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Забезпечення стійкого фінансового положення підприємства будь-якого виду діяльності та

форми власності в сучасних умовах вимагає значної фінансової та інвестиційної підтримки,

адже саме інвестиції є джерелом майбутніх вигод та конкурентних переваг. Це зумовлює по-

требу в формуванні системи управління інвестиційною діяльністю на базі наукових підходів та

програм розвиту, економічно обгрунтованого та доцільного планування її ключових напрямків

і форм реалізації, забезпечення здійснення спільних цілей розвитку виробничо-господарської

діяльності та співвіднесення до мінливих умов зовнішнього середовища функціонування

підприємства. Ефективним інструментом майбутнього стратегічного забезпечення інвестиц-

ійної діяльності підприємства є розроблення конкретних інвестиційних проектів та планів діяль-

ності.

В статті систематизовано думки вчених щодо визначення економічної сутності категорії "інве-

стиції", а також запропоновано авторське визначення даного поняття. Розглянуто фактори, які

вливають на ефективність реалізації інвестиційних проектів. Значна увага приділена дослід-

женню інвестицій  та суміжних категорій. Систематизовано думки вчених щодо трактування

категорії "інвестиційна діяльність" та запропоноване власне визначення. В статті проаналізо-

вано особливості інвестиційної діяльності  та визначено принципи, яких важливо дотримува-

тись при проведенні оцінки інвестиційного потенціалу. Досліджено методи оцінки ефективності

інвестиційної діяльності та розглянуто види ефективності щодо визначення інвестиційної діяль-

ності підприємства. Перераховані методи дозволяють проаналізувати багатоваріантну модель

ймовірних наслідків в залежності від зміни  відповідних умов, а саме параметрів чи чинників,

які закладені в основу аналізованих моделей. В статті розглянуто базові показники, які можна

використовувати при оцінці ефективності різноманітних інвестиційних проектів, будь-якого роду

діяльності та будь-яких масштабів: від незначних інвестиційних проектів до масштабних за

кількістю інвестованих фінансових ресурсів. Узагальнено переваги та недоліки методів розра-

хунку економічної ефективності інвестиційних проектів. Визначено перепони, які на сьо-

годнішній день, обмежують здійснення інвестиційної діяльності в необхідній кількості.

Ensuring the stable financial position of an enterprise of any type of activity and form of ownership

in modern conditions requires significant financial and investment support, because investments

are the source of future benefits and competitive advantages. This necessitates the formation of a

management system for investment activities based on scientific approaches and developed

programs, economically justified and expedient planning of its key directions and forms of

implementation, ensuring the implementation of common goals for the development of industrial

and economic activities and correlation with the changing conditions of the external environment of

the enterprise. The development of specific investment projects and activity plans is an effective

tool for the future strategic support of the enterprise's investment activities.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
На сьогоднішній день, через воєнну агресію Російсь-

кої федерації, економіка України перебуває в кризово-
му стані. А тому питання інвестицій та інвестиційної діяль-
ності є болючим та актуальним, як ніколи. З одного боку,
інвестиції можуть стати порятунком для діяльності
більшості підприємств України та й в цілому для еконо-
міки країни, даючи їй можливість "залишитись на плаву"
та відроджувати за рахунок інвестиційних коштів країну.
З іншої сторони, постає питання, як забезпечити приплив
інвестицій в країну, яка перебуває в стані війни. Звісно,
базовою ознакою інвестиційної діяльності є її ризи-
ковість. Та в умовах війни, ризик вкладання коштів в Ук-
раїну та українську економіку, промисловість, можна
помножити на десять. Тому перед державою та підприє-
мцями постає неймовірно складне завдання розробки
механізму залучення інвестицій в країну та гарантування
власникам одержання стабільного прибутку.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Питаннями дослідження ефективності інвестиційної

діяльності присвячені роботи багатьох вітчизняних та
зарубіжних вчених, науковців. Дослідженню  інвестицій
та питанням визначення ефективності інвестиційної
діяльності присвячували свої роботи такі вчені, як:
В. В. Білик, І. М. Вахович, Ю. Н. Воробйов, Є.І. Вороб-
йова, З. Герасимчук, В. О. Герасіна, М. П. Денисенко,
Г. І. Іванов, М. І. Кісіль, О.О. Колесник, М. І. Крупка,
К. Макконел, П. Массе, С. В. Параконний,  Ж. Перар,
О. Б. Погріщук, Н.О. Титаренко, Є.А. Стефанович,
В.Г. Федоренко. Незважаючи на величезну кількість
публікацій, багато аспектів інвестиційної діяльності та
визначення оптимальних методів та показників оцінки
ефективності інвестиційної діяльності підприємства за-
лишаються  недопрацьованими, що обумовлює акту-
альність обраної теми дослідження.

The article systematizes the opinions of scientists regarding the definition of the economic essence

of the "investment" category, and also offers the author's definition of this concept. Factors

influencing the effectiveness of the implementation of investment projects are considered.

Considerable attention is paid to the research of investments and related categories. The opinions

of scientists regarding the interpretation of the category "investment activity" are systematized and

their own definition is proposed. The article analyzes the peculiarities of investment activity and

defines the principles that are important to follow when assessing the investment potential. The

methods of assessing the efficiency of investment activity were studied and the types of efficiency

in determining the investment activity of the enterprise were considered. The listed methods make it

possible to analyze a multivariate model of probable consequences depending on the change of the

relevant conditions, namely the parameters or factors that form the basis of the analyzed models.

The article discusses the basic indicators that can be used in evaluating the effectiveness of various

investment projects, any type of activity and any scale: from small investment projects to large-scale

in terms of the amount of invested financial resources. Advantages and disadvantages of methods

for calculating the economic efficiency of investment projects are summarized. Obstacles that

currently limit investment activity in the required amount have been identified.

Ключові слова: інвестиції, інвестиційна діяльність, методи оцінки ефективності інвестиційної діяль-
ності, особливості інвестицій, показники, принципи.

Key words: investments, investment activities, methods of evaluating the efficiency of investment activities,
features of investments, indicators, principles.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті полягає в обгрунтуванні теоретичних і

науково-методичних основ інвестиційної діяльності
підприємства та визначенні оптимальних методів та по-
казників дослідження ефективності інвестиційної діяль-
ності.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
На сьогоднішній день українська економіка перебу-

ває в кризовому стані, що є наслідком воєнної агресії
Російської федерації проти України. Багато підприємств
зазнали руйнації через влучання ракет, частина під-
приємств втрачена через окупацію країною-агресором,
деякі підприємства припинили свою діяльність через
логістичні проблеми з сировиною або ж зі збутом про-
дукції. Економіка України потребує підтримки, аби дер-
жава мала змогу "залишатись на плаву" та виконувати
свої зобов'язання перед громадянами держави: випла-
чувати пенсії, заробітну плату державним службовцям
та інші соціальні виплати, підтримувати роботу держав-
них установ, фінансувати всі необхідні для функціону-
вання держави сфери. Звісно, європейські країни та
США надають довгострокові кредити Україні, але цьо-
го недостатньо. Україні, більш ніж кредити, потрібні
інвестиції, при чому в усі сфери функціонування. Саме
інвестиції є тим "золотим ключиком", який здатен до-
помогти відбудуватись та відновитись нашій державі.

Термін "інвестиція" є первинною категорією, осно-
вою для побудови ієрархії решти категорій, котрі
віддзеркалюють відтворення основного та оборотного
капіталів. Термін "інвестиція" має латинське походжен-
ня  і походить від слова "invest", що дослівно означає
"вкладати". Дуже часто піж інвестиціями розуміють
будь-яке вкладання грошей, котре може бути і не пов'я-
зано з досягненням конкретних матеріальних цілей (на-
приклад, купівля пральної машинки, кавоварки або ж
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придбання автомобіля,  що вважається "споживчими
інвестиціями"), але за своїм економічним змістом не
являються інвестиціями, як такими, оскільки інвестуван-
ня має на меті, головним чином, отримання прибутку.
Проте, окрім одержання прибутку, тобто економічних
цілей вкладення капіталу, інвестиції можуть мати і по-
заекономічні стимули. Найпоширенішою є думка, що
інвестиції та капітальні вкладення — це одне і теж. Проте
інвестиції можуть вкладатись в збільшення обігових
активів, в різні фінансові інструменти, в певні види не-
матеріальних активів. А тому, доцільно стверджувати,
що капітальні вкладення є лише однією з багатьох форм
інвестицій, а не їх абсолютно повним та завершеним
визначенням. Детальніше, думки вчених щодо дослід-
ження економічної сутності категорії "інвестиції" розг-
лянемо в нижче наведеній таблиці.

