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Ðезюме
Ðàзðàбîòàíà ñòðóêòóðíàÿ ñхåìà è âыäåëåíы êîìïîíåíòы íîðìàòèâíî-ïðàâîâîãî îбåñïå÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíых 
ãðóзîâых ïåðåâîзîê àâòîìîбèëüíыì òðàíñïîðòîì êàê êîìïëåêñ íàöèîíàëüíîãî зàêîíîäàòåëüñòâà è ìåæäóíà-
ðîäíых íîðìàòèâíых äîêóìåíòîâ, ðàòèфèöèðîâàííых Уêðàèíîé. Пðåäñòàâëåíà хàðàêòåðèñòèêà îòäåëüíых 
ìåæäóíàðîäíых äîãîâîðîâ, êîòîðыå óïðîщàюò ïðîхîæäåíèå ãðàíèö àâòîòðàíñïîðòîì è âыïîëíåíèå äðóãèх 
àäìèíèñòðàòèâíых ïðîöåäóð. Îïèñàíы îñîбåííîñòè èñïîëüзîâàíèÿ êíèæêè ÌДП (Êîíâåíöèÿ TIR), ìåæäó-
íàðîäíîé òîâàðíî-òðàíñïîðòíîé íàêëàäíîé (CMR), ðàзðåшåíèé ÅÊÌÒ (СÅÌÒ). Îïèñàíы ìèðîâыå òåíäåíöèè 
è ñóщåñòâóющèå ïðîåêòы ïî àêòèâèзàöèè èñïîëüзîâàíèÿ èíфîðìàöèîííых öèфðîâых òåхíîëîãèé â îðãàíè-
зàöèè ìåæäóíàðîäíых ãðóзîâых ïåðåâîзîê, îïðåäåëåíî ìåñòî Уêðàèíы â ìåæäóíàðîäíых ïðîåêòàх öèфðî-
âîé òðàíñфîðìàöèè ãðóзîâых ïåðåâîзîê. Ðàñêðыòы ïðåèìóщåñòâà ïåðåхîäà íà èñïîëüзîâàíèå эëåêòðîííîé 
êíèæêè ÌДП (e-TIR), эëåêòðîííîé òðàíñïîðòíîé íàêëàäíîé (e-CMR), à òàêæå ðàзðàбîòêè è âíåäðåíèÿ эëåê-
òðîííых ðàзðåшåíèé íà îñóщåñòâëåíèå ìåæäóíàðîäíых àâòîìîбèëüíых ïåðåâîзîê (e-Permit).
Êлючевые слова: ìåæäóíàðîäíыå ãðóзîâыå ïåðåâîзêè, àâòîìîбèëüíыé òðàíñïîðò, íîðìàòèâíî-ïðàâîâîå 
ðåãóëèðîâàíèå, êíèæêà ÌДП, ìåæäóíàðîäíàÿ òîâàðíî-òðàíñïîðòíàÿ íàêëàäíàÿ, öèфðîâыå òåхíîëîãèè. 
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Summary
The relevance of the study of the system and the structural scheme of normative and legal provision of 
international freight transport by motor transport as an indispensable condition for the development of 
the industry is substantiated. The description of certain international treaties that simplify the passage of 
borders by motor transport and execution of other administrative procedures is presented. The features of 
the use of the TIR Carnet (TIR Convention), the international consignment note (CMR), the ECMT (CEMT) 
permits are described. The world tendencies and existing projects on increasing the use of information digital 
technologies in the organization of international freight transport are described, Ukraine's place in inter-
national projects of digital transformation of freight transport is defined. The advantages of switching to  
the use of the e-TIR e-TIR, electronic transport bill (e-CMR), as well as the development and implementation 
of electronic permissions for the implementation of international road transport (e-Permit) are revealed.
Key words: international freight transport, road transport, regulatory legal regulation, TIR Carnet, interna-
tional transport bill, digital technologies. 

© Пîëÿòèê³í С. Î., 2017

УДÊ 336.532(477)

Полятикін Ñ. Î.
Сóìñüêèé íàö³îíàëüíèé àãðàðíèé óí³âåðñèòåò

ÎÖ²ÍÊÀ ÅФÅÊÒÈÂÍÎÑÒ² ²ÍÂÅÑÒÈÖ²ЙÍÎЇ Ä²ЯËÜÍÎÑÒ² П²ÄПