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МЕТОДИЧНІ ОСНОВИ ТА БАЗА АНАЛІЗУ КАПІТАЛЬНИХ ІНВЕСТИЦІЙ 

Лишенко М.О., к.е.н., доцент 

Сумський національний аграрний університет, м. Суми 

 lm_1980@ukr.net  

 

Реальні інвестиції – це вкладення коштів в розвиток матеріально-технічної бази 

підприємства виробничої і невиробничої сфер. Головною метою економічного аналізу 

інвестиційної діяльності підприємства є вибір найбільш ефективних і реальних 

інвестиційних проектів та обґрунтування програми їх реалізації. 

Для досягнення цієї мети потрібно вирішити комплекс завдань, головними серед яких 

є:1. Проведення аналізу фінансово-господарської діяльності з метою визначення найбільш 

слабких місць в діяльності підприємства. 2. Аналіз напрямів інвестиційної діяльності та 

оцінка розробленої інвестиційної стратегії підприємства. 3. Проведення розрахунку та 

всебічного аналізу бізнес-плану інвестиційного проекту, підготовка техніко-економічного 

обґрунтування кредиту або інших видів фінансових ресурсів у разі залучення зовнішніх 

джерел фінансування. 4. Оцінка впливу зовнішніх факторів та внутрішніх параметрів на 

загальну ефективність проекту. 5.Оцінка доцільності капіталовкладень та розроблення 

відповідних критеріїв прийняття інвестиційних рішень. 6. Рейтингова оцінка інвестиційних 

проектів щодо показників фінансової ефективності та обґрунтування програм забезпечення 

їх реалізації. 7. Проведення відбору найбільш перспективного варіанту проекту на основі 

порівняльної оцінки декількох варіантів. 8. Обґрунтування та оцінка виконання програми й 

плану капітального будівництва, уведення в дію основних фондів і виробничих потужностей. 

Ефективність капітальних вкладень характеризує економічний або соціальний 

результат, що досягається їх реалізацією в практику функціонування господарюючих 

суб’єктів, а також доцільність їх здійснення. У сучасних умовах економічна ефективність 

капітальних вкладень визначається співставленням ефекту (результату) і величини 

капітальних витрат, що обумовили цей ефект. Показником, що відбиває економічний ефект 

капітальних вкладень на підприємствах, є приріст прибутку, що визначається як різниця 

величини прибутку за кінцеві роки попереднього і розрахункового періодів [2]. 

До групи облікових оцінок, які використовуються для розрахунку економічної 

ефективності капітальних вкладень відносять два взаємопов’язані показники: коефіцієнт 

економічної ефективності (прибутковості) капітальних вкладень та період (строк) окупності 

капітальних вкладень.  
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Другий показник — строк (період) окупності капітальних вкладень визначається як 

відношення обсягів капітальних вкладень до економічного ефекту і є зворотним 

попередньому показнику економічної ефективності капітальних вкладень.   

Період окупності капітальних вкладень – це період часу, необхідний для того, щоб 

грошовий потік від інвестицій зрівнявся зі сумою інвестицій, тобто це час, протягом якого 

чисті прибутки від інвестицій відшкодують понесені витрати [1].  

Викладена методика визначення ефективності капітальних витрат дозволяє 

розрахувати загальну економічну ефективність здійснюваних реальних інвестицій шляхом 

обчислення очікуваного коефіцієнта прибутковості інвестування. Проте її застосування не 

дає можливості отримати достатньо об’єктивну оцінку доцільності реальних інвестицій в 

умовах формування ринкових відносин. Це зумовлюється тим, що вона: 

1) обмежує грошові потоки лише прибутком, хоча зарубіжний досвід оцінки 

ефективності капітальних вкладень свідчить про те, що в реальній практиці інвестиції 

повертаються у вигляді грошового потоку, який складається із суми чистого прибутку й 

амортизаційних відрахувань; 

2) не враховує чинник часу, тому що показники (прибуток, обсяги капітальних 

вкладень), які використовуються для визначення економічної ефективності капітальних 

вкладень, не приводься до теперішньої вартості; 

3) дозволяє отримати лише однобічну оцінку ефективності капітальних вкладень, 

тому що обидва вищерозглянуті показники ґрунтуються на використанні однакових вихідних 

даних (суми прибутку й обсяги капітальних вкладень); 

4) не враховує існуючі в ринковій економіці господарський ризик та інфляцію [5]. 