Аналізуючи трактування вченими терміну "інвес-
тиції" варто зазначити, що ніхто з науковців не згадав
про головну ознаку інвестицій, а саме про ризиковість.
Без згадування даної ознаки тлумачення поняття "інве-
стиції" є неповним, оскільки втрачається його первинне

та природне значення. Ризик є зав-
жди, оскільки при реалізації будь-
якого інвестиційного проекту може
бути ймовірність його відхилення від
конкретно поставленої мети інвесту-
вання [1]. Причиною цього є  вели-
чезна кількість економічних деста-
білізуючих чинників, що в сукуп-
ності і утворюють ризик. В більшості
випадків наслідки інвестиційних ри-
зиків є вкрай негативними: втрата
інвестиційного доходу або прибут-
ку; відхилення від мети інвестуван-
ня; втрата інвестованих коштів
тощо. На нашу думку, щоб визна-
чення терміну "інвестиції" було по-
вним та вичерпним, воно має місти-
ти в собі згадку про ризикованість
інвестицій. Інвестиції — це довгост-
рокові вкладення капіталу в гро-
шовій, матеріальній, або нематері-
альній формах, які майбутній або
потенційний інвестор, бажає вклас-
ти в проект, з метою підвищення
ефективності функціонування будь-
якої сфери діяльності даного проек-
ту або ж фінансових інструментів (з
врахуванням існуючих ризиків) та
отримання прибутку або певного
соціального ефекту.

Інвестиції можуть розглядатись,
як:

1. Один з об'єктів управління
економікою;

2. Форма залучення накопиче-
них коштів в певну економічну діяль-
ність;

3. Можливість використання на-
копичених коштів в усіх їх альтерна-
тивних варіантах;

4. Один із варіантів вкладення
нагромадженого капіталу в різноманітні об'єкти госпо-
дарської діяльності або фінансові інструменти;

5. Джерело майбутнього примноженого ефекту
підприємницької діяльності;

6. Один з ключових об'єктів ринкових відносин,
який відіграє ключове значення в підвищенні ефектив-
ності господарської діяльності будь-якого суб'єкта гос-
подарювання;

7. Об'єкт володіння, користування та розпорядження;
8. Об'єкт, якому буде надаватись виключна  пере-

вага в часі;
9. Об'єкт, який при будь-яких умовах та обставинах

є носієм чинника ризику;
10. При "правильному" економічному використанні

є носієм фактору ліквідності [19].
Інвестиції підприємства — це вкладення нагромад-

женого капіталу в будь-яких його формах чи видах в
найрізноманітніші об'єкти або інструменти господарсь-
кої діяльності з ціллю одержання прибутку, а також от-
римання того чи іншого економічного чи позаекономіч-
ного ефекту, реалізація якого заснована на ринкових

Автор Визначення 

Закон України 
«Про інвестиційну 

діяльність»  

Інвестиції – це всі види майнових та інтелектуальних цінностей, які 
вкладають в об’єкти підприємницької та інших видів діяльності, 

внаслідок якої створюється прибуток (дохід) або досягається 

соціальний ефект [1] 

Білик В.В.  Інвестиції – це певні засоби, вкладання коштів у які забезпечує 
збільшення їх вартості та зростання доходу [2] 

Бланк І.О.  Інвестиції – витрати грошових коштів, спрямовані на відтворення 

капіталу(його підтримку і розширення [3] 

Воробйов  Ю.Н. 
Воробйова Є.І. 

Інвестиції – це  економічна категорія, яка характеризує процес вкладення 
інвестиційних ресурсів, що направляються на просте та розширене 

відтворення капіталу економічної системи, розвиток інноваційної 

діяльності з метою отримання більшого об’єму ВВП, доходу, дивіденду 
або відсотка [5]. 

Ганечко І.  Інвестиціями можна вважати засоби, що направляються на 

відтворення або збільшення капіталу з метою одержання прибутку в 
майбутньому [6] 

Герасимчук З.  Інвестиції – це будь-які вкладення, зумовлені стратегічними цілями 

економічної політики та спрямованими на розвиток окремих галузей, 

виробництв, регіональних господарських систем з метою 

примноження матеріального та соціально-значимого багатства у 

майбутньому[7] 

Герасіна В.О. Під інвестиціями необхідно розуміти ті економічні ресурси, що 
спрямовуються на збільшення як реального капіталу суспільства, так 

й інвестиції в «людський капітал», які на сучасному етапі набувають 

усе більшого значення [8] 

Денисенко  М.П. Інвестиції – рушійна сила процесів економічного зростання, відновлення 

виробничого апарату та підвищення добробуту населення» [9] 

Колесник О.О.  Сукупність засобів, що реалізуються у формі довгострокових вкладень 

капіталу в різні галузі економіки [12] 

Крупка М.І.  Інвестиції – це ті вкладення, що забезпечують приріст капіталу, 

створюють новий капітал. [13] 

Макконел К., 

Брю С.  

