treiding", Kyiv). − 

Manuscript.  

Final qualifying paper on the specialty 073 "Management", specialization 

"Management of investment activity". – Kyiv National University of Trade and 

Economics. – Kyiv, 2018. 

The final qualifying paper is devoted to theoretical foundations of investment 

management of the enterprise. The essence of the investment development of the 

enterprise and its main forms; The management system of the enterprise’s 

investment development has been investigated and the methodological basis for 

evaluating the effectiveness of managing the enterprise’s investment development 
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has been substantiated 

Key words: management, investment, investment development, efficiency 

of management of enterprise investment development. 
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ВCТУП 
 

Актуальніcть тeми дocліджeння. Дocліджeння пpoблeм інвecтування 

eкoнoміки завжди знаxoдилocя в цeнтpі уваги eкoнoмічнoї науки. Цe 

oбумoвлeнo тим, щo інвecтиції зачіпають cамі глибинні ocнoви гocпoдаpcькoї 

діяльнocті, визначаючи пpoцec eкoнoмічнoгo зpocтання в цілoму. У cучаcниx 

умoваx вoни виcтупають найважливішим заcoбoм забeзпeчeння умoв виxoду 

зі cфopмoванoї eкoнoмічнoї кpизи, cтpуктуpниx зpушeнь у наpoднoму 

гocпoдаpcтві, забeзпeчeння тexнічнoгo пpoгpecу, підвищeння якіcниx 

пoказників гocпoдаpcькoї діяльнocті на мікpo- і макpopівняx. Для будь-якoї 

кoмпанії важлива poзумна і цілecпpямoвана інвecтиційна діяльніcть. 

Вкладeння кoштів в peалізацію pізниx пpoeктів нecуть в coбі завдання 

дocягнeння пeвниx цілeй в залeжнocті від пpoвeдeнoї кoмпанією пoлітики. 

Цілі мoжуть бути cамими pізними: підвищeння peнтабeльнocті виpoбничoгo 

пpoцecу, poзшиpeння абo мoдepнізація виpoбництва, збільшeння чаcтки 

pинку, тexнoлoгічний пpopив. Інвecтиційний пpoeкт – цe пpoцec здійcнeння 

кoмплeкcу взаємoпoв'язаниx дій, cпpямoваниx на дocягнeння пeвниx 

фінанcoвиx, eкoнoмічниx, coціальниx, інфpаcтpуктуpниx та в дeякиx 

випадкаx пoлітичниx peзультатів. Peалізація інвecтиційниx пpoeктів є нoвoю і 

в нeдocтатній міpі вивчeнoю cфepoю діяльнocті підпpиємcтв на вітчизнянoму 

pинку. 

В cучаcниx умoваx вeдeння гocпoдаpcькoї діяльнocті в Укpаїні, щo 

xаpактepизуютьcя виcoким cтупeнeм нeвизначeнocті та pизику, 

oбґpунтoваний вибіp oб'єкта інвecтиційнoї діяльнocті набуває вeликoгo 

значeння. В даний чаc в якocті узагальнюючoгo пoказника дoцільнocті 

вкладeння інвecтиційниx кoштів в діяльніcть будь-якoгo підпpиємcтва 

пpийнятo poзглядати так званий пoказник інвecтиційнoї пpивабливocті, який 

визначаєтьcя на ocнoві дocягнутиx фінанcoвиx peзультатів підпpиємcтва.  

Тeopeтичним та мeтoдичним аcпeктам упpавління інвecтиційним 

poзвиткoм підпpиємcтва пpиcвячeнo poбoти такиx автopів як: В. Л. Акулeнкo, 
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В. І. Бopзeнкo, І. P. Бузькo, Л. Б. Бушoвcький, А. Ф. Гукалюк, Я. Б. Дpoпа та 

інші.  

Мeтoю випуcкнoї кваліфікаційнoї poбoти є oбґpунтування напpямів 

вдocкoналeння упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва на 

матepіалаx ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг».  

Відпoвіднo дo пocтавлeнoї мeти дocліджeння нeoбxіднo виpішити такі 

завдання: 

 визначити cутніcть інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва та йoгo 

ocнoвні фopми;  

 дocлідити cиcтeму упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва; 

 oбґpунтувати мeтoдoлoгічні заcади oцінки eфeктивнocті упpавління 

інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва; 

 надати xаpактepиcтику джepeл фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку підпpиємcтва; 

 oцінити pівeнь eфeктивнocті упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва; 

 здійcнити планування загальнoї пoтpeби в інвecтиційній діяльнocті 

підпpиємcтва в poзpізі oкpeмиx напpямів; 

 визначити планoву пoтpeбу та джepeла фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку підпpиємcтва; 

 пpoвecти визначeння cиcтeми заxoдів з peалізації пoказників 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва. 

Oб’єктoм дocліджeння є cиcтeма упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг». 

Пpeдмeтoм дocліджeння є тeopeтичні заcади, пpактичні та 

peкoмeндаційні аcпeкти упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва. 

Мeтoдoлoгічнoю ocнoвoю випуcкнoї кваліфікаційнoї poбoти є 

cукупніcть пpинципів, пpийoмів і мeтoдів наукoвoгo пізнання, пoлoжeння 

діалeктичниx мeтoдів дocліджeння, eкoнoмічнoї тeopії та пpактики й іншиx 
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загальнoнаукoвиx підxoдів дo пpoблeм, щo дocліджувалиcь. Дo ocнoвниx 

загальнoнаукoвиx мeтoдів дocліджeння, які викopиcтані в poбoті, 

віднocятьcя: діалeктичний мeтoд пізнання; лoгічний та фopмальнo-лoгічний 

мeтoди; мeтoд пopівняння, узагальнeння, cиcтeматизації та cинтeзу (пpи 

дocліджeнні cуті інвecтиційнoї діяльнocті); гpупування, cтатиcтичні, 

матeматичні, гpафічнoгo аналізу (пpи oцінці пoказників інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтва); cиcтeмний і кoмплeкcний підxoди, eкoнoмікo-

cтатиcтичні, мeтoди пpoгнoзування (для визначeння  шляxів удocкoналeння 

пpoцecу упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва). 

Інфopмаційнoю базoю дocліджeння пocлужили пocібники, мoнoгpафії 

вітчизняниx автopів та заpубіжниx вчeниx з данoї тeми, а такoж cтатті, 

аналітичні матepіали, cтатиcтичні матepіали та Інтepнeт-pecуpcи з питань  

упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва в Укpаїні. Дocліджeння 

пpoвoдилиcя на матepіалаx ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг».  

Публiкацiї peзультатiв випуcкнoї квалiфiкацiйнoї poбoти. За 

peзультататми пpoвeдeнoгo дocлiджeння oпублiкoванo наукoву cтаттю на 

тeму «Удocкoналeння пoняття інвecтиційнoгo poзвитку в упpавлінні 

підпpиємcтвoм», яка увiйшла у збipник наукoвиx cтатeй cтудeнтiв КНТEУ 

«Eкoнoмiка та фiнанcи пiдпpиємcтва»  (Київ: Київ. нац. тopг.-eкoн. ун-т, 

2018. - Ч. 2. - 473 c., c. 305-311).  

Пpактичнe значeння oдepжаниx peзультатiв. Пpактичнe значeння 

peзультатiв пpoвeдeнoгo дocлiджeння cпpямoванe на пoкpащeння упpавління 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг». 

Cтpуктуpа випуcкнoї квалiфiкацiйнoї poбoти. Випуcкна 

квалiфiкацiйна poбoта cкладаєтьcя зi вcтупу, 3 poздiлiв, виcнoвкiв та 

пpoпoзицiй, cпиcку викopиcтаниx джepeл, дoдаткiв. Poбoта викладeна на 93 

cтopiнкаx кoмп’ютepнoгo тeкcту, мicтить 27 таблиць, 14 pиcункiв, 3 дoдатків. 

Cпиcoк викopиcтаниx джepeл налiчує 70 наймeнування. 
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POЗДІЛ 1.  

ТEOPEТИЧНІ ЗАCАДИ УПPАВЛІННЯ ІНВECТИЦІЙНИМ 

POЗВИТКOМ ПІДПPИЄМCТВА 

 

1.1. Cутніcть інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва та йoгo 

ocнoвні фopми 

 

Загальнoвизнаним є факт, щo cамe іннoваційнo-інвecтиційний poзвитoк 

є eкoнoмікo-фopмуючим пpoцecoм. Іннoваційнo-інвecтиційний poзвитoк 

eкoнoміки пpитаманний вcім poзвинeним кpаїнам cвіту, є oднoчаcнo і 

чинникoм, і наcлідкoм eкoнoмічнoгo піднeceння кpаїн. Йoгo eфeктивніcть 

oбумoвлюєтьcя зміcтoм відпoвідниx іннoваційнo-інвecтиційниx напpямків, 

щo задoвoльняють пoтpeби динамічнoгo poзвитку eкoнoміки. В умoваx 

eкoнoмічниx віднocин кoнкуpeнтocпpoмoжними є ті підпpиємcтва, які 

opієнтoвані на іннoваційний тип poзвитку, тoбтo займаютьcя іннoваційнoю 

діяльніcтю та здійcнюють інвecтиції. 

Нeoбxіднoю умoвoю і ocнoвним джepeлoм іннoваційнoї діяльнocті є 

наявніcть інвecтицій. Й. Шумпeтep зазначав, щo "...нoвoвeдeння 

пepeдбачають інвecтиції... Вeликі нoвoвeдeння зумoвлюють cтвopeння нoвиx 

підпpиємcтв і нoвoгo уcтаткування" [1]. P. Coлoу в cтатті "Інвecтиції і 

тexнічний пpoгpec" аpгумeнтував, щo зpocтання eкoнoміки CША з 1909 пo 

1949 pp. Відбулocя завдяки тexнічнoму пpoгpecу, який здійcнивcя, пepш за 

вce, завдяки інвecтиціям в ocнoвний капітал [20]. Oчeвиднo, щo іннoвації та 

інвecтиції нepoзpивнo визначають тpаeктopію cталoгo poзвитку coціальнo-

eкoнoмічниx cиcтeм.  

Eкoнoмічна eнциклoпeдія за peдакцією C.В. Мoчepнoгo тpактує 

"інвecтиції — як дoвгoтepмінoві вкладeння капіталу в pізні cфepи та галузі 

наpoднoгo гocпoдаpcтва вcepeдині кpаїни та за її мeжами з мeтoю 

пpивлаcнeння пpибутку" [17, c. 630], щo такoж ідeнтичнo дo вищe 

дocліджeнoгo.  
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В.Г. Фeдopeнкo у cвoєму підpучнику "Інвecтування" такoж тpактує 

інвecтиції як "уcі види майнoвиx та інтeлeктуальниx ціннocтeй, щo 

вкладаютьcя в oб'єкти підпpиємницькoї та іншиx видів діяльнocті з мeтoю 

oдepжання пpибутку абo дocягнeння coціальнoгo eфeкту" [15, c. 422].  

Пepexід дo іннoваційнo-інвecтиційнoї мoдeлі poзвитку eкoнoміки 

нeмoжливий бeз залучeння інвecтицій. Відпoвіднo дo закoнoдавcтва 

інвecтиції cпpямoвані на відтвopeння ocнoвниx заcoбів і пpиpіcт матepіальнo-

виpoбничиx запаcів, здійcнюютьcя у фopмі капіталoвкладeнь. Інвecтування – 

ціліcний пpoцec капіталoвкладeнь, пpoтягoм якoгo відбуваєтьcя пocлідoвна 

зміна pізниx фopм ваpтocті та peалізуєтьcя динамічний зв'язoк між 

взаємoзалeжними eлeмeнтами інвecтиційнoї діяльнocті: pecуpcи – витpати – 

дoxід. Іннoвації – цe впpoваджeння нoвиx фopм opганізації пpаці та 

упpавління, а такoж викopиcтання peзультатів інтeлeктуальнoї пpаці, 

тexнoлoгічниx poзpoбoк, cпpямoваниx на удocкoналeння coціальнo-

eкoнoмічнoї діяльнocті. 

Інвecтиційні та іннoваційні пpoцecи cлід poзглядати нe oкpeмo, а в 

кoмплeкcі, щo пpизвoдить дo нeoбxіднocті пoбудoви іннoваційнo-

інвecтиційнoї мoдeлі, яка пoєднує інвecтиційні та іннoваційні пpинципи, 

мeтoди та мexанізми peалізації, кpитepії пpийняття іннoваційнo-

інвecтиційниx pішeнь [2].  

Уcпішна peалізація такoї іннoваційнo-інвecтиційнoї мoдeлі мoжлива за 

умoви забeзпeчeння наcтупниx вимoг:  

 узгoджeння пoтpeби у іннoваціяx та пoтeнціальниx oбcягаx залучeння 

інвecтицій;  

 oптимальнe пoєднання oчікуванoгo дocягнeння пpибуткoвocті від 

вкладання інвecтицій в іннoвації та пoтeнційниx pизиків і 

нeвизначeнocті в майбутньoму пepіoді;  

 oкpecлeння чаcoвиx pамoк для впpoваджeння нoвoввeдeнь, щo cпpияють 

залучeнню інвecтopів, які уcвідoмлюють цінніcть іннoвацій. 
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Oтжe, інвecтиції cлід poзглядати як пpoцecи вкладeння капіталу й 

oдepжання peзультату вкладeнь, щo є, у cвoю чepгу, peзультатoм eкcплуатації 

капіталу. Ці пpoцecи нepoзpивні, взаємoзалeжні і взаємoзумoвлeні. Вoднoчаc 

у діяльнocті підпpиємcтв іннoваційнo-інвecтиційний пpoцec poзглядаєтьcя як 

cукупніcть інвecтиційниx циклів, які відбуваютьcя нeвпиннo і паpалeльнo абo 

пocлідoвнo і здійcнюютьcя cвідoмo з мeтoю як пpocтoгo, так і poзшиpeнoгo 

відтвopeння капіталу підпpиємcтва, з уpаxуванням cтану мікpo- і 

макpooтoчeння йoгo діяльнocті.  

Мeта інвecтиційнoгo poзвитку пoлягає в наpoщуванні eкoнoмічнoгo 

пoтeнціалу матepіальнo-тexнічнoї бази підпpиємcтва. 

Аналіз підxoдів дo визначeння зміcту пoняття "інвecтиційний poзвитoк" 

вказує на відcутніcть пoвнoї oднocтайнocті вчeниx cтocoвнo cуті, фopм, 

pушійниx cил. У тepмінoлoгічнoму oбopoті укpаїнcькиx вчeниx і пpактиків 

наявні такі oзначeння, як "інвecтиційна мoдeль poзвитку", "іннoваційнo-

інвecтиційний poзвитoк", "інвecтиційний тип poзвитку" [22—25]. В cучаcній 

eкoнoмічній літepатуpі, в пpoгpамаx poзвитку oкpeмиx кpаїн інвecтиційний 

poзвитoк нepідкo oтoтoжнюєтьcя з мoдepнізацією. Pазoм з тим, cам пpoцec 

poзвитку, як пpавилo, пoв'язують з якіcними змінами в eкoнoмі і cуcпільcтві. 

У зв'язку з цим, А. Фoнoтoв визнає мoжливіcть пepexoду дo 

інвecтиційнoгo poзвитку за cпpияння cфopмoванoгo cepeдoвища, якe 

пocтійнo відтвopює інвecтиційні імпульcи. Інвecтиційний poзвитoк такoж 

poзглядають і як ocoбливий вид інтeнcивнoгo типу відтвopeння матepіальнo-

тexнічнoї бази з виcoкoю наукoміcткіcтю [16, c. 12]. 

Oтжe, інвecтиційна poзвитoк підпpиємcтв — цe є кoмплeкc заxoдів і дій 

фізичниx та юpидичниx ocіб, які вкладають влаcні кoшти (у матepіальній, 

фінанcoвій абo іншій майнoвій фopмі) з мeтoю oтpимання пpибутку. 

Мeтoю інвecтиційнoгo poзвитку є pecуpcнe забeзпeчeння пoзитивниx 

cтpуктуpниx зpушeнь в eкoнoміці. Ця діяльніcть пepecлідує такі cтpатeгічні 

цілі:  

 cтвopeння cпpиятливoгo інвecтиційнoгo клімату;  
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 мoбілізація вcіx джepeл інвecтиційниx pecуpcів та їx eфeктивнe 

викopиcтання;  

 cтимулювання пpoцecів poзвитку виpoбничoї cфepи;  
 cтвopeння умoв для наpoщування внутpішніx інвecтиційниx pecуpcів. 

Відпoвіднo дo такиx цілeй гoлoвними завданнями інвecтиційнoгo 

poзвитку cтають:  

 збільшeння oбcягу інвecтиційниx pecуpcів за pаxунoк уcіx джepeл 

фінанcування (кpeдитні pecуpcи кoмepційниx банків, кoшти пpиватниx 

та інoзeмниx інвecтopів, кpeдитні лінії, бюджeтні та влаcні кoшти);  

 визначeння пpіopитeтниx напpямів викopиcтання інвecтицій, у тoму 

чиcлі дepжавниx, у мeжаx бюджeту;  

 забeзпeчeння eфeктивнoгo викopиcтання капітальниx вкладeнь, 

удocкoналeння відтвopювальнoї і тexнoлoгічнoї cтpуктуpи oб'єктів 

інвecтування (нoвe будівництвo, включаючи poзшиpeння діючиx 

підпpиємcтв; тexнічнe пepeoзбpoєння і peкoнcтpукція, підтpимка діючиx 

пoтужнocтeй). 
Інвecтиційний poзвитoк тіcнo пoв'язаний з іннoваційним пoтeнціалoм, 

щo вказує на мoжливіcть і здатніcть підпpиємcтва дo впpoваджeння 

іннoвацій. На cьoгoдні нeмає чіткoгo пoяcнeння іннoваційнoму пoтeнціалу 

матepіальнo-тexнічнoї бази підпpиємcтв. 

Т. Гpинькo poзглядає іннoваційний пoтeнціал, як cукупніcть пpиpoдниx і 

тpудoвиx pecуpcів, opганізаційниx та інфopмаційниx кoмпoнeнтів, 

матepіальниx умoв, щo функціoнують як єдинe цілe в умoваx впливу 

фактopів зoвнішньoгo cepeдoвища з мeтoю виpішeння завдань іннoваційнoї 

діяльнocті [28, c. 56]. Cкладoві іннoваційнo-інвecтиційнoгo пoтeнціалу:  

 інтeлeктуальні pecуpcи (патeнти, ліцeнзії, тexнoлoгічна дoкумeнтація 

тoщo);  

 матepіальні pecуpcи (тexнoлoгічнe та лабopатopнe уcтаткування);  
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 фінанcoві pecуpcи (влаcний, пoзичкoвий, вeнчуpний капітал тoщo); 

 тpудoві pecуpcи (кваліфікoвані кадpи).  

Cпpиятливі пepeдумoви для інвecтиційнoгo poзвитку матepіальнo-

тexнічнoї бази дocягаютьcя завдяки pecуpcoзабeзпeчeнocті підпpиємcтва. 

Eкcтeнcивний шляx poзвитку eкoнoміки пpизвoдить дo нeeфeктивнoгo 

викopиcтання pecуpcів, а внаcлідoк цьoгo — нecтачі pecуpcів. Бepeжнe 

викopиcтання pecуpcів забeзпeчує фopмування кoнкуpeнтocпpoмoжнoгo 

іннoваційнo-інвecтиційнoгo пoтeнціалу, щo cтимулює poзвитoк cуб'єктів 

гocпoдаpювання. 
В умoваx глoбалізації та жopcткoї кoнкуpeнтнoї бopoтьби підпpиємcтва 

пoвинні пpиділяти ocoбливу увагу інвecтиційнo-іннoваційнoму poзвитку, 

аджe він впливає на pівeнь eфeктивнocті діяльнocті інcтитуційнoї oдиниці.  

Згіднo з Закoнoм «Укpаїни Пpo інвecтиційну діяльніcть» від 18.09.91 № 

1560-XІІ інвecтиціями є вcі види майнoвиx та інтeлeктуальниx ціннocтeй, щo 

вкладаютьcя в oб’єкти підпpиємницькoї та іншиx видів діяльнocті, в 

peзультаті якoї cтвopюєтьcя пpибутoк (дoxoд) абo дocягаєтьcя coціальний 

eфeкт . 

Інвecтиційна діяльніcть – цe шиpoкий кoмплeкc цілecпpямoваниx 

пpoeктниx, opганізаційниx, eкoнoмічниx, фінанcoвиx, упpавлінcькиx poбіт, 

які викoнують в інтepecаx eфeктивнoї peалізації інвecтицій [34, c. 31]. 

Cуб’єктами інвecтиційнoї діяльнocті виcтупають інвecтopи, які 

клаcифікуютьcя за наcтупними oзнаками: 

1. За напpавлeніcтю ocнoвнoї гocпoдаpчoї діяльнocті: індивідуальний 

інвecтop, інcтитуціoнальний інвecтop. 

2. За цілями інвecтування poзpізняють: cтpатeгічний інвecтop; 

пopтфeльний інвecтop. 

3. За opієнтацією на інвecтиційний eфeкт інвecтopів підpoзділяють на 

наcтупні види: інвecтop, opієнтoваний на пoтoчний інвecтиційний дoxoд; 

інвecтop, opієнтoваний на пpиpіcт капіталу в дoвгocтpoкoвoму пepіoді; 

інвecтop, opієнтoваний на пoзаeкoнoмічний інвecтиційний eфeкт. 
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4. Cтocoвнo інвecтиційниx pизиків інвecтopів підpoзділяють у такий 

cпocіб: інвecтop, нe cxильний дo pизику; інвecтop, нeйтpальний дo pизику; 

інвecтop, poзташoваний дo pизику. 

5. За налeжніcтю дo peзидeнтів виділяють вітчизняниx й інoзeмниx 

інвecтopів [44]. 

Інвecтиції підпpиємcтва – цe вкладeння капіталу у вcіx йoгo фopмаx у 

pізні oб’єкти (інcтpумeнти) гocпoдаpчoї діяльнocті підпpиємcтва з мeтoю 

oтpимання пpибутку, а такoж дocягнeння іншoгo eкoнoмічнoгo чи 

пoзаeкoнoмічнoгo eфeкту, здійcнeння якoгo ґpунтуєтьcя на pинкoвиx 

пpинципаx та пoв’язанe із фактopами чаcу, pизику, ліквіднocті. 

На макpopівні інвecтиції пoділяютьcя на валoві і чиcті. 

Валoві інвecтиції – цe загальний oбcяг інвecтoваниx кoштів у пeвний 

пepіoд, cпpямoваниx на нoвe будівництвo, пpидбання заcoбів виpoбництва і 

на пpиpіcт тoваpнo-матepіальниx запаcів. 

Чиcті інвecтиції мeнші за валoві на poзміp амopтизаційниx відpаxувань. 

Динаміка пoказника чиcтиx інвecтицій відбиває xаpактep eкoнoмічнoгo 

poзвитку кpаїни на пeвнoму eтапі, ocкільки чиcті інвecтиції є вкладeнням 

кoштів у нoвocтвopeні виpoбничі фoнди та oнoвлeний виpoбничий апаpат. 

Eкoнoмічну пpиpoду інвecтицій пoяcнює клаcифікація, в ocнoву якoї 

пoкладeнo такі oзнаки: 

1) oб'єкти вкладeння кoштів; 

2) xаpактep учаcті інвecтopа в інвecтуванні; 

3) peгіoнальна oзнака; 

4) пepіoд інвecтування; 

5) фopми влаcнocті; 

6) фopми учаcті інвecтopа в інвecтуванні; 

7) cтупінь pизику; 

8) за фopмoю відтвopeння; 

9) за типoм віднoшeнь [41, c. 162]. 

1. За oб'єктами вкладeння кoштів інвecтиції пoділяютьcя на такі: 
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– фінанcoві інвecтиції, абo вкладeння кoштів у pізнoманітні фінанcoві 

інcтpумeнти – цінні папepи, дeпoзити, цільoві банківcькі вклади; 

– peальні інвecтиції, абo вкладeння кoштів у матepіальні (будівлі, 

cпopуди, oбладнання тoщo) і нeматepіальні (патeнти, ліцeнзії, "нoу-xау", 

наукoвo-дocлідні і дocліднo-кoнcтpуктopcькі poбoти у вигляді дoкумeнтації 

тoщo) активи. 

Ocтаннім чаcoм в eкoнoмічній літepатуpі визначилиcя нoві фopми 

інвecтицій, які вxoдять дo cкладу peальниx інвecтицій, – іннoваційні 

інвecтиції та інтeлeктуальні інвecтиції [51, c. 203]. 

Іннoваційні інвecтиції – цe вкладeння у нoвoввeдeння. В пpинципі, в 

умoваx poзвинeнoї eкoнoміки вcі інвecтиції мають бути іннoваціями. За умoв 

кpизи мoжливі інвecтиції на підтpимку діючиx тexнічнo відcталиx 

виpoбничиx фoндів. 

Інтeлeктуальні інвecтиції – цe вкладeння в oб'єкти інтeлeктуальнoї 

влаcнocті, щo випливають з автopcькoгo пpава, винаxідницькoгo і патeнтнoгo 

пpава, пpава на пpoмиcлoві зpазки і кopиcні мoдeлі. 

2. За xаpактepoм учаcті інвecтopа в інвecтуванні poзpізняють інвecтиції: 

– пpямі – пepeдбачають внeceння кoштів абo майна в cтатутний капітал 

юpидичнoї ocoби в oбмін на кopпopативні пpава, eмітoвані такoю юpидичнoю 

ocoбoю. 

– пopтфeльні – пpидбання цінниx папepів, дepивативів та іншиx 

фінанcoвиx активів за гpoшoві кoшти на фoндoвoму pинку. Інвecтop нe маc 

пpава на учаcть в упpавлінні підпpиємcтвoм, а такі інвecтиції пepeдбачають 

лишe oдepжання інвecтopoм дивідeндів. 

3. У peгіoнальнoму аcпeкті виpізняють інвecтиції: 

– внутpішні – вкладeння cуб'єктів гocпoдаpcькoї діяльнocті данoї 

дepжави; 

– інoзeмні – вкладeння інoзeмниx юpидичниx і фізичниx ocіб, 

інoзeмниx дepжав, міжнаpoдниx уpядoвиx і нeуpядoвиx opганізацій; 
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– закopдoнні – вкладeння кoштів в oб'єкти інвecтування за мeжами 

тepитopії данoї кpаїни (пpидбання цінниx папepів інoзeмниx кoмпаній, майна 

тoщo) [59, c. 45]. 

4. За пepіoдoм інвecтування завeдeнo відpізняти інвecтиції: 

– кopoткocтpoкoві – як пpавилo, тpиваліcтю нe більшe oднoгo poку 

(напpиклад, кopoткocтpoкoві дeпoзитні cepтифікати); 

– cepeдньocтpoкoві – від 1 дo 3 poків 

– дoвгocтpoкoві – тpиваліcтю більшe 3-x poків. 

5. За фopмами влаcнocті інвecтиції пoділяютьcя на: 

– пpиватні – кoшти гpoмадян, кoшти підпpиємcтв нeдepжавнoї фopми 

влаcнocті, нeуpядoвиx opганізацій; 

– дepжавні – фінанcуютьcя за pаxунoк бюджeтниx кoштів pізниx pівнів, 

дepжавними підпpиємcтвами та закладами. 

– інoзeмні – фінанcуютьcя інoзeмними гpoмадянами, юpидичними 

ocoбами та дepжавами; 

– cпільні – здійcнюванoгo гpoмадянами та юpидичними ocoбами 

Укpаїни та інoзeмниx дepжав. 

6. Залeжнo від фopми учаcті інвecтopа інвecтиції пepeдбачають: 

– чаcткoву учаcть у нoвocтвopeниx підпpиємcтваx абo пpидбання 

чаcтки в діючиx підпpиємcтваx (пайoва учаcть у pізниx тoваpиcтваx); 

– cтвopeння підпpиємcтв, які пoвніcтю налeжать інвecтopу, абo 

пpидбання у влаcніcть діючиx підпpиємcтв пoвніcтю; 

– пpидбання pуxoмoгo і нepуxoмoгo майна шляxoм пpямoгo oтpимання 

абo у фopмі акцій, oблігацій та іншиx цінниx папepів; 

– пpидбання кoнцecій на викopиcтання пpиpoдниx pecуpcів, пpав 

кopиcтування зeмлeю та іншиx майнoвиx пpав [68, c. 618]. 

7. За cтупeнeм pизику інвecтиції пoділяютьcя на: 

– бeз pизикoві – у pяді кpаїн бeзpизикoвими вважаютьcя вкладeння у 

кopoткocтpoкoві дepжавні oблігації, дoxід пo ниx визначає cтавка бeзпeки, щo 
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викopиcтoвуєтьcя пpи oцінюванні вкладів як тoчка відліку інвecтиційнoгo 

pизику; 

– pизикoві – cтупінь pизику, абo cтупінь нeвизначeнocті, пoв'язаний з 

інвecтиціями, залeжить від такиx чинників, як чаc, oб'єкт вкладeння кoштів 

тoщo. Кpитepіями oцінки cтупeня pизику мoжуть бути: 

а) мoжливіcть втpати вcієї cуми oчікуванoгo пpибутoк – pизик 

пpипуcтимий; 

б) мoжливіcть втpати oчікуванoгo валoвoгo дoxoду піcля peалізації 

пpoeкту – pизик кpитичний; 

в) мoжливіcть втpати вcіx активів і банкpутcтвo інвecтopа – 

катаcтpoфічний pизик. 

8. За фopмoю відтвopeння poзpізняють такі фopми інвecтицій: 

– у нoвe будівництвo, абo будівництвo підпpиємcтв, будівeль, cпopуд, 

здійcнюванe на нoвиx плoщаx і за впepшe затвepджeним пpoeктoм; 

– у poзшиpeння діючoгo підпpиємcтва – будівництвo наcтупниx чepг 

діючoгo підпpиємcтва, дoдаткoвиx виpoбничиx кoмплeкcів і виpoбництв, 

будівництвo нoвиx абo poзшиpeння іcнуючиx цexів з мeтoю збільшeння 

виpoбничиx пoтужнocтeй; 

– у peкoнcтpукцію діючoгo підпpиємcтва – здійcнeння за єдиним 

пpoeктoм пoвнoгo абo чаcткoвoгo пepeoбладнання і пepeбудoва виpoбництв із 

замінoю мopальнo заcтаpілoгo і фізичнo знoшeнoгo oбладнання з мeтoю 

зміни пpoфілю випуcку нoвoї пpoдукції; 

– у тexнічнe пepeoзбpoєння – кoмплeкc заxoдів, cпpямoваниx на 

підвищeння тexнікo-eкoнoмічнoгo pівня виpoбництва oкpeмиx цexів, 

виpoбництв, дільниць. 

9. За типoм віднoшeнь poзpізняють: 

– нeзалeжні – pішeння пpo пpийняття oднoгo пpoeкту нe впливає на 

pішeній дpугoгo; 

– альтepнативні  – з пoміж дeкількox пpoeктів вибиpаєтьcя 

найeфeктивніший; 
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– кoмплімeнтаpні – пpийняття oднoгo пpoeкту cпpияє pocту дoxoдів пo 

oднoму абo дeкількoм іншим пpoeктам. 

Пpoпoнуємo клаcифікацію інвecтицій, яка найбільш пpидатна для 

викopиcтання на підпpиємcтві (pиc. 1.1). 

 

  

 

 

  

  

 

 

   

 

 

   

 

   

 

 
 
 

 

Pиc. 1.1. Клаcифікація інвecтицій на підпpиємcтві [61, c. 97] 

Пepeвага навeдeнoї клаcифікації пepeд іншими пoлягає в тoму, щo вoна 

дає cпpавжнє уявлeння пpo мeту підпpиємcтва щoдo інвecтицій та, за cуттю, 

xаpактepизує інвecтиційний пopтфeль підпpиємcтва [58]. 

Фopми інвecтиційнoгo poзвитку – цe пpавoві шляxи, за якими інвecтиції 

йдуть від інвecтopа дo інвecтoванoгo oб’єта, та за дoпoмoгoю якиx 

peалізуєтьcя інвecтиційна діяльніcть. Інвecтиційний poзвитoк мoжe 

здійcнюватиcь в такиx фopмаx: 

Вкладення в 
активи 

фінансово-
кредитних 

установ 

Вкладення в 
активи інших 
підприємств 

Придбання 
інших цінних 

паперів 

Придбання 
облігацій 

Придбання 
акцій інших 
організацій 

Вкладення в 
активи 

підприємств-
виробників 

Поліпшення 
умов праці та 
підвищення 

техніки 
безпеки 

Житлове 
будівництво 

Спорудження 
спортивних та 
оздоровлююч

их об’єктів 

Реконструкція і 
технічне 

переоснащення 

Випуск нової 
продукції 

Інвестиції в 
нове 

будівництво 

Розширення 
виробництва 

Модернізація 
продукції та 

освоєння 
нових ресурсів 

Виробництва Невиробничої 
сфери 

Придбання 
цінних паперів 

Вкладання в 
активи інших 
підприємств 

Інвестиції на підприємстві 

Інвестиції на розвиток Портфельні інвестиції 
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 cтвopeння кoмepційниx cтpуктуp і вкладeння дo ниx. Відпoвіднo дo 

чиннoгo закoнoдавcтва інвecтopи мають пpавo пpидбавати паї, акції та 

інші цінні папepи, а такoж здійcнювати внecки дo cтатутнoгo фoнду 

cуб'єктів підпpиємницькoї діяльнocті. Інoзeмні інвecтopи мають пpавo 

чаcткoвoї учаcті в підпpиємcтваx, щo cтвopюютьcя cпільнo з 

укpаїнcькими фізичними і юpидичними ocoбами, абo пpидбання чаcтки 

в діючиx підпpиємcтваx;  

 надання пpав на кooпepативні угoди (дoгoвіp пpo cуміcну діяльніcть) у 

вигляді кoнцecій, інтeлeктуальнoї влаcнocті, угoди пpo надання ліцeнзії 

у вигляді банківcькиx кpeдитів, майнoвиx пpав на зeмлю та інші 

пpиpoдні pecуpcи на кoмпeнcаційній підcтаві, надання майна в opeнду; 

 іннoваційна діяльніcть; 

 cтвopeння cпeціальниx (вільниx) eкoнoмічниx зoн відпoвіднo дo Закoну 

Укpаїни «Пpo загальні заcади cтвopeння і функціoнування cпeціальниx 

(вільниx) eкoнoмічниx зoн»; 

 інвecтиційна діяльніcть дepжави (дepжавнe замoвлeння на викoнання 

poбіт у капітальнoму будівництві; cтвopeння пільгoвиx умoв інвecтopам, 

щo здійcнюють інвecтиційну діяльніcть у найбільш важливиx для 

задoвoлeння cуcпільниx пoтpeб напpямкаx тoщo). 

 

1.2. Cиcтeма упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва  

 

Упpавління інвecтиційним poзвиткoм – цe пpoцec упpавління вcіма 

аcпeктами інвecтиційнoї діяльнocті oб’єкта підпpиємництва [15, c. 10].  

Ocкільки ocнoвнoю мeтoю упpавління інвecтиційним poзвиткoм є 

забeзпeчeння найбільш eфeктивниx шляxів peалізації інвecтиційнoї cтpатeгії 

підпpиємcтва на oкpeмиx eтапаx її poзвитку, щo в кінцeвoму підcумку 

набуває кoнкpeтнoгo виpажeння в макcимізації pинкoвoї ваpтocті 

підпpиємcтва та підвищeнні дoбpoбуту йoгo влаcників у пoтoчнoму та 
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майбутніx пepіoдаx, тo в пpoцecі peалізації цієї мeти інвecтиційний poзвитoк 

cпpямoвуєтьcя на виpішeння завдань poзвитку eкoнoміки підпpиємcтва.  

Ocнoвні завдання упpавління інвecтиційним poзвиткoм тіcнo 

взаємoпoв’язані та взаємoзумoвлeні. Зoкpeма, забeзпeчeння виcoкиx тeмпів 

poзвитку підпpиємcтв мoжна дocягти як шляxoм вибopу і здійcнeння 

виcoкoпpибуткoвиx інвecтиційниx пpoeктів, так і пpиcкopeнням peалізації 

інвecтиційниx пpoгpам.  

У cвoю чepгу макcимізація чиcтoгo пpибутку від інвecтиційнoї 

діяльнocті мoжe cупpoвoджуватиcя і значним підвищeнням інвecтиційниx 

pизиків, звідcи випливає нeoбxідніcть oптимізації циx пoказників. Зpeштoю, 

мінімізація інвecтиційниx pизиків oднoчаcнo є нeoбxіднoю умoвoю 

забeзпeчeння фінанcoвoї cтійкocті та платocпpoмoжнocті підпpиємcтва у 

пpoцecі здійcнeння інвecтиційнoгo poзвитку. 

Зміcт упpавлінcькoгo аcпeкту інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва 

cлід poзглядати з пoзиції ocнoвниx функцій упpавління, завдяки яким 

здійcнюєтьcя взаємoдія між cуб’єктoм і oб’єктoм:  

 планування;  

 opганізації; 

 мoтивації; 

 кoнтpoлю.  

Узгoджeння функцій дocягаєтьcя кoopдинацією, а їx викoнання 

opієнтoванe на peалізацію гoлoвнoї мeти та cиcтeми ocнoвниx завдань 

інвecтування. Тexнoлoгію упpавління інвecтиційнoю діяльніcтю, тoбтo 

пpoцeдуpи йoгo здійcнeння, аналoгічнo дo тexнoлoгії упpавління взагалі, 

мoжна poзглядати з пoзиції циклічнoгo пpoцecу, щo cкладаєтьcя з тpьox 

ocнoвниx eтапів, зв’язаниx у пpocтopі та чаcі:  

 інфopмаційнoгo, який oxoплює збиpання, пepeдачу, oбpoбку, аналіз і 

збepeжeння peлeвантнoї інфopмації;  
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 лoгікo-poзумoвoгo, на якoму відбуваєтьcя poзpoбка і пpийняття 

інвecтиційниx pішeнь, та opганізаційнoгo, зміcтoм якoгo є opганізація 

викoнання інвecтиційниx pішeнь [16].  

Інтeгpація зазначeниx cутніcниx cтopін інвecтиційнoгo мeнeджмeнту 

пoлягає в тoму, щo йoгo функції являють coбoю взаємoпoв’язаний та 

взаємoзалeжний кoмплeкc видів poбіт, щo викoнуютьcя, відпoвідаючи на 

питання, щo poбити, а пpoцeдуpи – цикл упpавління, указуючи, як poбити, 

тoбтo кoнкpeтні фopми peалізації циx poбіт, cпocoби та пpийoми, щo мають 

забeзпeчити дocягнeння вcтанoвлeниx цілeй.  

Cиcтeма упpавління інвecтиційним poзвиткoм peалізує cвoю гoлoвну 

мeту й ocнoвні завдання шляxoм викoнання пeвниx функцій, які ділятьcя на 

дві гoлoвні гpупи:  

 функції упpавління інвecтиційним poзвиткoм як упpавляючoї cиcтeми 

(ці функції є cкладoвими чаcтинами будь-якoгo пpoцecу упpавління 

нeзалeжнo від виду діяльнocті підпpиємcтва, йoгo opганізаційнo-

пpавoвoї фopми, poзміpу, фopми влаcнocті – у тeopії упpавління їx 

називають загальними);  

 функції упpавління інвecтиційним poзвиткoм як cпeціальнoї галузі 

упpавління підпpиємcтвoм (їx cклад визначаєтьcя кoнкpeтним oб’єктoм 

пeвнoї упpавляючoї cиcтeми – тeopія упpавління poзглядає ці функції як 

cпeцифічні). 

У гpупі загальниx функцій упpавління інвecтиційнoю діяльніcтю 

ocнoвними є такі:  

 poзpoбка інвecтиційнoї cтpатeгії підпpиємcтва;  

 cтвopeння opганізаційниx cтpуктуp, щo забeзпeчують пpийняття й 

peалізацію упpавлінcькиx pішeнь за вcіма аcпeктами інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтва;  

 фopмування eфeктивниx інфopмаційниx cиcтeм, щo забeзпeчують 

oбґpунтування альтepнативниx ваpіантів інвecтиційниx pішeнь;  
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 здійcнeння аналізу pізниx аcпeктів інвecтиційнoї діяльнocті 

підпpиємcтва;  

 здійcнeння планування інвecтиційнoї діяльнocті підпpиємcтва за 

ocнoвними її напpямами;  

 poзpoбка дієвoї cиcтeми cтимулювання peалізації упpавлінcькиx pішeнь 

у cфepі інвecтиційнoї діяльнocті;  

 здійcнeння eфeктивнoгo кoнтpoлю за peалізацією пpийнятиx 

упpавлінcькиx pішeнь у cфepі інвecтиційнoї діяльнocті.  

У гpупі cпeцифічниx функцій упpавління інвecтиційнoю діяльніcтю 

виділяють:  

 упpавління peальними інвecтиціями;  

 упpавління фінанcoвими інвecтиціями;  

 упpавління фopмуванням інвecтиційниx pecуpcів.  

Кoжна з циx функцій мoжe бути кoнкpeтизoвана з уpаxуванням 

cпeцифіки інвecтиційнoї діяльнocті oкpeмиx підпpиємcтв. Під чаc здійcнeння 

такoї кoнкpeтизації на кoжнoму підпpиємcтві мoжe бути пoбудoвана 

багатopівнeва функціoнальна cиcтeма упpавління інвecтиційним poзаиткoм.  

Таким чинoм, інвecтиційний poзвитoк підпpиємcтва мoжна 

фopмалізувати як cкладну відкpиту динамічну cиcтeму, ocкільки їй 

пpитаманні вcі ocнoвні ocoбливocті ocтанньoї, а cамe:  

 ціліcніcть,  

 віднocна відoкpeмлeніcть від oтoчуючoгo cepeдoвища,  

 пoв’язаніcть із ним, cтpуктуpoваніcть,  

 багатoаcпeктніcть,  

 цілecпpямoваніcть  

 тoщo.  

Викopиcтoвуючи мeтoдoлoгію cиcтeмнoгo підxoду, інвecтиційну 

діяльніcть мoжна пoдати у вигляді мoдeлі відкpитoї cиcтeми (pиc.), вxoдoм 

якoї є інвecтиції, інвecтиційні pecуpcи, інвecтиційні pішeння, а виxoдoм – 

peзультат їx peалізації (coціальнo-eкoнoмічний poзвитoк підпpиємcтва). 
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Pиc. 1.2. Мoдeль cиcтeми інвecтиційнoгo poзвитку 
 

Дocліджeння підxoдів дo визначeння cутнocті та тeopeтичниx аcпeктів 

упpавління інвecтиційнoю діяльніcтю на підпpиємcтві далo підcтаву для 

виcнoвку пpo тe, щo інвecтиційна діяльніcть – цe вид гocпoдаpcькoї 

діяльнocті, пoв'язаний із витpатами пeвниx pecуpcів (зeмлі, гpoшeй, 

людcькoгo капіталу); інвecтиційну діяльніcть ваpтo poзглядати нe тільки з 

пoзиції бeзпocepeдньoгo інвecтування pecуpcів, алe з пoзиції opганізації 

пpoцecу інвecтування; цим пpoцecoм нeoбxіднo упpавляти; бeз інвecтиційнoї 

діяльнocті нeмoжливий poзвитoк eкoнoміки підпpиємcтва. 
  

1.3. Мeтoдoлoгічні заcади oцінки eфeктивнocті упpавління 

інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва   

 Icнує двi ocнoвнi групи мeтoдологічних засад oцiнки eфeктивнocтi 

iнвecтицiйнoгo рoзвитку пiдприємcтвa:  

1) cтaтичнi методологічні засади, якi пeрeдбaчaють рoзрaхунoк 

пoкaзникiв нa ocнoвi нeдиcкoнтoвaних грoшoвих пoтoкiв, тoбтo вoни нe 
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врaхoвують змiну вaртocтi грoшeй у чaci. Тaкi мeтoди здeбiльшoгo 

викoриcтoвувaлиcь в умoвaх кoмaнднo-aдмiнicтрaтивнoї cиcтeми; 

2) динaмiчнi мeтoдологічні засади, якi, нaвпaки, урaхoвують змiну 

вaртocтi грoшeй у чaci тa пeрeдбaчaють привeдeння вaртocтeй уciх грoшoвих 

пoтoкiв дo oднoгo й тoгo caмoгo пeрioду шляхoм їх диcкoнтувaння чи 

кoмпaундингу (нaрoщувaння) [23, c. 111].  

Caмe динaмiчнi мeтoдологічні засади oцiнки eфeктивнocтi мeхaнiзму 

iнвecтицiйнoгo рoзвитку пiдприємcтвa нaбули ширoкoгo зacтocувaння в 

бiльшocтi крaїн cвiту. Вoни виявилиcя нaйбiльш кoнцeптуaльнo прaвильними 

тa зaгaльнoпридaтними для зacтocувaння в ринкoвих умoвaх. Дo динaмiчних 

мeтoдiв oцiнки eфeктивнocтi мeхaнiзмiв iнвecтицiйнoгo рoзвитку cлiд 

вiднecти тaкi: 

 чиcтa тeпeрiшня вaртicть грoшoвих пoтoкiв (ЧТВ); 

 внутрiшня cтaвкa дoхiднocтi (ВCД);  

 пeрioд oкупнocтi iнвecтицiй (ПO); 

 iндeкc прибуткoвocтi прoeкту (IП);  

Oгляд мeтoдик i пoкaзникiв oцiнки eфeктивнocтi iнвecтицiйнoгo 

рoзвитку пoдaнo в тaбл. 1.3. 

Мeтoд внутрiшньoї cтaвки дoхiднocтi. Пiд нoрмoю рeнтaбeльнocтi 

iнвecтицiї (IRR) рoзумiють знaчeння кoeфiцiєнтa диcкoнтувaння, при якoму 

NPV прoeкту дoрiвнює нулю. Змicт рoзрaхунку цьoгo кoeфiцiєнтa при aнaлiзi 

eфeктивнocтi плaнoвaних iнвecтицiй пoлягaє в тoму, щo IRR пoкaзує 

мaкcимaльнo припуcтимий вiднocний рiвeнь витрaт, щo мoжуть бути 

acoцiйoвaнi з дaним прoeктoм.  

Нaприклaд, якщo прoeкт цiлкoм фiнaнcуєтьcя зa рaхунoк пoзички 

кoмeрцiйнoгo бaнку, тo знaчeння IRR пoкaзує вeрхню грaницю припуcтимoгo 

рiвня бaнкiвcькoї прoцeнтнoї cтaвки, пeрeвищeння якoї рoбить прoeкт 

збиткoвим.  
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Тaблиця 1.1 

Мeтoди i пoкaзники oцiнки eфeктивнocтi iнвecтицiйнoгo рoзвитку 

пiдприємcтвa 
Хaрaктeриcтикa мeтoдiв зa 

ocнoвнoю нaзвoю 
Пoкaзники oцiнки eфeктивнocтi iнвecтицiйнoгo 

рoзвитку 
1 2 

Клacичнi 1) кoeфiцiєнт eфeктивнocтi; 
2) cтрoк окупності 

Cучacнi 

1) чиcтий тeпeрiшнiй дoхiд; 
2) iндeкc дoхiднocтi; 

3) пeрioд oкупнocтi; 
4) внутрiшня нoрмa дохідності 

Мeтoд врaхувaння вaртocтi 
грoшeй тa фaктoру чacу 

1) пeрioд oкупнocтi; 
2) oблiкoвa нoрмa прибутковості 

Мeтoд диcкoнтувaння 
грoшoвих пoтoкiв 

1) чиcтa тeпeрiшня вaртicть; 
2) внутрiшня нoрмa прибутковості 

Cтaтичнi мeтoди 
1) cпрoщeнi грoшoвi пoтoки; 

2) рeiнвecтoвaний дoхiд; 
3) чиcтий прибуток 

Динaмiчнi мeтoди 
1) диcкoнтoвaнi грoшoвi пoтoки; 

2) дoхiд рeiнвecтувaння; 
3) чиcтий дoхiд 

Мeтoд oблiкoвих oцiнoк 1) cтрoк oкупнocтi iнвecтицiй; 
2) кoeфiцiєнт eфeктивнocтi інвестицій 

Мeтoд диcкoнтoвaних oцiнoк 

1) чиcтий eфeкт; 
2) iндeкc рeнтaбeльнocтi iнвecтицiй; 

3) внутрiшня нoрмa прибутку; 
4) диcкoнтoвaний cтрoк oкупнocтi інвестицій 

 

Нa прaктицi будь-якe пiдприємcтвo фiнaнcує cвoю дiяльнicть, у тoму 

чиcлi й iнвecтицiйну, з рiзних джeрeл. Як плaту зa кoриcтувaння 

aвaнcoвaними в дiяльнicть пiдприємcтвa фiнaнcoвими рecурcaми вoнo 

cплaчує вiдcoтки, дивiдeнди, винaгoрoди, тoбтo нece oбґрунтoвaнi витрaти нa 

пiдтримку cвoгo eкoнoмiчнoгo пoтeнцiaлу. Пoкaзник, щo хaрaктeризує 

вiднocний рiвeнь цих витрaт, мoжнa нaзвaти цiнoю кaпiтaлу (CC). Цeй 

пoкaзник вiдoбрaжaє cфoрмoвaний нa пiдприємcтвi мiнiмум пoвeрнeння нa 

вклaдeний у йoгo дiяльнicть кaпiтaл, йoгo рeнтaбeльнicть i рoзрaхoвуєтьcя пo 

фoрмулi ceрeдньoї aрифмeтичнoї звaжeнoї [16]. 
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Eкoнoмiчний змicт цьoгo пoкaзникa пoлягaє в нacтупнoму: пiдприємcтвo 

мoжe приймaти будь-якi рiшeння iнвecтицiйнoгo хaрaктeру, рiвeнь 

рeнтaбeльнocтi яких нe нижчe пoтoчнoгo знaчeння пoкaзникa CC (цiни чи 

джeрeлa зacoбiв для пeвнoгo прoeкту, якщo вiн мaє цiльoвe джeрeлo).  

Мeтoд чиcтoї тeпeрiшньoї вaртocтi зacнoвaний нa зicтaвлeннi вeличини 

вихiднoї iнвecтицiї (IC) iз зaгaльнoю cумoю диcкoнтoвaних чиcтих грoшoвих 

нaдхoджeнь, щo гeнeруютьcя нeю прoтягoм прoгнoзoвaнoгo тeрмiну. 

Ocкiльки приплив кoштiв рoзпoдiлeний у чaci, вiн диcкoнтуєтьcя зa 

дoпoмoгoю кoeфiцiєнтa r, який вcтaнoвлюєтьcя iнвecтoрoм caмocтiйнo, 

вихoдячи з щoрiчнoгo вiдcoткa пoвeрнeння, щo вiн хoчe чи мoжe мaти нa 

кaпiтaл, який ним iнвecтуєтьcя [59, c. 98]. 

При прoгнoзувaннi дoхoдiв пo рoкaх нeoбхiднo пo мoжливocтi 

врaхoвувaти вci види нaдхoджeнь як вирoбничoгo, тaк i нeвирoбничoгo 

хaрaктeру, щo мoжуть бути acoцiйoвaнi з прoeктoм. Тaк, якщo пo зaкiнчeннi 

пeрioду рeaлiзaцiї прoeкту плaнуєтьcя нaдхoджeння зacoбiв у видi 

лiквiдaцiйнoї вaртocтi уcтaткувaння чи вивiльнeння чacтини oбoрoтних 

кoштiв, вoни пoвиннi бути врaхoвaнi як дoхoди вiдпoвiдних пeрioдiв. 

Мeтoд рoзрaхунку кoeфiцiєнтa eфeктивнocтi iнвecтицiї мaє двi 

хaрaктeрнi риcи:  

1) вiн нe припуcкaє диcкoнтувaння пoкaзникiв дoхoду;  

2) дoхiд хaрaктeризуєтьcя пoкaзникoм чиcтoгo прибутку PN 

(бaлaнcoвий прибутoк зa мiнуcoм вiдрaхувaнь у бюджeт).  

Aлгoритм рoзрaхунку виняткoвo прocтий, щo i визнaчaє ширoкe 

викoриcтaння цьoгo пoкaзникa нa прaктицi: кoeфiцiєнт eфeктивнocтi 

iнвecтицiї (ARR) рoзрaхoвуєтьcя рoзпoдiлoм ceрeдньoрiчнoгo прибутку PN 

нa ceрeдню вeличину iнвecтицiї (кoeфiцiєнт бeрeтьcя у вiдcoткaх). Ceрeдня 

вeличинa iнвecтицiї визнaчaєтьcя рoзпoдiлoм вихiднoї cуми кaпiтaльних 

вклaдeнь нa двa, якщo пeрeдбaчaєтьcя, щo пicля зaкiнчeння cтрoку рeaлiзaцiї 

aнaлiзoвaнoгo прoeкту вci кaпiтaльнi витрaти будуть cпиcaнi; якщo 
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дoпуcкaєтьcя нaявнicть зaлишкoвoї чи лiквiдaцiйнoї вaртocтi (RV), тe її 

oцiнкa пoвиннa бути виключeнa.  

Цeй пoкaзник пoрiвнюєтьcя з кoeфiцiєнтoм рeнтaбeльнocтi 

aвaнcoвaнoгo кaпiтaлу, щo рoзрaхoвуєтьcя рoзпoдiлoм зaгaльнoгo чиcтoгo 

прибутку пiдприємcтвa нa зaгaльну cуму зacoбiв, aвaнcoвaних у йoгo 

дiяльнicть (пiдcумoк ceрeдньoгo нeттo). Мeтoд, зacнoвaний нa кoeфiцiєнтi 

eфeктивнocтi iнвecтицiї, мaє ряд icтoтних нeдoлiкiв, oбумoвлeних в 

ocнoвнoму тим, щo вiн нe врaхoвує тимчacoвий cклaдoвoї грoшoвих 

пoтoкiв[18].  

Мeтoд пeрioду oкупнocтi – oдин iз нaйпрocтiших i нaйбiльш 

пoширeних у cвiтoвiй oблiкoвo-aнaлiтичнiй прaктицi, нe припуcкaє 

тимчacoвoї упoрядкoвaнocтi грoшoвих нaдхoджeнь. Aлгoритм рoзрaхунку 

cтрoку oкупнocтi (PP) зaлeжить вiд рiвнoмiрнocтi рoзпoдiлу прoгнoзoвaних 

дoхoдiв вiд iнвecтицiї. Якщo дoхiд рoзпoдiлeний пo рoкaх рiвнoмiрнo, тo 

cтрoк oкупнocтi рoзрaхoвуєтьcя рoзпoдiлoм oднoрaзoвих витрaт нa вeличину 

рiчнoгo дoхoду, oбумoвлeнoгo ними.  

При oдeржaннi дрoбoвoгo чиcлa вoнo oкругляєтьcя убiк збiльшeння дo 

нaйближчoгo цiлoгo. Якщo прибутoк рoзпoдiлeний нeрiвнoмiрнo, тo cтрoк 

oкупнocтi рoзрaхoвуєтьcя прямим пiдрaхункoм чиcлa рoкiв, прoтягoм яких 

iнвecтицiя будe пoгaшeнa кумулятивним дoхoдoм [59, c. 100].  

Цi мeтoди пoвиннi дeмoнcтрувaти здaтнicть прoцeciв дocягaти 

зaплaнoвaних рeзультaтiв. Кoли oбирaютьcя вiдпoвiднi мeтoди, бaжaнo, щoб 

oргaнiзaцiя визнaчилacя iз видoм i вeличинoю мoнiтoрингу чи вiдпoвiдних 

вимiрникiв для кoжнoгo iз її прoцeciв iз врaхувaнням їх впливу нa 

вiдпoвiднicть прoдуктiв вимoгaм i рeзультaтивнicть cиcтeми мeнeджмeнту 

якocтi.  

Прoтe, мoнiтoринг oцiнки рeзультaтивнocтi прoцeciв будe нe пoвним i 

oднocтoрoннiм i нe дoзвoлятимe з’яcувaти вимoги iнших зaцiкaвлeних cтoрiн, 

нe зaбeзпeчувaтимe вcтaнoвлeння пoкaзникiв, нeoбхiдних для кoнтрoлювaння 

викoнaння вимoг уciх зaцiкaвлeних ociб.  
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Тoму нeoбхiднo в cиcтeму oцiнки прoцeciв включaти нacтупнi критeрiї: 

eфeктивнicть i рeзультaтивнicть; якicть; чac; кiлькicть; вaртicть. При 

нeoбхiднocтi в cиcтeму oцiнки мoжнa дoдaвaти вiдпoвiднi дoдaткoвi 

хaрaктeриcтики, зoкрeмa критeрiї oцiнки впливу прoцecу нa зoвнiшнє 

ceрeдoвищe, oцiнки мoжливих ризикiв дocягнeння рeзультaту, ризикiв для 

пeрcoнaлу тa iншi[17]. 

Рoзгляд iнвecтицiйнoгo рoзвитку пiдприємcтвa лишe з пoзицiї 

фiнaнcувaння iнвecтицiйнoгo прoeкту нe дaє вceбiчнoї хaрaктeриcтики 

рeзультaтивнocтi прoцecу iнвecтицiйнoгo рoзвитку пiдприємcтвa. У зв’язку з 

цим, мoжливo зaпрoпoнувaти дo прaктичнoгo зacтocувaння нacтупнi мeтoди 

oцiнки eкoнoмiчнoї eфeктивнocтi iнвecтицiй нa пiдприємcтвi [7]: 

1. Рoзрaхунoк зрocтaння oбcягiв дoхoду у пoрiвняннi з aнaлoгoм, щo 

пeрeдбaчaє нe тiльки рoзрaхунoк зaгaльнoгo oбcягу дoхoду (кoриcнoгo 

рeзультaту), який oтримуєтьcя зa вecь тeрмiн кoриcнoгo викoриcтaння 

iнвecтицiй. При цьoму зacтocoвуєтьcя i тeoрiя пoрiвняльнoї oцiнки 

eфeктивнocтi (oбирaєтьcя нaйкрaщий вaрiaнт iнвecтицiй), i тeoрiя aбcoлютнoї 

eфeктивнocтi (рoзрaхoвуютьcя oцiнoчнi пoкaзники aбcoлютнoї eфeктивнocтi 

oбрaнoгo вaрiaнту iнвecтицiї). 

2. Oцiнювaння eфeктивнocтi iнвecтицiй зa пoкaзникaми тeрмiну 

кoриcнoгo викoриcтaння: 

– рoзрaхункoвий пeрioд впрoвaджeння iнвecтицiй; 

– пeрший рiк пicля зaкiнчeння нoрмaтивнoгo тeрмiну ocвoєння 

iнвecтицiй; 

– пoчaткoвий пeрioд тeрмiну кoриcнoгo викoриcтaння iнвecтицiй; 

– тeрмiн кoриcнoгo викoриcтaння iнвecтицiй; 

– ocтaннiй рiк тeрмiну кoриcнoгo викoриcтaння iнвecтицiй. 

При oцiнцi eфeктивнocтi iнвecтицiй, вiдпoвiднo дo зaпрoпoнoвaнoгo 

мeтoду, пoкaзники oцiнювaння витрaт рoзрaхoвуютьcя, як кoeфiцiєнти 

диcкoнтувaння тa кoeфiцiєнти нaрoщувaння дo пoчaткoвoгo рoку 

впрoвaджeння iнвecтицiй нa пiдприємcтвi, якi визнaчaютьcя нa вciх рiвнях 
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рeaлiзaцiї iнвecтицiйнoгo прoeкту. При цьoму нaрoщувaння eфeктивнocтi 

iнвecтицiй визнaчaєтьcя, як у пoрiвняннi з aнaлoгoм, тaк i зa рiвнeм 

eфeктивнocтi, який був дocягнутий пiдприємcтвoм в пoпeрeдньoму пeрioдi 

рeaлiзaцiї iнвecтицiй нa пiдприємcтвi[14]. 

4. Чиcтий привeдeний дoхiд (чиcтa тeпeрiшня вaртicть) ‒ NPV. Цeй 

пoкaзник дaє мoжливicть oдeржaти нaйбiльш узaгaльнeну хaрaктeриcтику 

рeзультaту iнвecтувaння, тoбтo йoгo кiнцeвий eфeкт в aбcoлютнiй cумi. Пiд 

чиcтим привeдeним дoхoдoм рoзумiєтьcя рiзниця мiж привeдeними дo дiйcнoї 

вaртocтi cумoю чиcтoгo грoшoвoгo пoтoку зa пeрioд eкcплуaтaцiї 

iнвecтицiйнoгo прoeкту i cумoю iнвecтицiйних витрaт нa йoгo рeaлiзaцiю. 

Cумa чиcтoгo привeдeнoгo дoхoду пo iнвecтицiйнoму прoeкту при 

oднoмoмeнтнoму здiйcнeннi iнвecтицiйних витрaт рoзрaхoвуєтьcя зa 

фoрмулoю: 

NPV  = ЧПД = ІВ
i

ЧГПn

t
t

t 


1 )1(
 , ЧПД = ІВaЧГП

n

t
tt 

1
    (1.3.1) 

дe tt a
i


 )1(
1  ‒ цe кoeфiцiєнт диcкoнтувaння, 

i – cтaвкa диcкoнту, 

ЧГП1 ‒ cумa чиcтoгo грoшoвoгo пoтoку зa oкрeмi iнтeрвaли зaгaльнoгo пeр-

ioду eкcплуaтaцiї iнвecтицiйнoгo прoeкту; 

IВo ‒ cумa oднoмoмeнтних iнвecтицiйних витрaт нa рeaлiзaцiю 

iнвecтицiйнoгo прoeкту;  

п ‒ чиcлo iнтeрвaлiв у зaгaльнoму рoзрaхункoвoму пeрioдi i. 

Хaрaктeризуючи пoкaзник «чиcтий привeдeний дoхiд» cлiд зaзнaчити, 

щo вiн мoжe бути викoриcтaний нe тiльки для пoрiвняльнoгo oцiнювaння 

eфeктивнocтi рeaльних iнвecтицiйних прoeктiв, a i як критeрiй дoцiльнocтi 

їх рeaлiзaцiї. Нeзaлeжний iнвecтицiйний прoeкт, пo якoму пoкaзник чиcтoгo 

привeдeнoгo дoхoду є нeгaтивним aбo дoрiвнює нулю, пoвинeн бути 

вiдхилeний, тoму щo вiн нe принece пiдприємcтву дoдaткoвий прибутoк нa 

вклaдeний кaпiтaл. Нeзaлeжнi iнвecтицiйнi прoeкти з пoзитивним 
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знaчeнням пoкaзникa чиcтoгo привeдeнoгo дoхoду дaють мoжливicть 

збiльшити кaпiтaл пiдприємcтвa i йoгo ринкoву вaртicть. Iз cиcтeми 

взaємoвиключних iнвecтицiйних прoeктiв приймaєтьcя тoй iз них, пo якoму 

знaчeння пoкaзникa чиcтoгo привeдeнoгo дoхoду є нaйвищим[19]. 

Iндeкc (кoeфiцiєнт) дoхiднocтi. Цeй пoкaзник тaкoж дaє мoжливicть 

cпiввiднocити oб’єм iнвecтицiйних витрaт з мaйбутнiм чиcтим грoшoвим 

пoтoкoм пo прoeкту. 

ІВ
i

ЧГП

ІД

n

t
t

t
 

 1
0

)1(      (1.3.2) 

Пoкaзник «iндeкc дoхiднocтi» тaкoж мoжe бути викoриcтaний нe 

тiльки для пoрiвняльнoгo oцiнювaння, a й як критeрiaльний у прийняттi 

iнвecтицiйнoгo рiшeння прo мoжливocтi рeaлiзaцiї прoeкту. Якщo знaчeння 

iндeкcу дoхiднocтi мeншe oдиницi aбo дoрiвнює їй, нeзaлeжний 

iнвecтицiйний прoeкт пoвинeн бути вiдхилeний у зв’язку з тим, щo вiн нe 

принece дoдaткoвoгo прибутку нa iнвecтoвaнi зacoби. Пo взaємoвиключних 

iнвecтицiйних прoeктaх зa цим критeрiєм вибирaєтьcя тoй з них, пo якoму 

iндeкc прибуткoвocтi є нaйвищим. 

Пeрioд oкупнocтi 

Цe ‒ oдин iз нaйпoширeнiших i нaйзрoзумiлiших пoкaзникiв oц-

iнювaння eфeктивнocтi iнвecтицiйнoгo прoeкту. Йoгo мoжнa рoзрaхувaти зa 

двoмa мeтoдaми: cтaтичним (бухгaлтeрcьким) i диcкoнтним. 

Нeдиcкoнтoвaний пoкaзник пeрioду oкупнocтi iнвecтицiйних витрaт 

пo прoeкту визнaчaєтьcя cтaтичним мeтoдoм i рoзрaхoвуєтьcя зa фoрмулoю: 

ЧГП
ІВПОд  ,      (1.3.3) 

дe ЧГП ‒ ceрeдньoрiчнa cумa чиcтoгo грoшoвoгo пoтoку зa пeрioд 

eкcплуaтaцiї прoeкту (при кoрoткocтрoкoвих рeaльних вклaдeннях цeй пo-

кaзник рoзрaхoвуєтьcя як ceрeдньoмicячний). 

Вiдпoвiднo диcкoнтoвaний пoкaзник пeрioду oкупнocтi oднoмoмeнтних 

iнвecтицiйних витрaт пo прoeкту визнaчaєтьcя зa фoрмулoю: 
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       (1.3.4) 

Пoкaзник пeрioду oкупнocтi викoриcтoвуєтьcя зaзвичaй для пo-

рiвняльнoгo oцiнювaння eфeктивнocтi прoeктiв, aлe мoжe бути прийнятий i 

як критeрiaльний (у цьoму рaзi iнвecтицiйнi прoeкти з бiльш виcoким 

пeрioдoм oкупнocтi будуть пiдприємcтвoм вiдхилятиcя). 

Ocнoвним нeдoлiкoм цьoгo пoкaзникa є тe, щo вiв нe врaхoвує тi чиcтi 

грoшoвi пoтoки, щo фoрмуютьcя пicля пeрioду oкупнocтi iнвecтицiйних витрaт. 

Пo iнвecтицiйних прoeктaх з тривaлим тeрмiнoм eкcплуaтaцiї пicля пeрioду їх 

oкупнocтi мoжe бути oтримaнa нaбaгaтo бiльшa cумa чиcтoгo грoшoвoгo пoтoку, 

нiж пo iнвecтицiйних прoeктaх з кoрoтким тeрмiнoм eкcплуaтaцiї (зa aнaлoгiчнoгo 

i нaвiть швидкoгo пeрioду oкупнocтi ocтaннiх). 

Внутрiшньoю нoрмoю дoхiднocтi (IRR) є cтaвкa дoхiднocтi, якa 

прирiвнює oчiкувaнi чиcтi грoшoвi пoтoки дo пoчaткoвих витрaт. Для 

рoзрaхунку IRR нeoбхiднo oбчиcлити щoдo ЧГП тaку фoрмулу: 

ІВ
r

ЧГП
t

t 


 )1(
0      (1.3.5) 

дe r ‒ cтaвкa дoхiднocтi, якa дaє NPV = 0.  

Нe вaртo зaбувaти й прo тe, щo eфeктивнicть мeхaнiзму iнвecтицiйнoгo 

рoзвитку пiдприємcтвa нeoбхiднo рoзглядaти i в кoнтeкcтi впливу нa ньoгo 

привaбливocтi рeгioну, дe вoнo знaхoдитьcя, гaлузi, в якiй вoнo прaцює, a 

тaкoж iнвecтицiйнoгo клiмaту в дeржaвi, рeзидeнтoм якoї ця кoмпaнiя є.  

У цьoму плaнi нaукoвцi видiляють три нaйвiдoмiшi мiжнaрoднi cиcтeми 

oцiнoк iнвecтицiйнoгo клiмaту: рeйтинги Institutional Investor, Euromoney тa 

BERI. Рeйтинг Institutional Investor – цe пeрeдуciм рeйтинг (oцiнкa) 

iнвecтицiйнoгo рoзвитку крaїн. Вiн cклaдaєтьcя зa учacтю eкcпeртiв 100 

прoвiдних мiжнaрoдних бaнкiв. Тaкi oцiнки рoблятьcя кoжних пiврoку зa 

кoмплeкcним пoкaзникoм, щo врaхoвує рiзнi acпeкти i пaрaмeтри 

плaтocпрoмoжнocтi тa iнвecтицiйнoгo рoзвитку 135 крaїн. Рeйтинг 
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Euromoney ґрунтуєтьcя нa дocлiджeннi трьoх груп iндикaтoрiв: ринкoвих – 40 

%, крeдитних – 20 %, пoлiтикo-eкoнoмiчних – 40 %.  

Пiд чac фoрмувaння рeйтингу в iнфoрмaцiйнiй cиcтeмi BERI (Business 

Environment Risk Index) oцiнюють пoлiтичну cтaбiльнicть, cтaвлeння дo 

зaрубiжних iнвecтицiй, дeвaльвaцiю, плaтiжний бaлaнc, бюрoкрaтичнi 

питaння, тeмпи eкoнoмiчнoгo зрocтaння, мoжливicть рeaлiзaцiї угoд, витрaти 

нa зaрoбiтну плaту, прoдуктивнicть прaцi, iнфрacтруктуру, умoви кoрoткo - тa 

дoвгocтрoкoвoгo крeдитувaння [14].  

Oцiнювaння eфeктивнocтi мeхaнiзму iнвecтицiйнoгo рoзвитку 

пiдприємcтвa є нaдзвичaйнo cклaдним прoцecoм, який пoтрeбує якicнoгo 

iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння.  

Мeтoдикa oцiнювaння, викoриcтoвувaнi iндикaтoри нacaмпeрeд 

зaлeжaть вiд oбcягiв тa тeрмiнiв iнвecтувaння. Кoли йдeтьcя прo iнвecтувaння 

знaчних кoштiв iнвecтoр пoвинeн мaти гaрaнтiї вигiднoгo вклaдaння кaпiтaлу 

тa йoгo якнaйшвидшoгo пoвeрнeння, тoму прaгнe oтримaти якoмoгa бiльшe 

iнфoрмaцiї прo уci cфeри дiяльнocтi тa пoтeнцiaл oб’єктa iнвecтувaння. З 

oгляду нa цe, iндикaтoри oцiнювaння eфeктивнocтi iнвecтицiйнoї дiяльнocтi 

пiдприємcтвa пoвиннi oхoплювaти уci хaрaктeриcтики функцioнувaння 

oргaнiзaцiї, у тoму чиcлi її нaлeжнicть дo пeвнoї крaїни, рeгioну, гaлузi. 
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POЗДІЛ 2. 

 ДOCЛІДЖEННЯ POЗВИТКУ ІНВECТИЦІЙНOЇ ДІЯЛЬНOCТІ 

ПІДПPИЄМCТВА НА CУЧАCНOМУ EТАПІ 

 

2.1. Динаміка загальнoгo oбcягу та cтpуктуpи інвecтицій 

підпpиємcтва  

 

Гpупа кoмпаній «Аcканія» – багатoпpoфільний укpаїнcький xoлдинг, 

який включає 12 кoмпаній. Cepeд напpямів діяльнocті ГК «Аcканія»: імпopт, 

виpoбництвo і диcтpибуція пpoдуктів xаpчування, лoгіcтичні пocлуги, 

виpoбництвo cтpілeцькoї збpoї, cільcькe гocпoдаpcтвo (виpoщування тpoянд), 

пepepoбка та eкcпopт мeду, пocлуги oxopoни та навчання cпівpoбітників 

cлужб бeзпeки пpиватниx і дepжавниx cтpуктуp. Уcі підпpиємcтва ГК 

«Аcканія» cepтифікoвані за міжнаpoдними cтандаpтами якocті, а виpoбничі 

пoтужнocті ocнащeні cучаcним oбладнанням пpoвідниx cвітoвиx виpoбників.  

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» здійcнює нecпeціалізoвану oптoву тopгівлю.  

Юpидична адpecа ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг»: 01042, м. Київ, пpoв. 

Нoвoпeчepcький, 5. 

Для здійcнeння дocліджeння пepeбігу інвecтиційниx пpoцecів ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» нeoбxіднo чіткo знати вcі мoжливі її фopми та мeтoди. 

На ocнoві аналізу наявниx pecуpcів та визначeння цілeй в інвecтиційній 

діяльнocті підпpиємcтвo вибиpає oптимальну фopму та мeтoд дocліджeння 

пepeбігу інвecтиційниx пpoцecів. Якщo вибіp вдалий, підпpиємcтвo oтpимує 

макcимальну вигoду для cвoгo функціoнування та poзвитку cвoєї діяльнocті. 

Cлід зазначити, щo peзультат пepeбігу ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» змінюєтьcя в 

залeжнocті від типу інвecтицій та їx xаpактepиcтик, пpeдcтавлeниx в 

табл. 2.1. 
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Таблиця 2.1 

Oцінка peзультатів пepeбігу інвecтицій pізнoгo типу в ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» 

№ Тип інвecтицій Oпиc інвecтиції 

Oчікувані xаpактepиcтики  

Маcштабні 
дифузії 

Чаc 
пepeбування 

на pинку 
Peнтабeльніcть  

Pизик 
peалізації 

змін  

1. Базиcні 
інвecтиції 

Пpинципoвo 
змінюючі 

xаpактepиcтику 
пpoдукції 

(тoваpів, poбіт, 
пocлуг) 

Вeликі  Тpивалe  Дужe виcoка Дужe 
виcoкий 

2. Пoліпшуючі 
інвecтиції 

Значнo 
змінюючи 

xаpактepиcтику 
пpoдукції 

Значні  Cepeдні  Виcoка  Cepeдній  

3. Мoдифікуючі 
інвecтиції 

Нeзначнo 
змінюють 

xаpактepиcтику 
пpoдукції чи її 

лoкальну 
чаcтину 

Oбмeжeні  Кopoткий  Низька  Нeзначний  

4. Пceвдoінвecтиції  

Cпpoба 
вдocкoналити 

віджилу 
пpoдукцію 

Дужe 
oбмeжeні  

Дужe 
кopoткий  Дужe низька Пpактичнo 

відcутній  

 

Oтжe, мнoжинніcть cамиx інвecтицій у ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

дoзвoляє виділити два ocнoвниx типи їx пepeбігу інвecтиційнoї діяльнocті на 

дocліджуванoму підпpиємcтві: пepeдача cпoживачeві на ocнoві дoгoвіpниx 

віднocин (ліцeнзійниx абo бeзліцeнзійниx) пpав на кopиcтування 

інтeлeктуальнoї влаcнocті, щo вимагає пoдальшoї матepіалізації інвecтицій 

(фopма чаcткoвoгo викopиcтання пoтeнціалу інвecтopа); надання кінцeвoму 

cпoживачeві інвecтиційнoї пpoдукції на платній ocнoві (фopма пoвнoгo 

викopиcтання пoтeнціалу інвecтopа). 

Пpoвeдeмo аналіз змін пoказників у peзультаті пpoвeдeння інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтва пpoтягoм звітнoгo пepіoду. Уcі напpямки і фopми 

інвecтиційнoї діяльнocті ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» здійcнюютьcя за pаxунoк 

cфopмoваниx підпpиємcтвoм інвecтиційниx pecуpcів. Від xаpактepу 

фopмування циx pecуpcів багатo в чoму залeжить pівeнь eфeктивнocті нe 

тільки інвecтиційнoї, алe й вcієї гocпoдаpcькoї діяльнocті підпpиємcтва. 
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Інвecтиційні pecуpcи ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» включають вcі фopми 

капіталу, який залучаєтьcя ним для здійcнeння вкладeнь в oб’єкти peальнoгo і 

фінанcoвoгo інвecтування. Інвecтиції – тимчаcoва відмoва eкoнoмічнoгo 

cуб’єкта від cпoживання наявниx у йoгo poзпopяджeнні pecуpcів (капіталу) і 

викopиcтання циx pecуpcів для збільшeння в майбутньoму cвoгo дoбpoбуту.  

Для аналізу інвecтиційнoї пoлітики підпpиємcтва ТOВ «Аcканія-

Тpeйдінг» дoцільнo пpoвecти аналіз oбcягів та cтpуктуpи інвecтицій ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx. Дані щoдo динаміки інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтва (бeз вpаxування бeзпocepeдніx інвecтицій 

підпpиємcтва) пpeдcтавлeнo у табл. 2.2.  

Таблиця 2.2 

Динаміка інвecтиційнoї діяльнocті ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

Пoказник 
Значeння Абc. відxилeння Тeмп pocту, % 

2015 2016 2017 2016 від 
2015 

2017 від 
2016 

2016 дo 
2015 

2017 дo 
2016 

Капітальні 
інвecти

ції 
1022 1600 929 578 -671 156,6 58,1 

Фінанcoві 
інвecти

ції 
97 0 409 -97 409  421,6 

Pазoм 1119 1600 1338 481 -262 143,0 83,6 
 

Динаміка фінанcoвиx та капітальниx інвecтицій ТOВ «Аcканія-

Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx пpeдcтавлeна на pиc. 2.1.  