При обґрунтуванні рішень інвестиційного характеру надається перевага критеріям, 

заснованим на дисконтованих оцінках, які побудовані з врахуванням фактора часу. В складі 

дисконтованих оцінок використовуються: чиста теперішня вартість (ЧТВ); - індекс 

рентабельності інвестицій (ІР). Чиста теперішня вартість (ЧТВ) є більш науково 

обґрунтованим методом оцінки ефективності інвестицій, оскільки він дає прямий вимір 

грошового прибутку акціонерів на основ теперішньої вартості проекту. Насамперед 

визначають теперішню вартість затрат (З), тобто визначають скільки інвестицій потрібно для 

проекту. Після цього розраховують теперішню вартість майбутніх надходжень від проекту. 

Для цього доходи за кожний рік приводять до теперішньої дати. Результати розрахунків 

показують, скільки коштів необхідно вкласти для одержання запланованих доходів за умови, 

що ставка доходів дорівнюватиме ставці відсотка в банку або дивідендній віддачі капіталу. 
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Підсумок теперішньої вартості доходів за всі роки дасть загальну теперішню вартість 

доходів від проекту (ЗТВ):         ∑
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де r – ставка відсотка; n – кількість років у розрахунковому періоді.[5] 

Чиста теперішня вартість (ЧТВ) визначається як різниця між теперішньою вартістю 

доходів (ЗТВ) і теперішньою вартістю затрат (З):      Ç
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ЧТВ показує, що саме отримує інвестор (чисті доходи чи чисті збитки) у результаті 

інвестування коштів у проект порівняно зі збереженням їх в банку. Якщо: 

- ЧТВ>0, проект слід прийняти, оскільки він принесе більший дохід ніж вартість 

капіталу; ЧТВ<0, проект слід відхилити, оскільки його дохідність нижча, ніж вартість 

капіталу і тому кошти вигідніше залишати в банку; ЧТВ=0, проект ані прибутковий, ані 

збитковий.[3] 

Критерій ЧТВ ґрунтується на грошовому потоці до початку дії проекту, тобто в його 

основі закладене дисконтування. При виборі варіантів проекту інвестування з числа 

альтернативних зручно користуватись індексом рентабельності. Індекс рентабельності (ІР) – 

це дисконтова на вартість грошових надходжень від проекту в розрахунку на одну гривню 

інвестицій у даний проект. Чим більше значення цього показника, тим вища віддача кожної 

гривні, інвестованої в проект.                         Ç
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Після розрахунків дисконтованих критеріїв оцінки вибирають найбільш вигідний 

проект. Таким чином, з переходом до ринкових відносин виникає потреба у використанні 

таких методичних основ оцінки доцільності капітальних вкладень, які дали б можливість 

усунути перераховані недоліки, що властиві офіційній методиці визначення показників 

економічної ефективності капітальних вкладень. При цьому заслуговують на увагу базові 

принципи і методичні підходи, що використовуються в практиці оцінки ефективності ре-

альних інвестицій у країнах з розвиненою ринковою економікою. 

Список використаних джерел 

1. Глухов В. Характеристика ефективності використання різних джерел фінансування 

капітальних інвестицій в Україні / В. Глухов // Ринок цінних паперів України. – 2009. - №1-2. 

– С. 23. 

2. Катан Л. І. Оцінка інвестиційної привабливості підприємства / Л. І. Катан, К. С. Корішко 

// Інвестиції: практика та досвід. - 2010. - № 15. - С. 22-24. 

3. Коробов М.Я. Фінансово-економічний аналіз діяльності підприємств: Навчальний 

посібник  — К.: Т-во "Знання", КОО, 2000. — 378 с. 

 89 



4. Остапчук Т.П. Капітальні інвестиції як об’єкти бухгалтерського обліку // Вісник 

Житомирського інженерно-технологічного інституту. Економічні науки. – 2002. – № 22. 

5. Стражева Н.С., Стражев А.В. Основи інвестиційного менеджменту. – К.: Вища школа, 

2003. – 174 с. 