Інвестиції – «… затрати на виробництво і накопичення засобів 

виробництва і нарощення матеріальних запасів» [14] 

Массе П. Інвестиції являють собою акт обміну задоволення сьогоднішньої потреби 
на очікуване задоволення її в майбутньому з допомогою інвестованих благ 

[15] 

Перар Ж.  Інвестиції – це додаткові вкладання до вже наявних коштів, тобто це 
вкладення, що спрямовані на розширення бізнесу або створення умов 

для підвищення ефективності його функціонування [17] 

Титаренко Н.О.  

 

Інвестиції – це всі види активів, вкладених у господарську 

діяльність з метою одержання доходу [20] 

Федоренко В.Г.  Інвестиції – довготермінові вкладення капіталу в підприємства та галузі 

економіки з метою його нарощування в майбутньому та отримання 

прибутку [21] 

Таблиця 1. Визначення економічної сутності категорії

"інвестиції"

Джерело: складено автором на основі літературних джерел.
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принципах і пов'язана з часовими чинниками,  чинника-
ми ризику й ліквідності.

На кількість реалізованих інвестицій та попит на них
впливає величезне коло факторів, ключовими з яких є:

— питома частка заощаджень в доходах інвесторів.
Зі зростанням доходів збільшується їх кількість, направ-
лена на заощадження. Саме заощадження є джерелом
внутрішніх інвестицій;

— норма чистого прибутку. Зі зростанням очікува-
ної норми чистого прибутку, кількість інвестицій, що
планують класти в проект, як правило, зростає;

— ставка банківського відсотку. Зі зростанням став-
ки позичкового відсотку, зменшується кількість вкла-
дених інвестицій.  Із зниженням ставки позичкового
відсотку, збільшується обсяг вкладених інвестицій;

— темп інфляції, що очікується, також суттєво впли-
ває на обсяг та динаміку інвестиційних вкладень. Чим
вище очікується темп інфляції, тим швидше знецінюєть-
ся майбутній прибуток після здійснення інвестування.
Цей чинник грає ключову роль у випадку довгостроко-
вого інвестування.

Інвестиційна діяльність є одним із самостійних видів
господарської діяльності підприємства та ключовою
формою досягнення його економічних та позаекономі-
чних інтересів.

Інвестиційну діяльність можна визначати з кількох
позицій — у широкому та вузькому значенні. В широ-
кому значенні інвестиційна діяльність — це діяльність,
що пов'язана із інвестуванням грошових чи фінансових
ресурсів в об'єкти вкладення з ціллю отримання при-
бутку. Схоже визначення зазначено в Законі України
"Про інвестиційну діяльність", де інвестиційна діяльність
зазначена як сукупність практичних дій фізичних осіб,
юридичних осіб та держави стосовно здійснення інвес-
тицій. У вузькому значенні інвестиційну діяльність мож-
на розглядати як процес перетворення інвестиційних
ресурсів безпосередньо в вкладення. Економічна
сутність інвестиційної діяльності визначається як на
мікро-, так і на макрорівні, та визначається можливістю
ефективного використання інвестиційних ресурсів [18].

Слід зазначити, що вітчизняні та зарубіжні науковців
в питаннях дослідження інвестицій так і не дійшли до
єдиної думки щодо визначення категорії "інвестиційна
діяльність". Якщо розглядати  міжнародні стандарти
фінансової звітності, то під інвестиційною діяльністю
варто розуміти діяльність, яка пов'язана з купівлею та
продажем необоротних активів, а також із вкладенням
фінансових інвестицій, що не є частиною еквівалентів
грошових засобів. На думку Ваховича І. М., інвестицій-
на діяльність — це спланована організаційна, управлі-
нська, контрольна робота, котра здійснюється в інте-
ресах планового вкладення інвестицій [4]. За тверджен-
ням Іванова Г. І., під інвестиційною діяльністю варто
розуміти роботу з створення, розміщення, інвестуван-
ня, перетворення та відшкодування інвестицій, включ-
но з управлінням ними та цілою системою інвестицій-
них відносин [10]. Кісіль М.І. зазначає, що інвестиційна
діяльність — це комплекс заходів та поетапних прак-
тичних дій зі сторони суб'єктів інвестування, котрі за-
безпечують здійснення інвестиційних намірів з ціллю
одержання доходу [11]. Параконний С.В. вважає, що
інвестиційна діяльність — це сукупність рішень та пев-