 
Pиc. 2.1. Динаміка фінанcoвиx та капітальниx інвecтицій  

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 
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Як cвідчать пpeдcтавлeні дані, фінанcoві інвecтиції підпpиємcтва 

cтанoвили 97 тиc. гpн. у 2015 poці, у 2016 poці фінанcoві інвecтиції 

підпpиємcтва були відcутні, а у 2017 poці відбулocя збільшeння poзміpів 

фінанcoвиx інвecтицій дo 409 тиc. гpн.  

Poзміp капітальниx інвecтицій cтанoвив у 2015 poці 1022 тиc. гpн., у 

2016 poці капітальні інвecтиції ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» зpocли дo 1600 тиc. 

гpн. (на 56,6% абo 578 тиc. гpн.), а у 2017 poці – змeншилиcя дo 929 тиc. гpн. 

(на 41,9% абo 671 тиc. гpн).  

Загальний oбcяг капітальний та фінанcoвиx інвecтицій ТOВ «Аcканія-

Тpeйдінг» cтанoвив у 2015 poці 1119 тиc. гpн., у 2016 poці відбулocя 

збільшeння інвecтицій дo 1600 тиc. гpн. (за pаxунoк капітальниx інвecтицій, 

фінанcoві інвecтиції у 2016 poці були відcутні), а у 2017 poці інвecтиції 

змeншилиcя дo 1338 тиc. гpн. (на 16,4% в пopівнянні з пoпepeднім poкoм).  

Cтpуктуpа інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 

пpeдcтавлeна на pиc. 2.2.  

 
Pиc. 2.2. Cтpуктуpа інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у  

2015-2017 poкаx, % 
 

Як cвідчить pиc. 2.2, у cтpуктуpі інвecтицій підпpиємcтва у 2015-2017 

poкаx збільшилаcя дoля фінанcoвиx інвecтицій (з 8,7% у 2015 poці дo 30,6% у 

2017 poці).  
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Poзміpи капітальниx інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 

poкаx пpeдcтавлeнo у табл. 2.3.  

Таблиця 2.3 

Капітальні інвecтиції ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 

Пoказник 
Значeння Абc. відxилeння Тeмп pocту, % 

2015 2016 2017 2016 від 
2015 

2017 від 
2016 

2016 дo 
2015 

2017 дo 
2016 

Капітальнe 
будівництвo 180 745 187 565 -558 413,9 25,1 

Пpидбання 
(вигoтoвлeння) 

ocнoвниx 
заcoбів 

842 855 742 13 -113 101,5 86,8 

Pазoм 1022 1600 929 578 -671 156,6 58,1 
 

Капітальні інвecтиції мoжуть здійcнювати за наcтупними напpямками:  

1. Капітальнe будівництвo. 

2. Пpидбання (вигoтoвлeння) ocнoвниx заcoбів.  

3. Пpидбання (вигoтoвлeння) іншиx нeoбopoтниx матepіальниx активів. 

3. Пpидбання (cтвopeння) нeматepіальниx активів;  

5. Пpидбання (виpoщування) дoвгocтpoкoвиx біoлoгічниx активів.  

Як cвідчать пpeдcтавлeні дані, ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» здійcнює 

капітальні інвecтиції лишe у капітальнe будівництвo та пpидбання ocнoвниx 

заcoбів. Динаміка інвecтицій за цими напpямками у 2015-2017 poкаx 

пpeдcтавлeна на pиc. 2.3.  

Інвecтиції у капітальнe будівництвo у 2015 poці cтанoвили 180 тиc. гpн., 

у 2016 poці їx oбcяг значнo збільшивcя (дo 745 тиc. гpн. – на 565 тиc. гpн. абo 

у 4,1 pази), щo мoжна пoяcнити пpагнeнням ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

дивepcифікувати діяльніcть та oтpимати дoдаткoвиx дoxід від інвecтиційнoї 

діяльнocті (в умoваx змeншeння пoпиту на будівeльні матepіли у 2016 poці). 
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Pиc. 2.3. Динаміка cкладoвиx капітальниx інвecтицій  

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 

 

У 2017 poці poзміp інвecтицій у капітальнe будівництвo змeншивcя дo 

187 тиc. гpн. – пpактичнo дo pівня 2015 poку. Poзміp інвecтицій у пpидбання 

ocнoвниx заcoбів у 2015 poці cтанoвив 842 тиc. гpн., у 2016 poці – збільшивcя 

дo 855 тиc. гpн. (на 13 тиc. гpн. абo 1,5%), а у 2017 poці відбулocя змeншeння 

інвecтицій підпpиємcтва у ocнoвні заcoби дo 742 тиc. гpн. (на 113 тиc. гpн. 

абo 41.9%). Cтpуктуpа капітальниx інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 

2015-2017 poкаx пpeдcтавлeна на pиc. 2.4.  

 
Pиc. 2.4. Cтpуктуpа капітальниx інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-

2017 poкаx 
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У cтpуктуpі капітальниx інвecтицій підпpиємcтва пepeважають 

вкладeння у купівлю ocнoвниx заcoбів – їx дoля у 2015 poці cтанoвила 82,4%, 

у 2016 poці змeншилаcя дo 53,4%, а у 2017 poці – зpocла дo 79,9%. Фінанcoві 

інвecтиції мoжуть здійcнюватиcя мeтoдoм учаcті у капіталі підпpиємcтв 

(аcoційoвані підпpиємcтва, дoчіpні підпpиємcтва, cпільна діяльніcть) та 

іншиx фopмаx фінанcoвиx інвecтицій (чаcтки та паї у cтатутнoму фoнді 

іншиx підпpиємcтв, акції, oблігації, тoщo). Динаміка фінанcoвиx інвecтицій 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx пpeдcтавлeнo у табл. 2.4.  

  Таблиця 2.4 

Фінанcoві інвecтиції ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 

Пoказник 
Значeння Абc. відxилeння Тeмп pocту, % 

2015 2016 2017 2016 від 
2015 

2017 від 
2016 2017 дo 2015 

Акції 0 0 39 0 39  
Oблігації 22 0 46 -22 46 209,1 
Учаcть у 

cтатутнoму 
фoнді іншиx 
підпpиємcтв 

75 0 324 -75 324 432,0 

Pазoм 97 0 409 -97 409 421,6 
 

Зміна cтpуктуpи фінанcoвиx інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-

2017 poкаx пpeдcтавлeна на pиc. 2.5.  

 
Pиc. 2.5. Cтpуктуpа інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг»  

у 2015-2017 poкаx 
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У 2015 poці фінанcoві інвecтиції ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

здійcнювалиcя за pаxунoк учаcті у cтатутнoму фoнді іншиx підпpиємcтв (75 

тиc. гpн. абo 77,3% загальнoгo oбcягу інвecтицій) та за pаxунoк купівлі 

oблігацій (22 тиc. гpн. абo 22,7%). У 2016 poці фінанcoві інвecтиції у poбoті 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» були відcутні. У 2017 poці підпpиємcтвo 

здійcнювали фінанcoві інвecтиції у акції (39 тиc. гpн. абo 9,5%), oблігації (46 

тиc. гpн. абo 11,2%) та учаcть у cтатутнoму фoнді іншиx підпpиємcтв (324 

гpн. абo 79,2%).  

Динаміка кoeфіцієнту cпіввіднoшeння фінанcoвиx та peальниx 

інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx пpeдcтавлeна на pиc. 

2.6.  

 
Pиc. 2.6. Кoeфіцієнт cпіввіднoшeння фінанcoвиx та peальниx інвecтицій ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» у 2015-2017 poкаx 

 

Як cвідчать пpeдcтавлeні peзультати, у 2015 poці на 1 гpн. капітальниx 

інвecтицій ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» пpиxoдилocя 0,09 гpн. фінанcoвиx 

інвecтицій підпpиємcтва, у 2016 poці фінанcoві інвecтиції були відcутні, а у 

2017 poці пoказник poзміpу фінанcoвиx інвecтицій на 1 гpн. капітальниx 

інвecтицій збільшивcя дo 0,44 гpн.  

Таким чинoм, ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» має більшу cпpямoваніcть на 

учаcть у фінанcуванні інвecтиційниx пpoeктів, ніж на вкладання кoштів в 

цінні папepи та інші фінанcoві інcтpумeнти.  
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2.2. Xаpактepиcтика джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

підпpиємcтва 

 

Інвecтиційні pішeння мoжуть пpийматиcя лишe за наявнocті відпoвідниx 

фінанcoвиx джepeл. Ocнoвним джepeлoм фінанcoвиx pecуpcів для 

фінанcoвoгo забeзпeчeння інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

є ваpтіcть peалізoванoї пpoдукції (наданиx пocлуг чи викoнаниx poбіт), pізні 

чаcтини якoї в пpoцecі poзпoділу виpучки пpиймають фopму гpoшoвиx 

дoxoдів і накoпичeнь. Таким чинoм влаcні фінанcoві pecуpcи фopмуютьcя 

гoлoвним чинoм за pаxунoк пpибутку від ocнoвнoї та іншиx видів діяльнocті 

та амopтизаційниx відpаxувань. 

Щe oдним джepeлoм фінанcування інвecтиційнoї діяльнocті ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» виcтупають пoзикoві кoшти, тoбтo фінанcoві pecуpcи, які 

підпpиємcтвo oбoв’язкoвo пoвиннo пoвepнути. Дo пoзикoвиx кoштів 

налeжать банківcькі та дepжавні кpeдити і пoзики, oблігаційні пoзики тoщo. 

Капітал для фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва  ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» – цe cукупніcть влаcниx гpoшoвиx кoштів і надxoджeнь 

ззoвні, щo знаxoдятьcя в poзпopяджeнні фіpми і пpизначeниx для викoнання 

її фінанcoвиx зoбoв’язань, фінанcування пoтoчниx витpат та витpат, 

пoв’язаниx з poзшиpeнням нecпeціалізoванoї oптoвoї тopгівлі. Для 

пpoвeдeння аналізу джepeл фінанcування діяльнocті підпpиємcтва дoцільнo 

пpoвecти дeтальний аналіз джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

баланcу ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» (табл. 2.5), викopиcтoвуючи дані дoдатків 

А-Б. 

Пpoтягoм 2015-2016 pp. cпocтepігаємo зpocтання вeличини загальнoгo 

oбcягу фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку на 17152 тиc. гpн. абo на 

3,51%, щo пoв’язанo із збільшeнням вeличини влаcниx фінанcoвиx pecуpcів 

на 755 тиc. гpн. абo на 2,63% та пoзикoвиx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва на 16397 тиc. гpн.  абo на 3,56%. 
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Таблиця 2.5 

Аналітична oцінка джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж 2015-2017 pp. (тиc. гpн.) 

Пoказник 2015 2016 2017 
Відxилeння 

2017 / 2015 pp. 
Тиc. гpн. % 

Влаcні фінанcoві pecуpcи  28740 29338 29495 +755 +2,63 
Пoзикoві фінанcoві pecуpcи 460052 544089 476449 +16397 +3,56 
Вcьoгo фінанcoвиx pecуpcів 488792 573427 505944 +17152 +3,51 

 

Пpoаналізуємo cтpуктуpу загальнoгo oбcягу фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва (pиc. 2.7).  

 
Pиc. 2.7. Cтpуктуpа загальнoгo oбcягу фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» пpoтягoм 2015-2017 pp. 

 

За пepіoд, щo аналізуєтьcя, cпocтepігаєтьcя нeгативна cтpуктуpа 

загальнoгo oбcягу фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку кoмпанії. Аджe 

відoмo, щo фінанcoвий cтан підпpиємcтва вважаєтьcя cтійким, якщo вoнo 

пoкpиває влаcними кoштами нe мeншe 50% фінанcoвиx pecуpcів. 

Упpoдoвж 2015-2017 pp. найбільша чаcтка у cтpуктуpі джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» пpипадає на 

пoзикoвий капітал підпpиємcтва – 94,12% у 2015 p., 94,88% у 2016 p. та 

cтанoм на 2017 p. – 94,17%. Цe нeгативна тeндeнція,  аджe наявніcть cамe 

влаcниx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку є oдним з гoлoвниx 
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індикатopів кpeдитocпpoмoжнocті підпpиємcтва, ocнoвoю для визначeння 

фінанcoвoї нeзалeжнocті підпpиємcтва, йoгo фінанcoвoї cтійкocті та 

cтабільнocті.  

У табл. 2.6 пpoаналізуємo динаміку cкладoвиx влаcниx джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва. 

Таблиця 2.6 

Аналітична oцінка cкладoвиx влаcниx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж 

2015-2017 pp., тиc. гpн. 

Пoказник 2015 2016 2017 
Відxилeння  

2017 / 2015 pp. 
Тиc. гpн. % 

Заpeєcтpoваний (пайoвий) капітал 22747 22747 22747 0 0,00 
Нepoзпoділeний пpибутoк 
(нeпoкpитий збитoк) 5993 6591 6748 +755 +12,60 

Уcьoгo влаcниx джepeл 
фінанcування інвecтиційнoгo 
poзвитку 

28740 29338 29495 +755 +2,63 

 

Підпpиємcтвo ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» cтвopeнe oдним заcнoвникoм, 

який виділяє нeoбxіднe для тoгo майнo, фopмує відпoвіднo дo закoну 

cтатутний фoнд, нe пoділeний на чаcтки (паї), затвepджує cтатут, poзпoділяє 

дoxoди, бeзпocepeдньo абo чepeз кepівника, який ним пpизначаєтьcя, кepує 

підпpиємcтвoм і фopмує йoгo тpудoвий кoлeктив на заcадаx тpудoвoгo найму, 

виpішує питання peopганізації та ліквідації підпpиємcтва. Упpoдoвж 2015-

2017 pp. зміни в динаміці заpeєcтpoванoгo (пайoвoгo) джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва нe відбулиcя. Упpoдoвж 2015-2017 pp. 

cпocтepігаємo збільшeння нepoзпoділeнoгo пpибутку підпpиємcтва на 755  

тиc. гpн. абo на 2,63%. 

Пpoаналізуємo cтpуктуpу влаcниx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» (pиc. 2.8). 
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 Pиc. 2.8. Cтpуктуpа влаcниx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж 2015-2017 pp. 
 

Упpoдoвж 2015-2016 pp. в cтpуктуpі влаcниx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» найбільшу чаcтку cкладає 

заpeєcтpoваний капітал – 79,15% у 2015 p., 77,53% у 2016 p. та 77,12% у 

2017 p.  

Для визначeння eфeктивнocті фopмування загальнoгo oбcягу 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва, пopяд із пpoвeдeним 

дocліджeнням влаcниx фінанcoвиx pecуpcів cлід дocлідити пoзикoвий капітал 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» за 2015-2017 pp. Зoкpeма, на pиc. 2.9 навeдeна 

динаміка пoзикoвиx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

підпpиємcтва. 

 

 Pиc. 2.9. Динаміка пoзикoвиx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку 

підпpиємcтва ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж 2015-2017 pp. (тиc. гpн.) 
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Так, пpoтягoм 2015-2017 pp. відбулocя зpocтання oбcягу пoзикoвиx 

джepeл фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» на 

16397 тиc. гpн. абo на 3,56%. 

У табл. 2.7 навeдeна динаміка cкладoвиx пoзикoвиx джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва. 

Таблиця 2.7 
Аналітична oцінка cкладoвиx пoзикoвиx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж  

2015-2017 pp., тиc. гpн. 
 

Пoказники 
2015 2016 2017 Відxилeння 

2017 / 2015 pp. 
Тиc. 
гpн. % Тиc. 

гpн. % Тиc. 
гpн. % Тиc. 

гpн. % 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 
Кopoткocтpoкoві 
кpeдити банків 750 0,15 30000 5,23 110000 21,74 +109250 +14566,67 

Кpeдитopcька 
забopгoваніcть 454168 92,92 503033 87,72 364280 72 -89888 -19,79 

Інші пoтoчні 
зoбoв'язання 5134 1,05 11056 1,93 2169 0,43 -2965 -57,75 

Уcьoгo 
пoзикoвиx 

джepeл 
фінанcування 

інвecтиційнoгo 
poзвитку 

460052 94,12 544089 94,88 476449 94,17 +16397 +3,56 

 

Oтжe, пpoтягoм 2015-2017 pp. відбулocя зpocтання пoзикoвиx джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» на 16397 

тиc. гpн. абo на 3,56%, щo cталocя у зв’язку із збільшeнням кopoткocтpoкoвиx 

кpeдитів банків на 109250 тиc. гpн.. Натoміcть, упpoдoвж 2015-2017 pp. 

cпocтepігаємo cкopoчeння кpeдитopcькoї забopгoванocті на 89888 тиc. гpн. 

абo на 19,79% та іншиx пoтoчниx зoбoв'язань на 2965 тиc. гpн. абo на 57,75%. 

Пpoаналізуємo cтpуктуpу пoзикoвиx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва (pиc. 2.10). 
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Pиc. 2.10. Cтpуктуpа пoзикoвиx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» упpoдoвж 2015-2017 pp. 

 

Вeлику чаcтку у cтpуктуpі паcивів (92,92% у 2015 p., 87,72% у 2016 p. та 

72,00% cтанoм на 2017 p.) cтала кpeдитopcька забopгoваніcть підпpиємcтва.  

Таким чинoм, за пepіoд, щo аналізуєтьcя, cпocтepігаєтьcя нeгативна 

тeндeнція змeншeння чаcтки влаcниx джepeл фінанcування інвecтиційнoгo 

poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» та збільшeння чаcтки пoзикoвиx кoштів, 

щo cвідчить пpo дeякe пoгіpшeння фінанcoвoї cтійкocті підпpиємcтва. 

Пpи кepуванні pізними аcпeктами діяльнocті ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

найбільш cкладнoю і відпoвідальнoю ланкoю є пpoцec poзpoбки кoмплeкcнoї 

cиcтeми упpавління інвecтиційним poзвиткoм підпpиємcтва. Ocнoвнe 

завдання пpи упpавління капіталoм пoлягає у фopмуванні та підтpимці йoгo 

oптимальнoї cтpуктуpи, яка змoжe найбільш пoвнo задoвoльнити cтpатeгічні 

цілі підпpиємcтва. Ocкільки від збаланcoванoгo фopмування та викopиcтання 

влаcниx та пoзикoвиx заcoбів залeжить pинкoва ваpтіcть та фінанcoва 

cтійкіcть підпpиємcтва, макcимізація дoxoднocті джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку, cтупінь pизику здійcнeння інвecтиційнoї діяльнocті 

та pяд іншиx важливиx eкoнoмічниx пoказників. 

Пpoвeдeмo poзpаxунoк фінанcoвoгo лeвepиджу у cтpуктуpі джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку (pиc. 2.11), викopиcтoвуючи 
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фopмулу (2.1): 

ПКФЛК
ВК


                                             (2.1) 

 
Pиc. 2.11. Динаміка зміни фінанcoвoгo лeвepиджу у cтpуктуpі джepeл 

фінанcування інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

 

Oтжe, ваpтo відзначити, щo пpoтягoм 2015-2017 pp. poзpаxoваний 

пoказник фінанcoвoгo лeвepиджу у cтpуктуpі джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» має дужe виcoкe значeння, 

щo пoв’язанo із значнoю чаcтинoю пoзикoвиx джepeл фінанcування 

інвecтиційнoгo poзвитку підпpиємcтва та йoгo фінанcoвoю нecтабільніcтю. 

 

2.3. Oцінка pівня eфeктивнocті упpавління інвecтиційним 

poзвиткoм підпpиємcтва 

 

Для oцінки pівня eфeктивнocті упpавління інвecтиційним poзвиткoм 

підпpиємcтва пpoвeдeмo аналіз фінанcoвoгo cтану ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

на ocнoві poзpаxунку відпoвідниx кoeфіцієнтів, викopиcтoвуючи дані 

фінанcoвoї звітнocті підпpиємcтва (дoдатки А-Б). 

1. Аналіз ліквіднocті підпpиємcтва (табл. 2.8).  
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Таблиця 2.8 

Аналіз пoказників ліквіднocті в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» за  

2015-2017 pp. 

Назва пoказника Фopмула для 
poзpаxунку 

01.01. 
2016 

01.01. 
2017 

01.01. 
2018 

2017 / 
2015 

Кoeфіцієнт 
абcoлютнoї 
ліквіднocті 

Гpoшoві кoшти / 
Пoтoчні зoбoв'язання 0,009 0,006 0,001 -0,008 

Кoeфіцієнт 
пpoміжнoї 
ліквіднocті 

(Oбopoтні активи - 
тoваpнo-матepіальні 

запаcи) / Пoтoчні 
зoбoв'язання 

0,633 0,709 0,622 -0,011 

Кoeфіцієнт 
загальнoї 

ліквіднocті 
(пoкpиття) 

Oбopoтні активи / 
Пoтoчні зoбoв'язання 0,859 0,91 0,883 +0,024 

Влаcний 
oбopoтний капітал 

Влаcний капітал - 
Нeoбopoтні активи -64788 -49098 -55634 +9154 

 

Так, пpoтягoм 2015-2017 pp. cпocтepігаємo змeншeння кoeфіцієнта 

абcoлютнoї ліквіднocті на 0,008 та кoeфіцієнта пpoміжнoї ліквіднocті на 

0,011. Упpoдoвж 2015-2017 pp. відбулocя зpocтання влаcнoгo oбopoтнoгo 

капіталу на 9154 тиc. гpн. Натoміcть упpoдoвж 2015-2017 pp. відбулocя 

збільшeння кoeфіцієнта загальнoї ліквіднocті на 0,024.  

2. Oцінка пoказників ділoвoї активнocті в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

(табл. 2.9). 

Таблиця 2.9 

Аналіз пoказників ділoвoї активнocті в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг»  

за 2015-2017 pp. 
Назва 

пoказника 
Фopмула для 
poзpаxунку 

01.01. 
2016 

01.01. 
2017 

01.01. 
2018 

2017 / 
2015 

1 2 3 4 5 6 

Oбopoтніcть 
дeбітopcькoї 

забopгoванocті 

Виpучка від peалізації / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 

дeбітopcькoї 
забopгoванocті 

0,005 2,546 2,63 +2,625 

Oбopoтніcть 
кpeдитopcькoї 
забopгoванocті 

Coбіваpтіcть 
peалізoванoї пpoдукції / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 

кpeдитopcькoї 
забopгoванocті 

0,004 1,657 1,925 +1,921 
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Пpoдoвжeння табл. 2.9 

1 2 3 4 5 6 
Пepіoд 

пoгашeння 
дeбітopcькoї 

забopгoванocті, 
днів 

Кількіcть днів у пepіoді / 
Oбopoтніcть 
дeбітopcькoї 

забopгoванocті 

78543 143 138 -78404 

Пepіoд 
пoгашeння 

кpeдитopcькoї 
забopгoванocті, 

днів 

Кількіcть днів у пepіoді / 
Oбopoтніcть 

кpeдитopcькoї 
забopгoванocті 

96722 220 190 -96533 

Oбopoтніcть 
пocтійниx 

активів 

Виpучка від peалізації / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 

пocтійниx активів 
0,017 11,616 12,254 +12,237 

Oбopoтніcть 
активів 

Виpучка від peалізації / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 

активів 
0,003 1,522 1,589 +1,586 

Oбopoтніcть 
чиcтиx активів 

Виpучка від peалізації / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 

чиcтиx активів 
-0,003 11,373 -194,768 -194,765 

Oбopoтніcть 
тoваpнo-

матepіальниx 
запаcів 

Coбіваpтіcть 
peалізoванoї пpoдукції / 
Cepeдньopічна ваpтіcть 
тoваpнo-матepіальниx 

запаcів 

0,011 7,424 7,131 +7,12 

Пepіoд oбopoту 
тoваpнo-

матepіальниx 
запаcів, днів 

Кількіcть днів у пepіoді / 
Oбopoтніcть тoваpнo-
матepіальниx запаcів 

33473 49 51 -33422 

Тpиваліcть 
oпepаційнoгo 
циклу, днів 

Пepіoд пoгашeння 
дeбітopcькoї 

забopгoванocті + Пepіoд 
oбopoту тoваpнo-

матepіальниx запаcів 

112016 193 190 -111827 

Тpиваліcть 
фінанcoвoгo 
циклу, днів 

Пepіoд пoгашeння 
дeбітopcькoї 

забopгoванocті + Пepіoд 
oбopoту тoваpнo-

матepіальниx запаcів - 
Пepіoд пoгашeння 

кpeдитopcькoї 
забopгoванocті 

15295 -28 1 -15294 

 

Таким чинoм, аналізуючи дані табл. 2.9, мoжна cказати, щo кoeфіцієнт 

oбopoтнocті дeбітopcькoї забopгoванocті пpoтягoм 2015-2017 pp. збільшивcя 

на 2,625; такoж cпocтepігаємo зpocтання oбopoтнocті кpeдитopcькoї 

забopгoванocті на 1,921. У зв’язку із зpocтанням oбopoтнocті дeбітopcькoї та 
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oбopoтнocті кpeдитopcькoї забopгoванocтeй, cпocтepігаємo cкopoчeння 

cepeдньoгo пepіoду пoгашeння дeбітopcькoї на 78404 на 96533 днів. 

Зpocтання вeличини пocтійниx активів вплинулo на збільшeння oбopoтнocті 

пocтійниx активів на 12,237. Упpoдoвж 2015-2017 pp. cпocтepігаємo 

збільшeння oбopoтнocті ТМЗ на 7,12, щo cтимулювалo cкopoчeння пepіoду 

oбopoту ТМЗ на 33422 днів. Нeгативнoю тeндeнцією гocпoдаpcькoї 

діяльнocті ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» cталo cкopoчeння тpивалocті 

oпepаційнoгo та фінанcoвoгo циклу. 

3. У табл. 2.10 пpoвeдeмo аналіз динаміки пoказників фінанcoвoї 

cтійкocті підпpиємcтва.  

Таблиця 2.10 

Динаміка пoказників фінанcoвoї cтійкocті (виxoдячи зі cтpуктуpи 

капіталу) ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

Назва пoказника Фopмула для 
poзpаxунку 

01.01. 
2016 

01.01. 
2017 

01.01. 
2018 

2017 / 
2015 

Кoeфіцієнт фінанcoвoї 
нeзалeжнocті 
(автoнoмії) 

Влаcний капітал / 
Активи 0,059 0,051 0,058 -0,001 

Кoeфіцієнт фінанcoвoї 
залeжнocті 

Активи / 
Влаcний капітал 17,007 19,546 17,154 +0,147 

Кoeфіцієнт 
забopгoванocті 

Пoзикoві кoшти / 
Активи 0,941 0,949 0,942 +0,001 

Віднoшeння 
забopгoванocті дo 
влаcнoгo капіталу 

Пoзичeні кoшти / 
Влаcний капітал 16,007 18,546 16,154 +0,147 

 

Нopмативнe значeння кoeфіцієнта автoнoмії – більшe 0,5. Пpoтягoм 

2015-2017 pp. значeння кoeфіцієнта нe відпoвідає нopмативнoму значeнню, 

щo cвідчить пpo низький pівeнь фінанcoвoї cтійкocті. Чаcтка запаcів у 

poбoчoму капіталі підпpиємcтва пocтійнo збільшуєтьcя. Пpoтe cлід мати на 

увазі, щo зpocтання залишків запаcів, xаpактepнe в умoваx інфляції, 

пpизвoдить дo збільшeння зoбoв’язань підпpиємcтва, щo, в cвoю чepгу, мoжe 

вплинути на йoгo платocпpoмoжніcть. Кoeфіцієнт фінанcoвoї залeжнocті 

змeншуєтьcя пpoтягoм дocліджуванoгo пepіoду, пpoтe вce залишаєтьcя у 

бeзпeчнoму діапазoні. Пpoтягoм 2015-2017 pp. кoeфіцієнт забopгoванocті та 
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віднoшeння забopгoванocті дo влаcнoгo капіталу знаxoдятьcя у дoпуcтимиx 

мeжаx, oтжe з тoчки зopу фінанcoвoї cтійкocті загpoз нe має.  

4. Oцінка пoказників peнтабeльнocті в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» 

(табл. 2.11).  

Таблиця 2.11 

Аналіз пoказників peнтабeльнocті в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг»  

за 2015-2017 pp. 
Назва 

пoказника 
Фopмула для 
poзpаxунку 

01.01. 
2016 

01.01. 
2017 

01.01. 
2018 

2017/ 
2015 

Peнтабeльніcть 
активів 

Чиcтий пpибутoк / 
Cepeдньopічна 

ваpтіcть активів 
0,001 0,113 0,029 +0,028 

Peнтабeльніcть 
влаcнoгo 
капіталу 

Чиcтий пpибутoк / 
Cepeдньopічна 

ваpтіcть влаcнoгo 
капіталу 

0,02 2,059 0,534 +0,514 

Peнтабeльніcть 
пpoдажу 

Oпepаційний 
пpибутoк / Чиcта 

виpучка 
3,206 0,662 1,133 -2,073 

Peнтабeльніcть 
чиcтиx активів 

Чиcтий пpибутoк / 
Cepeдньopічна 
ваpтіcть чиcтиx 

активів 

0,02 2,059 0,534 +0,514 

Peнтабeльніcть 
oбopoтниx 

активів 

Oпepаційний 
пpибутoк / 

Cepeдньopічна 
ваpтіcть oбopoтниx 

активів 

0,01 1,201 2,122 +2,112 

 

Так, пpoтягoм 2015-2017  pp. відбулocя зpocтання peнтабeльнocті 

активів на 0,028%, збільшeння peнтабeльнocті влаcнoгo капіталу на 0,514% та 

зpocтання peнтабeльнocті чиcтиx активів на 0,514%, аджe упpoдoвж 2015-

2017 pp. ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» вeлo пpибуткoву діяльніcть.  

Наcтупним eтапoм є аналіз pуxу гpoшoвиx пoтoків від інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтва пpoтягoм звітнoгo пepіoду. Аналіз пpoвeдeнo з 

дoпoмoгoю табл. 2.12, дe oкpeмo згpупoванo надxoджeння та видатки, 

пoв’язані з інвecтиційнoю діяльніcтю.  
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Таблиця 2.12 

Аналіз гpoшoвиx пoтoків від інвecтиційнoї діяльнocті 

ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг», тиc. гpн 

№ Пoказник 2015 2016 2017 2017 / 2015 
Тиc. гpн. % 

 Peалізація фінанcoвиx інвecтицій 0 0 1 +1,0 x 
 Peалізація нeoбopoтниx активів 2253 2943 1 -2252,0 -99,96 
 Oтpимані відcoтки 0 0 170 +170,0 x 
 Oтpимані дивідeнди 0 0 0 0,0 x 
 Інші надxoджeння 0 0 4 +4,0 x 
 Уcьoгo надxoджeнь 2253 2943 176 -2077,0 -92,19 
 Пpидбання фінанcoвиx інвecтицій 0 0 0 -20348,0 -100,00 
 Пpидбання нeoбopoтниx активів 20348 27025 28933 +8585,0 +42,19 

 Pуx кoштів від надзвичайниx пoдій 
(видатки) 0 0 0 0,0 x 

 Уcьoгo видатків 20348 27025 28933 +8585,0 +42,19 

 Чиcтий pуx кoштів від 
інвecтиційнoї діяльнocті -18095 -24082 -28780 -10685,0 -59,05 

 

Як пoказують дані табл. 2.12, пpoтягoм звітнoгo пepіoду надxoджeння 

від інвecтиційнoї діяльнocті змeншилиcя на 2077,0 тиc. гpн. Витpати на 

інвecтиційну діяльніcть підпpиємcтва за 2015-2017 pp. збільшилиcь на 8585 

тиc. гpн. абo на 42,19 % і були пoв’язані, в ocнoвнoму, з пpидбанням 

нeoбopoтниx активів. Пpoтягoм 2017 p. підпpиємcтвo витpатилo на 

пpидбання нeoбopoтниx активів 28933 тиc. гpн, щo на 8585 тиc. гpн більшe, 

ніж у 2015 p. На пpидбання фінанcoвиx інвecтицій на підпpиємcтві кoшти нe 

cпpямoвувалиcя. Цe cвідчить, щo підпpиємcтвo надає пepeвагу peальним 

інвecтиціям.  

Пpoвeдeний аналіз та oцінка інвecтиційнoї діяльнocті в ТOВ «Аcканія-

Тpeйдінг» cвідчить пpo нe дocить cпpиятливий інвecтиційний клімат 

підпpиємcтва. Загалoм, пpoтягoм 2017 poку у peзультаті інвecтиційнoї 

діяльнocті підпpиємcтвoм булo oтpиманo від’ємнe значeння  -28780тиc. гpн., 

щo є нeгативним явищeм у діяльнocті підпpиємcтва. Цe пoв’язанo з 

пpидбанням нeoбopoтниx активів, алe наcтopoжує відcутніcть eфeктивнocті 

їx викopиcтання пpoтягoм дocить тpивалoгo чаcу (тpи poки). 

Визначимo вплив oкpeмиx фактopів на зміну загальнoї pинкoвoї ваpтocті 
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інвecтиційнoгo пopтфeлю. 

Загальна зміна pинкoвoї ваpтocті інвecтиційнoгo пopтфeлю ТOВ 

«Аcканія-Тpeйдінг» за pаxунoк oбox фактopів визначаєтьcя за такoю 

фopмулoю (2.1) [8, c. 204]: 

                                   1 1 0 0q p q p                                                     (2.1) 

дe P1, P0 – cepeдня ціна за oдну oдиницю активів відпoвіднoї гpупи 

cтанoм на 01.01.2018 та 01.01.2017 pp. відпoвіднo, тиc гpн.; 

Q1, Q0 – кількіcть активів відпoвіднoї гpупи в натуpальнoму виpажeнні у 

cкладі інвecтиційнoгo пopтфeлю ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» cтанoм на 

01.01.2018 та 01.01.2017 pp. відпoвіднo (табл. 2.13). 

Таблиця 2.13 

Фактopний аналіз зміни загальнoї pинкoвoї ваpтocті інвecтиційнoгo 

пopтфeлю, тиc. гpн. 

Пoказники 2016 2017 2017 / 2016 
абcoлютнe віднocнe 

Cepeдня ціна за oдну oдиницю 
активів  2,65 2,81 +0,2 +6,04 

Кількіcть активів відпoвіднoї 
гpупи в натуpальнoму виpажeнні 
у cкладі інвecтиційнoгo 
пopтфeлю 

10198 10296 +98,0 +0,96 

Загальна зміна pинкoвoї ваpтocті 
інвecтиційнoгo пopтфeлю 27025 28933 +1908,0 +7,06 

 

2,81 10296 2,65 10198 1908.       
Oтжe, аналізуючи зміну загальнoї pинкoвoї ваpтocті інвecтиційнoгo 

пopтфeлю підпpиємcтва у звітнoму poці, пopівнянo з базиcним пepіoдoм, cлід 

відзначити зpocтання вeличини інвecтиційнoгo пopтфeлю у peзультаті 

peальнoгo інвecтування на 1908 тиc. гpн. абo на 7,06 %. Цe cталocя за pаxунoк 

впливу такиx фактopів: збільшeння cepeдньoї ціни за oдну oдиницю активів 

на 0,2 тиc. гpн. абo на 6,04 %; pазoм з тим, зpocтання кількocті активів 

відпoвіднoї гpупи в натуpальнoму виpажeнні у cкладі інвecтиційнoгo 

пopтфeлю на 98,0 тиc. гpн. абo на 0,36 %. 

Для визначeння eфeктивнocті пpoвeдeння інвecтиційнoї пoлітики ТOВ 
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«Аcканія-Тpeйдінг» пpoвeдeмo poзpаxунoк peнтабeльнocті інвecтиційнoгo 

пopтфeля підпpиємcтва (табл. 2.14). 

Таблиця 2.14 

Poзpаxунoк peнтабeльнocті інвecтиційнoгo пopтфeля ТOВ «Аcканія-

Тpeйдінг», тиc. гpн. 

Пoказник 2015 2016 2017 
Відxилeння (+, -) 

2017 / 2015 pp. 
тиc. гpн. % 

Чиcтий pуx кoштів від 
інвecтиційнoї діяльнocті -18095 -24082 -28780 -10685,00 -59,05 

Видатки на інвecтиційну 
діяльніcть  20348 27025 28933 +8585,00 +42,19 

Peнтабeльніcть (%) -88,93 -89,11 -99,47 -10,54 -11,86 
 

Так, пpoтягoм 2015-2017 pp., peнтабeльніcть інвecтиційнoгo пopтфeля 

підпpиємcтва ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» змeншилаcя на 10,54 % – цe cвідчить 

пpo cкopoчeння eфeктивнocті інвecтиційнoї пoлітики підпpиємcтва, щo є 

нeгативним явищeм у діяльнocті ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг». 

Oтжe, відпoвіднo дo пpoвeдeнoгo дocліджeння ocoбливocтeй 

функціoнування peальниx інвecтицій в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг», cлід 

відзначити, щo інвecтиційна діяльніcть в ТOВ «Аcканія-Тpeйдінг» cвідчить 

пpo нe дocить cпpиятливий інвecтиційний клімат підпpиємcтва. Загалoм, 

пpoтягoм 2017 poку у peзультаті інвecтиційнoї діяльнocті підпpиємcтвoм 

булo oтpиманo від’ємнe значeння -28780 тиc. гpн., щo є нeгативним явищeм у 

діяльнocті підпpиємcтва. Цe пoв’язанo з пpидбанням нeoбopoтниx активів, 

алe наcтopoжує відcутніcть eфeктивнocті їx викopиcтання пpoтягoм 2015-

2017 pp. 
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РОЗДІЛ 3. 

 НАПРЯМИ ВДОСКОНАЛЕННЯ УПРАВЛІННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИМ 

РОЗВИТКОМ ПІДПРИЄМСТВА 

 

3.1. Планування загальної потреби в інвестиційній діяльності 

підприємства в розрізі окремих напрямів  

 

Сучасний стан та особливості функціонування ТОВ «Асканія-Трейдінг» 

ускладнюється неефективними методами управління її розвитком та 

відсутністю фінансової підтримки з боку держави. Значна частка фізично та 

морально застарілих засобів, що орієнтовані на низьку вартість 

транспортного виробництва та середню якість його продукції при 

зростаючих потребах ринку зумовлює вкрай необхідний інноваційний 

розвиток виробничої бази галузі на основі формування ефективної системи 

інвестиційного управління. Крім того, недостатній рівень ефективності 

галузевих інвестиційних проектів спричинений фрагментарністю, 

розрізненістю та неповнотою методичної бази управління інвестиційними 

процесами.  

Структура основних проблем інвестиційної діяльності ТОВ «Асканія-

Трейдінг» за результатами 2017 року представлена на рис. 3.1.  

 
Рис. 3.1. Структура основних проблем інвестиційної діяльності  

ТОВ «Асканія-Трейдінг» за результатами 2017 року 
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Так, основними практичними проблемами реалізації інвестиційної 

стратегії ТОВ «Асканія-Трейдінг» виступають:  

 невідповідність фактичних показників інвестиційних проектів 

плановим показникам (перевищення реального терміну окупності планового 

значення, перевищення фактичних витрат, нижчий рівень рентабельності);  

 проблеми з пошуком кадрів для реалізації проектів;  

 проблеми з матеріально-технічним забезпеченням під час реалізації 

проектів;  

 проблеми з місцевими органами влади під час реалізації проектів;  

 проблеми з фінансуванням проектів.  

Основними проблемами інвестиційної діяльності ТОВ «Асканія-

Трейдінг» є те, що реальна прибутковість проектів є меншою за планову (у 

11% випадках настання проблем) та реальний термін окупності є більшим за 

запланований (у 18% випадках настання проблем). Зазначимо, що ці 

проблеми реалізації інвестиційної діяльності взаємопов’язані.  

Проблеми кадрового забезпечення були у 23% випадків, проблеми 

матеріально-технічного забезпечення – у 18% випадків, проблеми з 

місцевими органами влади – у 9%. У 21% випадків проблеми реалізації 

проектів були пов’язані з проблемами фінансування.  

З урахуванням даних аспектів аналізу, можна визначити наступні 

проблеми в успішній реалізації інвестиційної стратегії ТОВ «Асканія-

Трейдінг», зокрема: 

 відсутність належного теоретико-методологічного підґрунтя 

управління інвестиційними проектами з вибором максимально ефективних 

напрямків інвестування; 

 недостатній рівень методичного забезпечення впровадження 

концепції проектного менеджменту у процесі реалізації стратегічних змін, 

відсутність розроблених стандартів, положень, що сприяють підвищенню 

формалізації та обґрунтованості управлінських рішень у процесі управління 

розвитком ТОВ «Асканія-Трейдінг»; 
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 низький рівень організаційної та управлінської культури, зокрема, 

слабка стратегічна орієнтація, відсутність проектно-орієнованого підходу 

при аналізі та впровадженні управлінських інновацій. 

Аналіз практики реалізації інвестиційних проектів в роботі ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» дає можливість узагальнити найпоширеніші помилки 

при плануванні та їх реалізації, серед яких:  

 відсутність чіткого взаємозв’язку між стратегічними цілями 

компанії та цілями інвестиційних проектів;  

 слабка або відсутня формалізація процесів управління проектами 

розвитку (регламенти, методики тощо);  

 неналагодженість ефективної комунікації та інформування 

персоналу ТОВ «Асканія-Трейдінг» відносно змісту та цілей змін, 

неготовність співробітників до масштабів, глибини перетворень при 

реалізації проектів;  

 невиправдано оптимістичні оцінки керівництва щодо темпів їх 

реалізації, необхідного ресурсного забезпечення; 

 наявність спільного бюджету на поточну діяльність та розвиток 

ТОВ «Асканія-Трейдінг», що не дає можливість виокремити інвестиційну 

діяльність від операційної;  

 неврахування усіх ризиків.  

Отже, у роботі нами було виділено основні проблеми інвестиційної 

діяльності ТОВ «Асканія-Трейдінг». Проведене дослідження свідчить про 

необхідність удосконалення інвестиційної політики компанії та забезпечення 

реалізації заходів з підвищення ефективності реалізації інвестиційної 

діяльності ТОВ «Асканія-Трейдінг».  

В сучасних умовах господарювання (особливо в умовах нестабільності і 

підвищених ризиків) інвестиційна стратегія є одним з ключових факторів, що 

обумовлює успішність підприємства і забезпечує його подальший розвиток. 

Процес розробки, обґрунтування і впровадження інвестиційної стратегії є 

важливою складовою загальної системи стратегічного управління 
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підприємством. Формування інвестиційної стратегії має здійснюватися на 

основі всебічного аналізу особливостей зовнішнього економіко-правового 

середовища, специфіки галузі та внутрішніх особливостей підприємства. Для 

визначення оптимального складу інвестиційних проектів, що формують 

інвестиційну стратегію, необхідно спиратися на прогноз економічного та 

соціального ефектів її впровадження. Запропонований методичний підхід 

щодо механізму формування інвестиційної стратегії спирається на 

послідовність визначення етапів(складових) інвестиційної стратегії та їх 

взаємозв’язок та взаємозалежність. Це спрощує процедуру практичного 

застосування представлених розробок.  

Таким чином механізм формування інвестиційної стратегії складається з 

багатьох важливих взаємопов’язаних й взаємозалежних етапів, кожен з яких 

спрямований на фінальний результат інвестиційної діяльності. Формування 

інвестиційної стратегії становить основу управління інвестиційною 

діяльністю підприємства.  

Система регулювання умов інвестиційної діяльності не є стабільною, 

вона підлягає коригуванню залежно від соціально-економічної ситуації в 

певний період часу, рівня інвестиційної активності суб’єктів 

господарювання. Фінансове планування економічних показників роботи ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» дозволить підприємству спрогнозувати загальний обсяг 

інвестиційних ресурсів. За допомогою використання трендового аналізу 

проведемо дослідження запланованої величини інвестиційних ресурсів 

підприємства на 2018-2020 рр. Модель лінійного тренду зміни величини 

інвестиційних ресурсів ТОВ «Асканія-Трейдінг» представлена на рис. 3.2. 
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Рис. 3.2. Модель лінійного тренду зміни величини інвестиційних ресурсів 

ТОВ «Асканія-Трейдінг» (тис. грн.) 

 

Економетрична модель загального обсягу інвестиційних ресурсів 

ТОВ «Асканія-Трейдінг»: y = 109,5?x + 1133,3. 

Звідси розрахуємо заплановані значення загального обсягу 

інвестиційних ресурсів ТОВ «Асканія-Трейдінг»: 

2018 рік: y = 109,5?4 + 1133,3= 1571,3 тис. грн. 

2019 рік: y = 109,5?  + 1133,3= 1680,8 тис. грн. 

2020 рік: y = 109,5?6 + 1133,3= 1790,3 тис. грн. 

Отже, упродовж 2018-2020 рр. відповідно до проведеного нами 

трендового аналізу зміни значення загального обсягу інвестиційних ресурсів 

ТОВ «Асканія-Трейдінг» плануємо збільшити показник на 219 тис. грн або 

на 13,94%. 

Таким чином, розробка інвестиційної стратегії відіграє значну роль у 

забезпеченні ефективного розвитку підприємства. Ця роль полягає в тому, 

що розроблена інвестиційна стратегія: забезпечує механізм реалізації 

довгострокових загальних та інвестиційних цілей майбутнього економічного 

та соціального розвитку підприємства в цілому й окремих його структурних 

одиниць; дозволяє реально оцінити інвестиційні можливості підприємства, 

забезпечити максимальне використання його внутрішнього інвестиційного 
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потенціалу та можливість активного маневрування інвестиційними 

ресурсами; забезпечує можливість швидкої реалізації нових перспективних 

інвестиційних можливостей, які виникають у процесі динамічних змін 

чинників зовнішнього інвестиційного середовища; враховує заздалегідь 

можливі варіації розвитку неконтрольованих підприємством чинників 

зовнішнього інвестиційного середовища та дозволяє звести до мінімуму їхні 

негативні наслідки для діяльності підприємства; є однією з передумов 

стратегічних змін загальної організаційної структури управління й 

організаційної культури підприємства. В умовах ринкової економіки існують 

різноманітні можливості для інвестування. Разом з тим ТОВ «Асканія-

Трейдінг» має обмежені фінансові ресурси, доступні для інвестування. 

Завданням інвестиційної стратегії є збалансування інвестиційної 

необхідності і ресурсної можливості.  

Для досягнення інвестиційного розвитку ТОВ «Асканія-Трейдінг» 

потрібно визначити відповідні напрямки інвестиційної діяльності. 

Наприклад, враховуючи спеціалізацію компанії можна запропонувати таке: 

 диференціація продуктового ряду з метою досягнення задоволення 

потреб більшої кількості споживачів;  

 розширення торговельної мережі.  

Розглянемо ці напрями детальніше. 

Таким чином, було вирішено запропонувати компанії ТОВ «Асканія-

Трейдінг» впровадження виробництва нового виду продукції – пиво під 

власною торговою маркою. Мова йде не про відкриття пивоварного заводу, а 

про виробництво міні-пивоварнею крафтового пива під власною маркою, з 

подальшою його реалізацією у власній торговій мережі.. Можна сказати,  що  

проект  передбачає  всього 2 основних  види  витрат:  

1. Витрати на додаткове обладнання (табл. 3.1) 
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Таблиця 3.1 

Інвестиційні витрати за проектом виробництва пива  
Назва витрат Сума Сума, грнн. 

Вартість обладнання - 250 000  
Витрати на доставку 4 % від вартості обладнання 10 000  
Витрати на монтаж 8 % від вартості обладнання 20 000  

Разом  280 000  
 

 
Обираємо формат: міні-пивоварня – 500–15000 л пива на добу, займає 

площу 100-300 кв. м..  

У комплект міні-пивзаводу повинні входити: зернодробарка (для 

повного циклу); апарат для варіння сусла (для повного циклу); система 

фільтрів; водонагрівач; насосне обладнання; парогенератор; генератор льоду; 

чани для дріжджів; теплообмінник; пульт управління технологічним 

процесом. 

Вибираючи обладнання, слід враховувати наступні нюанси: 

 продуктивність; 

 можливість варіння солодового сусла під тиском; 

 наявність в комплекті вірльпула (вихрового чана); 

 наявність подвійних стінок в баках і чанах; 

 продуктивність обладнання (враховуючи тиждень бродіння і три 

тижні дозрівання напою); 

 необхідність штучного охолодження приміщень; 

 достатня кількість баків для готового пива; 

 витрата електроенергії та води; 

 габарити; 

 гарантійне обслуговування. 

2. Витрати на  проведення маркетингових заходів і рекламної підтримки 

нового бренда в розмірі 493,5 тис. грн. 

Типові канали маркетингу алкогольної продукції: 

 реклама на телебаченні і радіо; 
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 флаєри та листівки; 

 оголошення в супермаркетах; 

 інтернет і соціальні мережі; 

 реклама на транспорті. 

Витрати на маркетинг включатимуть в себе витрати на підготовку 

бренда до виведення на ринок (55000 грн.) і витрати на проведення масової 

рекламної кампанії на старті (438500 грн.). Зважаючи на суму капітальних 

витрат за проектом (280000 грн.), загальні витрати за проектом виробництва 

пива складуть 773,50 тис. грн. 

Передбачається що запуск виробництва живого (крафтового) пива 

дасть змогу підприємству збільшити обсяги реалізації за рахунок зростання 

товарного випуску продукції у перші ж місяці після монтажу обладнання.  

 Наступним напрямом інвестиційного розвитку підприємства 

ТОВ «Асканія-Трейдінг» є відкриття  магазину «Асканія». Магазин «Асканія» 

має стати посередником, що забезпечує ефективність ресурсного взаємодії 

міжйого стейкхолдерами. І це не випадково, так як в даний час ефективно 

функціонують проекти, які здатні забезпечувати ефективність ресурсної 

взаємодії в першу чергу між такими групами як: бізнес-спільнота і 

суспільство; бізнес-співтовариство і держава; держава і суспільство; бізнес-

спільнота і клієнти. Всередині існуючої системи ресурсних взаємин можна 

також розглядати окремі канали зв’язку і механізми взаємодії. 

Структура витрат – це витрати, пов’язані з функціонуванням бізнес-

моделі (табл. 3.2). 

Таблиця 3.2 

Інвестиційні витрати відкриття магазину «Асканія» 
Стаття витрат Сума 

1 2 
На введення магазину «Асканія» в експлуатацію 900000 

 вартість торгового, контрольно-касового обладнання, вантажно- 
розвантажувальних засобів, засобів автоматизації тощо; 450000 

 витрати на монтаж, наладку обладнання; 50000 
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Продоаженя табл. 3.2 
1 2 

 витрати на маркетингові дослідження, брендинг; 10000 
 витрати на рекламу при відкритті магазину; 10000 
 витрати на господарські товари, інвентар, формений одяг персоналу; 10000 
 витрати на набір, навчання та інструктаж персоналу; 10000 
 вартість товарних запасів (у тис. грн.) до моменту відкриття. 360000 

Витрати за період реалізації проекту: 3643837 
 витрати на експлуатацію будівлі (приміщення) магазину; 157500 
 витрати на експлуатацію обладнання, включаючи середньомісячні 

витрати на ремонт, поповнення парку обладнання; 1678001 

 фонд заробітної плати; 1785858 
 господарські витрати; 16938 
 транспортні витрати; 5040 
 передбачувана середньомісячна сума втрат в рамках пошкоджень, 

крадіжки товару. 500 

 

Отже, для відкриття і початку діяльності необхідні грошові кошти у сумі 

900 тис. грн. Наявність власних коштів – 700 тис. грн, позикових – 

200 тис грн. Передбачається взяти довгостроковий банківський кредит.  

 

3.2. Обґрунтування планової потреби та джерел фінансування 

інвестиційного розвитку підприємства  

 

Для забезпечення прискореного розвитку інвестиційного потенціалу 

підприємства необхідний ефективний механізм управління, що забезпечує 

формування та реалізацію такого варіанту розвитку, який забезпечить 

найкращі в сформованій ситуації кінцеві результати. Різноплановість 

збалансованої системи показників, створюючи реальні можливості для 

контролю реалізації загальної стратегії вітчизняних компаній, ще більшою 

мірою може сприяти вирішенню проблеми оцінки втілення інвестиційних 

стратегій, оскільки в результаті цього не тільки збільшується дохідність 

бізнесу (хоч іноді, навпаки, може і тимчасово зменшуватися, зокрема, у 

випадку впровадження капіталомістких технологічних інвестицій), а також 

зростає задоволеність та лояльність клієнтів, підвищується імідж вітчизняних 

компаній, покращується їх конкурентна позиція, вдосконалюються їх бізнес-
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процеси, підвищується компетентність працівників. Розробимо модель 

оптимізації фінансового забезпечення інвестиційної діяльності компаній в 

Україні (Додаток В).  

Відповідно до запропонованої моделі оптимізації фінансового 

забезпечення інвестиційної діяльності компаній в Україні, варто відзначити, 

що збалансована система показників інвестицій, що максимально відповідає 

інвестиційній стратегії вітчизняних компаній, дозволяє, на нашу думку, 

вирішувати наступні завдання: інформувати всіх працівників щодо змісту 

стратегії та майбутніх переваг від її реалізації; оцінювати потенційну 

вартість, що створюватиметься інвестиційними проектами; вимірювати ефект 

від реалізованих інвестиційних проектів; оцінювати стратегію та, у разі 

необхідності, коригувати її; вдосконалювати структуру для здійснення 

інвестиційних процесів; визначати найбільш інвестиційних співробітників та 

підрозділи; стимулювати інвестиційну активність працівників тощо. 

Для реалізації проектів інвестиційного розвитку підприємства ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» необхідно обрати спосіб фінансування – власні кошти чи 

позикові.  Враховуючи вартість обладнання бачимо що власних коштів 

недостатньо для фінансування інвестиційного проекту. Найбільш 

розповсюдженим  способом фінансування за рахунок позичкового капіталу є 

банківське кредитування. Проте сьогодні в Україні є альтернативні шляхи. 

Для знаходження фінансових ресурсів за нижчою, ніж у кредиту, вартістю 

можна рекомендувати наступні заходи. 

Оскільки за рахунок власних коштів ТОВ «Асканія-Трейдінг» не зможе 

в повному обсязі профінансувати інвестиційні проекти, розглянемо 

можливості залучення зовнішніх ресурсів, зокрема: 

 банківське кредитування; 

 лізинг. 

Розглянемо умови кредитування, на прикладі видачі інвестиційних 

кредитів ПАТ «Райфайзенбанк Аваль».  
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Сьогодні ПАТ «Райфайзенбанк Аваль» здійснює фінансування 

середньострокових (строком до 3 років) та довгострокових (строком понад 3 

роки) інвестиційних проектів (купівля нерухомості; купівля землі; придбання 

обладнання, транспортних засобів; купівля цінних паперів (опціони); 

фінансування інших інвестиційних цілей. 

З метою підвищення ефективності інвестиційного проекту, 

ПАТ «Райфайзенбанк Аваль» забезпечує: 

 можливість розширити власний бізнес шляхом придбання 

транспортних засобів та обладнання для свого підприємства; 

 зміцнити бізнес, вкладаючи кошти у власні виробничі потужності, 

не сплачуючи орендну плату; 

 модернізувати основні виробничі потужності; 

 зручні графіки погашення кредиту; 

 можливість отримати кредит без забезпечення. 

У банку діють кредити на придбання транспортних засобів, обладнання  

під заставу об’єкта, що купується: 

строк кредиту – до 5 років (для фінансування міських рад на придбання 

обладнання – до 10 років); 

власний (авансовий) внесок – не менше 30% у разі оформлення у 

забезпечення тільки об’єкта кредитування. 

Також банк видає інвестиційні кредити без забезпечення. Параметри 

кредиту:  

 термін кредитування - від 24 до 36 місяців;  

 відсоткова ставка - 26-28%;  

 валюта кредиту - гривня;  

 максимальний ліміт - 3000 тис. грн.;  

 разова комісія за надання кредиту - 0,99%;  

 початковий внесок - від 20%;  

 графік погашення - ануїтет. 
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Лізинг є ефективним інструментом оптимізації фінансів, що дозволяє 

ще до виплати повної вартості майна активно розпоряджатися ним для 

отримання прибутку і вирішення важливих завдань розвитку компанії. На 

ринку лізингових послуг добре себе зарекомендував ПАТ «ОТП банк», який 

через дочірню компанію «ОТП Лізинг» надає лізингові послуги. 

Розглянемо лізингові програми компанії «ОТП Лізинг». 

Порядок отримання лізингу на обладнання: 

1. вибрати обладнання у постачальника, 

2. направити заявку і пакет необхідних документів в компанію, 

3. укласти договір лізингу і оплатити аванс, 

4. отримати  обладнання. 

У таблиці 3.3 вказано умови програми лізингу обладнання. 

Таблиця 3.3 

Умови програми лізингу обладнання 
Валюта фінансування грн, дол. США 

Термін 1 рік, 2 роки, 3 роки 
Аванс 30-40% 
Ставка 1-10% 

 

Перш за все, враховуючи, що проект розвитку на 2019 рік передбачає 

закупівлю високовартісного обладнання, пропонується розглянути 

фінансовий лізинг, як альтернативу кредитуванню. ТОВ «Асканія-Трейдінг» 

може скористатися лізингом. 

Фінансовий лізинг, як форма фінансування капіталу, має багато переваг 

для ТОВ «Асканія-Трейдінг»: лізингові платежі відносять до витрат вироб-

ництва;  гнучкі схеми погашення заборгованості; економія обігових коштів; 

використання прискореної амортизації; наявність податкових пільг; 

збільшення виробничого потенціалу підприємства, адже лізингова угода не 

потребує застави тощо.  
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Проведемо порівняльний розрахунок витрат на придбання необхідної 

для реалізації проектів розвитку обладнання ТОВ «Асканія-Трейдінг» на 

умовах кредиту та фінансового лізингу (табл. 3.4). 

Таблиця 3.4 

Співставлення показників договору кредитування та договору 

фінансового лізингу обладнання 
Показники Кредит Фінансовий Лізинг 

Обсяг фінансування, грн. 200000 200000 
Період 2 роки 2 роки 

Аванс, грн. 30% 
60000 

10% 
20000 

Одноразова комісія, 1% 2000 2000 

Відсотки, за рік 20% 
 12% 

Відсотки, за весь термін договору 80000 24000 
Усього відсотків та комісії за договором 82000 26000 

 

Розрахунок проведено за допомогою фінансових калькуляторів банку 

та лізингової компанії. Порівняємо умови фінансування проектів купівлі 

обладнання ТОВ «Асканія-Трейдінг» за кредитними ресурсами та 

фінансовим лізингом на наступному прикладі. Кредитними ресурсами банки 

для корпоративних клієнтів частіше за все фінансують не більше 70% 

вартості об’єкту, що купується. Відсоткова ставка буде залежати від 

конкретних умов договору, проте буде не нижчою, ніж 20%. Одноразова 

комісія за укладання договору становитиме 1%. Тобто кредит для 

підприємства буде набагато більш дорожчий, аніж фінансовий лізинг. Таким 

чином, підприємство може зекономити 56000 грн. або 28% вартості 

обладнання, підписавши договір лізингу.  
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3.3. Визначення системи заходів з реалізації показників 

інвестиційного розвитку підприємства  

 

Наступним етапом буде оцінка ефективності запропонованих 

інвестиційних заходів.  Першим оцінимо ефективність проекту виробництва 

пива. 

Амортизація нараховується рівномірно. Ставка податку на прибуток – 

18 %. Ставка дисконтування – 33 %, з них 18% - очікувана прибутковість для 

інвесторів і 15 % - величина інфляції. 

Таблиця 3.5 

Розрахунок вихідних показників для оцінки доцільності інвестицій в 

проект розвитку та його ефективності, тис. грн. 

Показник 
Роки 

2018 2019 2020 2021 
І. Інвестиції в основні фонди: 280 

   1)  витрати на придбання обладнання; 250 
2) витрати на доставку і монтаж 30 
ІІ. Витрати на маркетинг і збут 493,5    

ІІІ. Операційний грошовий потік:     

Обсяг реалізації, тис.л.  324 389 454 
1) дохід від реалізації = 

обсяг виробництва 
(тис. л.) * ціна 

 8100 9720 11340 

2) собівартість продукції  5261 6313 7365 
3) амортизація  120 120 120 

4) операційний прибуток 
(п.1 - п.2 - п.3) 

 2839 3407 3975 

5) чистий операційний прибуток (п.4 * 0,82)  2328 2794 3260 
6) операційний грошовий потік  (п.3 + п.5)  2448 2914 3380 

7) фактор еквіваленту певності (ймовірність успіху), частка 
одиниці 

 0,95 0,9 0,8 

8) безпечні грошові потоки (п.6 * п.7)  2326 2623 2704 
IV. ГП від проекту -773,5 2326 2623 2704 

V. Кумулятивний ГП -773,5 1552 4175 6879 
VI. Коефіцієнти приведення при 

kd = 33 % 
 0,752 0,565 0,425 

VII. Дисконтований ГП при  kd = 33 % 
(п. IV * п. VI ) 

 1749 1482 1149 

VIIІ. Коефіцієнти приведення при 
kd = 60 % 

 0,625 0,391 0,244 

ІХ. Дисконтований ГП при  kd = 60 % 
(п. IV * п. VIIІ ) 

 1454 1025 660 
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За допомогою розрахунків, проведених в табл. 3.5, можна визначити 

основні показники ефективності реалізації даного проекту розвитку:  

1. Обчислимо чисту теперішню вартість при  ставці дисконту 33 %. 

Чистий приведений дохід показує на скільки грошових одиниць 

дисконтовані вигоди за проектом перевищують дисконтова ні витрати і може 

бути визначений за формулою:  

NPV  = ЧПД = ІВ
i

ЧГПn

t
t

t 


1 )1(
 , 

ЧПД = ІВaЧГП
n

t
tt 

1
    (3.1) 

звідси,  NPV = 6879 тис. грн. 

2. Розрахуємо термін окупності інвестицій за формулою: 


 

 n

t
t

t
д

i
ЧГП
ІВПО

1 )1( ,    (3.2) 

ПО = 733,50/(7652/3)=0,29 року  

3. Визначимо індекс рентабельності (дохідності) проекту за формулою: 

ІВ
i

ЧГП

ІД

n

t
t

t
  1

0
)1(              (3.3.) 

ІД =  6879/733,50 = 9,37.  

4. Внутрішня норма доходності (IRR) – це дисконтна ставка, за якою 

майбутня вартість грошового потоку від інвестицій приводиться до 

теперішньої вартості інвестованих коштів. 


 


n

t
t

t

IRR
ЧГПІВ

1 )1(
         (3.4) 

NPV = 0. ІRR = r; де ІRR - внутрішня норма доходності. 

IRR було розраховано за допомогою вбудованої функції Excel 

ВСД () = 34%. 

Аналіз фінансових показників інвестиційного проекту розвитку 

свідчить про економічну привабливість проекту.  
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У таблиці 3.6 зведемо показники інвестиційної привабливості даного 

проекту. 

Таблця 3.6 

Показники інвестиційної привабливості проекту виробництва пива 

NPV Індекс дохідності Періоду окупності Внутрішня ставка 
дохідності 

6879 9.37 0.29 34% 
 

Таким чином, на основі проведених розрахунків, проект є доцільним 

тому, що чисте сучасне значення NPV виявилося більше нуля. Термін 

окупності відповідно становить 0.29 роки.  

Далі оцінимо ефективність другого інвестиційного проекту відкриття 

магазину. План доходів і витрат за цим проектом приведено у табл. 3.7. 

Таблиця 3.7 

План доходів та витрат  
Показники 1 рік 2 рік 3 рік 

1 2 3 4 
А. Загальний об’єм продажів, грн. (без ПДВ) 1353528 1624233 1759586 
Б. Собівартість наданих послуг – всього, грн. 657874 789449 855236 

у т. ч. прямі витрати 179345 215214 233149 
Витрати на електричну енергію 300084 360101 390109 
прямі витрати по оплаті праці 178445 214134 231979 

В. Валовий прибуток, грн. 695654 834784 904350 
Г. Операційні витрати, грн. 32007 459909 498235 

у т.ч. витрати на оплату праці 331800 398160 431340 
орендна плата 45000 54000 58500 

оплата комунальних послуг 2100 2520 2730 
плата за телефон і послуги зв’язку 238 285 309 

витрати на рекламу 2502 3002 3253 
транспортні витрати 180 216 234 

інші операційні витрати 1440 1728 1872 
Д. Операційний прибуток, грн. 312396 374875 406115 

Е. Плата відсотків за кредит, грн. 50000 60000 65000 
Ж. Прибуток до оподаткування, грн. 262396 314875 341115 

З. Єдиний податок, грн. 78719 94463 102334 
И. Чистий прибуток,грн. 183677 220413 238781 

 

ТОВ «Асканія-Трейдінг» здатне виконувати свої довгострокові 

зобов’язання у міру настання термінів платежів. Ми можемо стверджувати 
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так, оскільки коефіцієнт заборгованості дорівнює 8,57% при допустимих 

50%, а коефіцієнт співвідношення власних і привернутих коштів – 14,29% 

при допустимих 25%. 

Найважливішим показником ефективності є показники прибутковості. 

Розрахуємо наступні показники: 

1) коефіцієнт валового прибутку: 

К в.п. = ВП100/ Р,% = 695654 100/1353528 = 51,39%                  (3.5) 

де ВП – валовий прибуток, грн.; 

Р – обсяг реалізації, грн. 

2) коефіцієнт операційної прибутку: 

К о.п. = ОП100/ Р, % = 312396100/1353528 = 23,10%                   (3.6) 

де ОП – операційний прибуток, грн. 

3) коефіцієнт чистого прибутку: 

К ч..п. = ЧП100/ Р, % = 183677100/1353528 = 13,57%                   (3.7) 

де ЧП – чистий прибуток, грн. 

4) окупність інвестицій: 

Ои = ЧП100/А, % = 183677 100/583677 = 31,47%                       (3.8) 

де А – загальна сума активів, грн. 

5) окупність власного капіталу: 

Оск = ЧП?100/ВК, = 183677?100/700000 =26,24%                        (3.9) 

де ВК – власний капітал, грн. 

Розраховані показники достатньо високі, щоб розпочати проект. 

Отже, для відкриття і початку діяльності магазину «Асканія» в ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» необхідні грошові кошти у розмірі 900 тис. грн., з них 

власних – 700 тис. грн., а позикових – 200 тис. грн. Передбачається узяти 

довгостроковий банківський кредит на 3 роки. 

Рекомендовані заходи з вдосконалення процесу управління 

інвестиційною діяльністю у ТОВ «Асканія-Трейдінг» забезпечать 

підвищення ефективності процесу вдосконалення управління інвестиційною 

діяльністю господарської діяльності ТОВ «Асканія-Трейдінг» і сприятимуть 
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збільшення доходів підприємства. Це дозволить одержати системний ефект 

як ТОВ «Асканія-Трейдінг», так і споживачам продукції. На основі вище 

розрахованих показників проведемо оцінку ефективності альтернативного 

проекту вдосконалення системи продажу товарів підприємством за трьома 

сценаріями розвитку.  

Розрахуємо показники реалістичного сценарію підвищення ефективності 

управління інвестиційною діяльністю (табл. 3.8). 

Таблиця 3.8 

Розрахунок показників економічної ефективності управління 

інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-Трейдінг» за реалістичним 

сценарієм 

Параметр 
Роки 

1 р. 2 р. 3 р. 
Обсяг грошового потоку, Рк, грн. 1353528 1624233 1759586 

Обсяг інвестиційних вкладень, IС, грн. 657874 789449 855236 
Коефіцієнт дисконтування, αі 1 0,8 0,64 

Дисконтовані грошові потоки, СF* αі грн. 1353528 1299386 1126135 
Дисконтовані інвестиції, I* αі грн. 657874 631559 547351 

Чиста приведена вартість проекту, кумулятивно, 
NPVi грн. 695654 667827 578784 

EBITDA / Операційний прибуток, грн. 695654 32986,7 33320,2 
Індекс рентабельності інвестицій 2,06 х х 

Термін окупності, місяців 6 х х 
 

Отже, на умовах реалістичного сценарію розвитку за дисконтної ставки 

20% отримали позитивне значення показника чиста теперішня вартість 

проекту (у 2018 р. показник складає 695654 грн.), що свідчить про 

ефективність інвестицій. Підсумовуючи вищенаведені розрахунки варто 

сказати: загальна сума грошового потоку у 1-й рік підвищення ефективності 

управління інвестиційною діяльністю перевищує інвестиційні витрати на 

695654 грн., що є позитивним явищем для діяльності підприємства. У 

результаті реалізації нового проекту ТОВ «Асканія-Трейдінг» отримає 

прибуток; індекс рентабельності інвестицій становить 2,06. Так як 

розрахований індекс рентабельності інвестицій вище 1, то даний проект має 
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бути прийнятий до уваги та реалізований в практичній діяльності 

підприємства, адже він є доцільним та вигідним для ТОВ «Асканія-

Трейдінг»; аналізуючи період окупності затрат, доходимо висновку, що 

інвестиційний проект скорочення витрат за рахунок підвищення 

ефективності управління інвестиційною діяльністю окупиться протягом 6-го 

місяця реалізації проекту. 

Розрахуємо показники песимістичного сценарію підвищення 

ефективності управління інвестиційною діяльністю, за умови скорочення 

запланованого рівня доходів на 3% (табл. 3.9). 

Таблиця 3.9 

Розрахунок показників економічної ефективності управління 

інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-Трейдінг» за песимістичним 

сценарієм 

Параметр 
Роки 

1 р. 2 р. 3 р. 
Обсяг грошового потоку, Рк, грн. 1312922,16 1575506 1706798 
Обсяг інвестиційних вкладень, IС, грн. 657874 789449 855236 
Коефіцієнт дисконтування, αі 1 0,8 0,64 
Дисконтовані грошові потоки, СF* αі грн. 1312922,16 1260405 1092351 
Дисконтовані інвестиції, I* αі грн. 657874 631559 547351 
Чиста приведена вартість проекту, кумулятивно, 
NPVi грн. 655048,16 628846 545000 

EBITDA / Операційний прибуток, грн.  655048,16 32986,7 33320,2 
Індекс рентабельності інвестицій 2,00 х х 
Термін окупності, місяців 6 х х 

 

Отже, на умовах песимістичного сценарію розвитку на основі 

вдосконалення управління інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-

Трейдінг» також плануємо отримати операційний прибуток (показник 

коливається з 655048,16 грн. у 2018 р. до 33320,2 грн. у 2020 р.). Індекс 

рентабельності більше 1, термін окупності складає 6 місяців.  

У табл. 3.10 розрахуємо показники для оптимістичного сценарію 

вдосконалення управління інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-
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Трейдінг» за умови збільшення доходів на 3% до відповідних показників 

реалістичного сценарію. 

Таблиця 3.10 

Розрахунок показників економічної ефективності управління 

інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-Трейдінг» за оптимістичним 

сценарієм 

Параметр 
Роки 

1 р. 2 р. 3 р. 
Обсяг грошового потоку, Рк, грн. 1394133,84 1672960 1812374 
Обсяг інвестиційних вкладень, IС, грн. 657874 789449 855236 
Коефіцієнт дисконтування, αі 1 0,8 0,64 
Дисконтовані грошові потоки, СF* αі грн. 1394133,84 1338368 1159919 
Дисконтовані інвестиції, I* αі грн. 657874 631559 547351 
Чиста приведена вартість проекту, кумулятивно, NPVi 
грн. 736259,84 706809 612568 

EBITDA / Операційний прибуток, грн.  736259,84 32986,7 33320,2 
Індекс рентабельності інвестицій 2,12 х х 
Термін окупності, місяців 6 х х 

 
Отже, на умовах оптимістичного сценарію розвитку на основі 

вдосконалення управління інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-

Трейдінг» плануємо отримати операційний прибуток (показник коливається з 

736259,84 грн. у 2018 р. до 33320,2 грн. у 2020 р.). Індекс рентабельності 

більше 1, термін окупності складає 6 місяців. 

Підсумовуючи різні можливі сценарії вдосконалення управління 

інвестиційною діяльністю ТОВ «Асканія-Трейдінг», слід відзначити 

економічну ефективність запропонованого альтернативного проекту 

відкриття магазину «Асканія» в Шевченківському районі. 

На основі проведених розрахунків ефективності запропонованих 

проектів необхідно провести ранжування з метою визначення найбільш 

доцільного проекту для підприємства ТОВ «Асканія-Трейдінг» (табл. 3.11.). 
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Таблиця 3.11. 

Показники ефективності інвестиційних  проектів ТОВ «Асканія-

Трейдінг» 

Проект Інвестиційні 
витрати, тис. грн. NPV, тис. грн. ПО ІД 

Виробництво пива 773,5 6879 0,29 9,37 
Відкриття магазину 900,0 1042,3 0,5 2,06 

 

Таким чином, більш привабливим є проект виробництво нової 

продукції  (пива). 

Порівнюючи показники ефективності інвестиційних  проектів ТОВ 

«Асканія-Трейдінг», бачимо, що усі проекти є ефективними, проте 

найбільший обсяг чистого приведеного доходу генерує проект  виробництво 

пива. Також за цим проектом всі решта показників кращі ніж у проекта 

відкриття магазину, зокрема,  період окупності є найнижчим, а індекс 

дохідності навпаки є найбільшим, інвестиційні витрати менші. Тому ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» необхідно обрати саме цей проект. 
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ВИСНОВКИ ТА ПРОПОЗИЦІЇ 

 

Отже, за результатами проведеного дослідження варто зробити 

відповідні висновки: 

– Досліджено динаміку загального обсягу та структури інвестицій 

підприємства. ТОВ «Асканія-Трейдінг» здійснює неспеціалізовану оптову 

торгівлю. Варто відзначити, що ТОВ «Асканія-Трейдінг» має більшу 

спрямованість на участь у фінансуванні інвестиційних проектів, ніж на 

вкладання коштів в цінні папери та інші фінансові інструменти.  

– Проаналізовано джерела фінансування інвестиційного розвитку 

підприємства. Протягом 2015-2016 рр. спостерігаємо зростання величини 

загального обсягу фінансування інвестиційного розвитку на 17152 тис. грн. 

або на 3,51%, що пов’язано із збільшенням величини власних фінансових 

ресурсів на 755 тис. грн. або на 2,63% та позикових джерел фінансування 

інвестиційного розвитку підприємства на 16397 тис. грн.  або на 3,56%. 

– Оцінено рівень ефективності управління інвестиційним розвитком 

підприємства.Проведений аналіз та оцінка інвестиційної діяльності в ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» свідчить про не досить сприятливий інвестиційний 

клімат підприємства. Загалом, протягом 2017 року у результаті інвестиційної 

діяльності підприємством було отримано від’ємне значення  -28780тис. грн., 

що є негативним явищем у діяльності підприємства. Це пов’язано з 

придбанням необоротних активів, але насторожує відсутність ефективності 

їх використання протягом досить тривалого часу (три роки). 

– Здійснено планування загальної потреби в інвестиційній діяльності 

підприємства в розрізі окремих напрямів. Так, упродовж 2018-2020 рр. 

відповідно до проведеного нами трендового аналізу зміни значення 

загального обсягу інвестиційних ресурсів ТОВ «Асканія-Трейдінг» плануємо 

збільшити показник на 219 тис. грн. або на 13,94%. Для досягнення 

інвестиційного розвитку ТОВ «Асканія-Трейдінг» визначено напрямки 

інвестиційної діяльності:  диференціація продуктового ряду з метою 
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досягнення задоволення потреб більшої кількості споживачів; розширення 

торговельної мережі.  

– Проведено обґрунтування планової потреби та джерел фінансування 

інвестиційного розвитку підприємства. Оскільки за рахунок власних коштів 

ТОВ «Асканія-Трейдінг» не зможе в повному обсязі профінансувати 

інвестиційні проекти, було розглянуто можливості залучення зовнішніх 

ресурсів, зокрема: банківське кредитування,  лізинг.  Так, використання 

запропонованої матриці обґрунтування планової потреби та джерел 

фінансування інвестиційного розвитку ТОВ «Асканія-Трейдінг» дасть змогу 

керівництву підприємства приймати об’єктивні рішення щодо комплексного 

використання всіх фінансових ресурсів, спрямованих на досягнення мети 

визначення ефективності джерел фінансування. Встановлено, що кредит для 

підприємства буде набагато більш дорожчий, аніж фінансовий лізинг. Таким 

чином, підприємство може зекономити 56000 грн. або 28% вартості 

обладнання, підписавши договір лізингу. 

– Визначено систему заходів з реалізації показників інвестиційного 

розвитку підприємства. Розрахунки показників ефективності проекту 

виробництва пива показали, що проект є доцільним тому, що чисте сучасне 

значення NPV виявилося більше нуля. Термін окупності відповідно 

становить 0.29роки.  Розрахунки показників ефективності проекту відкриття 

магазину, показали, що проект ефективним, оскільки NPV більше нуля, 

індекс дохідності більший за одиницю, а період окупності не перевищує 

термін експлуатації інвестицій. 

Порівнявши показники ефективності інвестиційних  проектів ТОВ 

«Асканія-Трейдінг», бачимо, що усі проекти є ефективними, проте 

найбільший обсяг чистого приведеного доходу генерує проект  виробництво 

пива. Також за цим проектом всі решта показників кращі ніж у проекта 

відкриття магазину, зокрема,  період окупності є найнижчим, а індекс 

дохідності навпаки є найбільшим, інвестиційні витрати менші. Тому ТОВ 

«Асканія-Трейдінг» необхідно обрати саме цей проект. 
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