 
 

УДК 339.7  

БОРГОВІ ПРОБЛЕМИ КРАЇН ЄВРОЗОНИ: ПЕРЕДУМОВИ ТА ЗАХОДИ ЩОДО 

ПОПЕРЕДЖЕННЯ ЕСКАЛАЦІЇ 

Лубкей Н. П., к.е.н., доцент 

Тернопільський національний економічний університет, м. Тернопіль 

Nadija777@inbox.ru 

 

Боргові проблеми держав світу на сучасному етапі набувають глобального характеру 

та трансформуються у загальносвітову проблему державної заборгованості, яка є надмірною 

у переважної більшості країн, включаючи найбільш потужні та високо розвинуті в 

економічному плані. Зокрема, проблеми значних та наростаючих держаних боргів характерні 

для країн Єврозони, що об’єднує сьогодні 19 держав ЄС, котрі використовують євро як 

офіційну валюту.  

Упродовж декількох останніх років середній показник обсягу загального урядового 

боргу в країнах Єврозони щорічно зростав стрімкими темпами – з 70,2% від ВВП у 2008 р. до 

понад 90% у 2014 р. [1, c. 40]. Цей показник є досить значним, зважаючи на встановлений  

Маастрихтським договором один із п’яти критеріїв для країн-претендентів на вступ до ЄС – 

державний борг повинен складати менше 60% ВВП. 

На даному етапі у ЄС найбільш загрозливою є боргова ситуація у країнах, котрі 

виділили у окрему групу – GIIPS, до якої входять Греція, Італія, Ірландія, Португалія та 

Іспанія. В усіх цих державах відбулось значне зростання обсягів державних боргів внаслідок 

зниження темпів економічного зростання ще у період світової фінансової кризи 2008 – 2009 

рр. Але у той час дану проблему було вирішено шляхом випуску урядами зазначених держав 

додаткових суверенних боргових зобов’язань, які успішно були розміщені на світових 

фінансових ринках. Мобілізовані таким чином кошти дали змогу покрити значні бюджетні 

дефіцити даних країн та певним чином стабілізувати поточну боргову ситуацію. Проте, без 

проведення урядами країн групи GIIPS належних заходів із відновлення високих темпів 

економічного зростання, запровадження жорсткої політики бюджетної економії, обмеження 
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	Основною характерною рисою ринку є те, що за допомогою ринкових важелів встановлюється чіткий баланс попиту і пропозиції на товари, у тому числі на товари сільського господарства. По-перше, держава є основним регулятором диспаритету цін та значних ко...
	У зв’язку з постійними коливаннями попиту, пропозиції та ціни на сільськогосподарську продукцію товаровиробники повинні завжди аналізувати ринкову інформацію на ті чи інші товари, та на основі достовірних даних формулювати власний асортимент, обсяги ...
	Успішною умовою функціонування підприємств є ринок, тому для більш детального визначення цієї категорії необхідно визначити та охарактеризувати функції ринкового механізму. До них варто зарахувати такі:
	2) регулятивну, що виступає регулятором аграрного виробництва. Регулювання здійснюється через попит, пропозицію і ціну на відповідні товари, при цьому формуються необхідні економічні закономірності щодо обсягів і структури виробництва;
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	4) забезпечувальну, яка при чіткій і злагодженій системі забезпечує стабілізацію цін на сільськогосподарську продукцію, стимулювання збуту товарів, покращання споживчих якостей продукції, а також сприяє вирішенню соціальних проблем в аграрному сект...
	5) координаційну, що виступає одним із координаторів зниження витрат виробництва на одиницю продукції;
	6) контролюючу, яка сприяє частковому й опосередкованому контролю з боку споживачів щодо виробництва та збуту сільськогосподарської продукції на ринку шляхом зіставлення грошових доходів із цінами;
	Для забезпечення ефективного функціонування сільського господарства на внутрішньому ринку і створення умов для виходу на зовнішній ринок велике значення має досягнення конкурентоспроможності сільськогосподдарської продукції. Одним з основних чинн...
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	Волощук Н. Ю., старший викладач
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	Будучи прийнятими на роботу такі працівники часто змушені самостійно та досить оперативно освоювати потрібні знання. Їх успіх значною мірою залежить від їх самоорганізації та самоосвіти, як основи опанування профільних компетенцій. Нерідко таке навчан...
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