них дій, направлених на перетворення заощаджень у
інвестиції [16]. Погріщук О.Б.,  характеризує інвести-
ційну діяльність як процес пошуку потрібних інвестиц-
ійних ресурсів, вибору найефективніших об'єктів інвес-
тування, створення збалансованої за обраними парамет-
рами інвестиційної програми та забезпечення її здійс-
нення [18]. На думку Стефановича Є.А., інвестиційна
діяльність — це комплекс заходів з боку держави,
фізичних та/або юридичних осіб, направлених на ефек-
тивне вкладення ресурсів з цілю одержання бажаного
ефекту, яким може бути не тільки  прибуток, а й різно-
манітні соціальні ефекти [19]. У працях Федоренко В.Г.
інвестиційна діяльність розглядається як сукупність дій
фізичних та юридичних осіб, котрі інвестують власні
грошові кошти з ціллю одержати прибуток [21].

Отже, на нашу думку, інвестиційна діяльність
підприємства — це процес забезпечення інвестиційної
програми чи проекту необхідними інвестиційними ресур-
сами сформованими відповідно до їх цілей з метою от-
римання максимально можливого матеріального чи соц-
іального ефекту.

Інвестиційну діяльність можуть здійснювати: фізичні
та юридичні особи резиденти; власне держава; іноземні
інвестори; сумісно резиденти та нерезиденти.

Варто виділити наступні особливості інвестиційної
діяльності:

1. Безпосередньо забезпечує покращення операц-
ійної діяльності підприємства та є підпорядкованою
щодо неї.

2. Залежить від галузевих особливостей підприєм-
ства на багато менше, ніж його виробнича діяльність.

3. Через мінливість інвестицій відрізняється значною
нерівномірністю надходжень в різні періоди.

4. Між часом вкладення матеріальних ресурсів в
певний проект та часом отримання прибутку існує знач-
ний часовий проміжок.

5. Створює окремий самостійний вид грошових по-
токів діяльності підприємства.

6. Утворює нові специфічні види ризиків, які прий-
нято називати "інвестиційні ризики".

7. За допомогою показника чистих інвестицій мож-
на дослідити та визначити динаміку економічного роз-
витку підприємства.

Однією з ключових умов реалізації ефективної
інвестиційної діяльності є визначення вірної інвестицій-
ної стратегії та необхідних умов її здійснення з враху-
ванням заходів антикризового управління, створених на
підприємстві.  Також першочерговим напрямом
здійснення ефективного управління інвестиційною
діяльністю підприємства є формування оптимального
складу інвестиційних ресурсів.

В сучасних умовах макроекономічної нестабільності
та кризового стану економіки України все більш акту-
ального значення набуває максимально можлива акти-
візація інвестиційної діяльності,  без здійснення якої,
неможливо реалізовувати прогресивні зрушення в
структурі економіки, просувати інноваційне оновлення
її провідних галузей, підвищувати  конкурентоспро-
можність виробленої продукції на національному та
світовому ринку та забезпечувати сталий розвиток дер-
жави. Від ефективності реалізації інвестиційної діяль-
ності підприємства залежать сучасний стан виробницт-
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ва, технічна озброєність підприємства, інноваційний
розвиток, рівень фондооснащеності, нарощення обсягів
товаро виробництва та можливості виробляти якісну,
конкурентоспроможну, новітню продукцію, вирішення
складних соціальних, економічних та екологічних про-
блем.

При здійсненні інвестиційної діяльності, важливо
враховувати доцільність та економічну ефективність,
вкладених  інвестицій. Саме тому,  при проведенні оцін-
ки інвестиційного потенціалу, важливо дотримуватись
наступних принципів:

— системності — реалізація даного принципу по-

лягає в необхідності аналізу елемен-
тного наповнення, оскільки інвести-
ційний потенціал є комплексною
складною системою, котра включає в
себе велику чисельність складових і
елементів;

— узгодженості — тобто необхі-
дності врахування всіх причинно-на-
слідкових зв'язків між ключовими по-
казниками, що мають використовува-
тись при проведені  аналізу;

—  варіантності — необхідності
всебічного дослідження та аналізу
можливих варіантів кінцевого резуль-
тату;

—  оптимальності — вимагає ви-
бору максимально ефективного ва-

ріанту серед всіх запропонованих;
—  комплексності — необхідності вивчення всіх еле-

ментів потенціалу в тісному  взаємозв'язку між собою і
з чинниками навколишнього середовища, котрі на них
впливають;

— ефективності процесу оцінки — тобто необхід-
ності аналізу доцільності прийнятих рішень за допомо-
гою зіставлення ефекту від здійснюваних заходів до
понесених витрат задля реалізації проекту, з врахуван-
ням часового фактору. Результат має значно переви-
щувати понесені витрати, інакше цей проект втрачає
свою доцільність [12].

З практичної сторони, ефективність інве-
стиційної діяльності можна оцінити за допо-
могою багатьох методів. На сьогоднішній
день, більшість українських підприємств, при
оцінюванні ефективності інвестиційної діяль-
ності, використовують іноземні методики або
ж підходи, видозмінені та адаптовані під
реалії нашого вітчизняного виробництва.
Підходи до оцінки ефективності інвестицій
продемонстровано на рис. 1.

Будь-яка інвестиційна діяльність та інве-
стиційні проекти реалізовуються для отри-
мання певних цілей, економічних ефектів чи
соціальних благ. Саме тому, інвестиційні
проекти відрізняються цілями, характеристи-
ками, можливостями здійснення та отрима-
ними результатами. Через це кожен проект є
унікальним та його ефективність може досл-
іджуватись з різних позицій. Базові види
ефективності, котрі можуть досліджуватись
для оцінки інвестиційної діяльності будь-яко-
го підприємства,  представлені таблиці 2.

Для кожного, з перелічених в таблиці,
видів ефективності інвестиційних  проектів,
варто підбирати власний розрахунок, який
буде більш відповідним та доцільним для того
чи іншого показника. Але існують універ-
сальні, або ж базові показники, за допомо-
гою яких можна розрахувати ефективність
будь-якого інвестиційного проекту чи програ-
ми.

Оцінка ефективності здійснюваних капі-
тальних вкладень у вигляді інвестицій перед-

 МЕТОДИ ОЦІНКИ ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ІЯЛЬНОСТІ 

Традиційний метод Метод оцінки власного капіталу 

Оцінка ефективності проекту 

Показник дисконту –

середньозважена вартість капіталу 

Прогноз грошових потоків для 

підприємства 

Оцінка ефективності власного 

капіталу 

Показник дисконту – вартість 

власного капіталу 

 

Прогноз грошових потоків 

Рис. 1. Підходи до оцінки ефективності інвестицій

Джерело: [11].

Вид ефективності 
інвестиційної 

діяльності 
Призначення 

Критерії 
здійснення інвестиційної 

діяльності 

Фінансова Для визначення фінансової 

ефективності при оцінюванні 
доцільності проекту потрібно  

поділити фінансові витрати, 

які необхідні для здійснення 
проекту на очікувані 

потенційні результати. 

Додатнє сальдо накоплених 

реальних  грошових засобів за 
певний проміжок часу, де  

учасники проекту здійснюють 

практичну діяльність та 
отримують прибутки 

Бюджетна Про ефективність 

інвестиційних проектів  
свідчать виконання бюджетів 

різних рівнів (державних, 

регіональних, місцевих) 

Бюджетний ефект, котрий 

може реалізовуватись 

Соціальна Ефективність   даного  

проекту визначається з точки 
зору забезпечення суспільних 

інтересів,  при цьому за 

отримані бажані результати 
від реалізації проекту, 

суспільство має понести 

витрати 

Віддзеркалення ефективності 

проектів з погляду інтересів 
громадського суспільства в 

цілому, та окремо по 

суб’єктах-учасниках проекту 
(регіональних організацій, 

установ, підприємств) 

Екологічна Визначаються результати 
системи управління охорони 

навколишнього середовища, 

які безпосередньо пов’язані з 
забезпеченням контролю 

організацією екологічних 

питань, заснованих на 
екологічній та інвестиційній 

політиці, а також на ключових 

планових і цільових 
екологічних показниках 

Екологічною  
 складовою є 

нанесений економічний 

збиток від забруднення 
природи, навколишнього 

середовища у грошовому 

виразі наслідків від 
здійснення проекту, котрі 

полягають у забрудненні 

природи та втраті доходів або 
ж прибутків. 

 

Таблиця 2. Види ефективності щодо визначення

інвестиційної діяльності підприємства

Джерело: розроблено автором на основі літературних джерел.
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Показник Формула розрахунку 
Період окупності 

(PP) 
PP -  розраховується діленням витрат на величину річного доходу, обумовленого 
цими витратами 

 
IC – розмір інвестиції; F – щорічний чистий дохід 

 
Чиста приведена 

вартість (NPV)  
де n – час реалізації проекту;CFk – чистий вхідний потік грошових коштів у k-му році;   

r – ставка дисконту; Ik – інвестиційні витрати у k-му році; k – порядковий номер року 

від моменту здійснення  проекту. 

 
Внутрішня норма 

дохідності (IRR) 

IRR – розмір ставки   дисконтування,   при якому сума дисконтованих інвестиційних 
витрат дорівнює сумі дисконтованих чистих вхідних потоків грошових коштів, або 
розмір показника дисконту, при якому NPV проекту дорівнює нулю. 

 
IRR розраховується наступним чином: 

IRR = А + а (В - А) / (а - в), 

де А – розмір ставки дисконту, при якій NPV позитивна;  

В – розмір ставки дисконту, при якій NPV негативна; 

а – розмір позитивної NPV при величині ставки дисконту А; 

в – розмір негативної NPV при величині ставки дисконту В. 

Дисконтований 

період окупності 

(DPP) 

DPP – розраховується як строк до початку реалізації цієї рівності. 

 
Індекс 

прибутковості (РІ) 

РІ – це частка від ділення суми дисконтованих чистих вхідних потоків грошових 
коштів за час здійснення проекту на суму дисконтованих інвестиційних витрат, 
потрібних для здійснення цього проекту. 

 
Модифікована 

внутрішня ставка 

прибутковості 

(MIRR) 

MIRR – це розраховується як сума потенційних вартостей грошових надходжень, 
дисконтованих під вартість капіталу фірми. 

 
At – фінансові витрати проекту в t-періоді; 

St – фінансові надходження проекту в t-періоді; 

K – вартість капіталу підприємства. 

Середня ставка 

прибутковості 

(ARR) 

ARR – це відношення середнього розміру річних потенційних чистих прибутків від 
вкладень до половини суми первинних вкладень 

 
St – розмір річних потенційних чистих прибутків від вкладень; 

A0 – це сума первинних вкладень. 
Коефіцієнт 

ефективності (CBR) 

CBR - це вiдношення зведених доходів до зведених витрат. 

 

Таблиця 3. Показники для оцінки ефективності інвестиційної діяльності підприємства

Джерело: розроблено автором на основі літературних джерел.

бачає собою співставлення обсягів здійснюваних інве-
стицій та потенційних прибутків, які можна отримати при
вдалій реалізації інвестиційної програми. Майже всі
методи оцінки ефективності інвестиційної діяльності
пов'язані з приведенням капітальних вкладень та при-
бутків від інвестицій до одного й того ж періоду часу за
допомогою відсоткової ставки. Коли постає вибір
відсоткової ставки, перш за все дивляться на прибут-
ковість цінних паперів, рівень відсоткових ставок по де-
позитах і, відповідно по кредитах, на ризики, які вини-

кають через невизначеність прибутків, які можна одер-
жати від конкретних вкладень, і слід враховувати мож-
ливі ймовірні втрати, які майже завжди виникають че-
рез інфляцію. Підприємство складає власний портфель
бажаних інвестиційних проектів, здійснення яких може
реалізовуватись за умови настання певних умов чи відпо-
відних переваг, а саме: при збільшенні доцільності; мак-
симально позитивних умовах для досягнення економіч-
ної ефективності; привабливій кон'юнктурі ринку; фор-
муванні доступних фінансових джерел для інвестуван-
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ня; при зміні законодавчих актів; при сприятливій по-
датковій політиці. Для уникнення ймовірних грошових
втрат внаслідок інфляції, потрібно завжди робити  відпо-
відну поправку на рівень відсоткової ставки, що відоб-
ражає прибутковість не ризикових вкладень. Для отри-
мання надійних та гарантованих результатів щодо оцін-
ки інвестиційних вкладень широко використовують такі
методи, як: аналіз чуттєвості, статистичні методи, еко-
номіко-математичне моделювання та програмування.
Перераховані методи дозволяють проаналізувати бага-
товаріантну модель ймовірних наслідків в залежності
від зміни  відповідних умов, а саме параметрів чи чин-
ників, які закладені в основу аналізованих моделей  [2].

В таблиці наведені базові показники, які можна ви-
користовувати при оцінці ефективності різноманітних
інвестиційних проектів, будь-якого роду діяльності та
будь-яких масштабів. Більшість з них є майже універсаль-
ними, і жоден інвестиційних проект не обходиться без
розрахунку та аналізу даних показників. Кожен з пере-
лічених методів має свої переваги та недоліки, а також
сферу, коли доцільно використовувати той чи інший ме-

тод. Проте, кожний метод має свої пере-
ваги та недоліки, які вкрай важливо вра-
ховувати та обов'язково брати до уваги
найменші деталі при розрахунку як малих
інвестиційних проектів, так і масштабних
інвестиційних програм [5]. Наприклад,
розрахунок внутрішньої норми дохід-
ності варто використовувати при обрані
певного проекту з декількох можливих
альтернатив, або коли необхідно проана-
лізувати інвестиційні  проекти з нерівно-
мірними по періодам грошовими потока-
ми. Розрахунок чистої приведеної вар-
тості й внутрішньої норми дохідності, як
правило може здійснюватися в одній і тій
же сфері застосування, тоді як решту пе-
рерахованих в таблиці показників варто
використовувати при інших ситуаціях.
Метод чистої приведеної вартості доціль-
но використовувати при узгодженні або
ж відмові від проекту. Цей метод можна
вважати рівноцінним методу розрахунку
внутрішньої ставки рентабельності. Про-
те його більш обгрунтовано застосовува-
ти тоді, коли в проекті є нерівномірні гро-
шові потоки.

Отже, інвестиційна діяльність є не-
обхідним та важливим джерелом підви-
щення ефективності функціонування
вітчизняних підприємств. Але, існують
перепони, які на сьогоднішній день, об-
межують здійснення інвестиційної діяль-
ності в необхідній кількості, якої було б
достатньо для ефективного розвитку:

— поганий стан технічного оснащен-
ня підприємств;

—  прогалини в нормативно-право-
вій базі, щодо регулювання інвестицій-
ної діяльності підприємства;

—  низький ступінь прибутковості
інвестицій в основні засоби;

—  важкі умови одержання кредитів для здійснен-
ня інвестиційних проектів;

—  низький попит на продукцію, що не покриває ви-
робничі можливості підприємств;

— непривабливий інвестиційний клімат, адже дуже
ризиковано вкладати кошти в країну, де йде війна;

—  значні відсоткові ставки за кредитами;
—  високі інвестиційні ризики у разі виникнення склад-

нощів або проблем при реалізації інвестиційних проектів;
—  кризова економічна ситуація в країні, яка пов'я-

зана з воєнними діями на території України;
— недостатність власних грошових коштів для

здійснення інвестиційної діяльності.
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Переваги методу Недоліки методу Сфера застосування 
Метод чистої приведеної вартості 

Метод 

направлений на 

досягнення 

ключової цілі 

фінансового 
менеджменту – 

збільшення 

статків 
акціонерів. 

Метод суб’єктивно 

віддзеркалює вплив зміни 

вартості нерухомого майна, 

сировини та інших 

ресурсів на чисту поточну 
вартість проекту. Всебічне 

використання даного 

методу є важким через 
складнощі прогнозування 

дисконтної ставки . 

Доцільно використовувати при 

узгодженні або ж відмові від 

єдиного проекту, а також коли є 

можливість обрати між 

декількома варіантами різних 
проектів. Цей метод можна 

вважати рівноцінним методу 

розрахунку внутрішньої ставки 
рентабельності. Проте його 

більш обгрунтовано 

застосовувати тоді, коли в 
проекті є нерівномірні грошові 

потоки. 

Метод внутрішньої норми дохідності 

Точність і 

вірогідність 

розрахунків дає 

змогу оцінити  
прибутковість 

проекту 

Метод не дає змоги 

вирішити проблему 

множинності внутрішньої 

ставки рентабельності. 

Варто використовувати при 

обрані певного проекту з 

декількох можливих 

альтернатив, або коли необхідно 
проаналізувати інвестиційні  

проекти з нерівномірними по 

періодам грошовими потоками. 

Метод дисконтованого періоду окупності 

Даний метод 

враховує ідею  

використання 
грошових потоків 

і можливість 

повторного 

інвестування 

прибутків 

Метод не бере до уваги 

грошові надходження після 

завершення терміну 
окупності проекту 

Метод активно 

використовується для швидкого 

вибору проектів, а також вибору 
проектів в умовах політичної 

нестабільності, підвищенні цін, 

при недостатності ліквідних 

коштів. Перераховані обставини 

направляють підприємство на 

одержання прибутків в короткі 
строки. 

Метод індексу прибутковості 

Перевагою 

методу є простота 
розрахунків, за 

допомогою чого 

можна легко 
оцінити 

прибутковість 

проекту 

Не враховуються прибутки 

від знищення старих 
активів, можливість 

повторного інвестування 

одержаних доходів. Метод 
не спроможний обрати 

проект з однаковими 

показниками прибутковості, 
але різними 

інвестиційними витратами 

Використовують при прийнятті 

важливих рішень щодо 
доцільності майбутнього  

дослідження або відмови від 

проекту на початковій стадії 

 

Таблиця 4. Характерні особливості методів розрахунку

економічної ефективності інвестиційних проектів

Джерело: складено автором на основі літературних джерел.
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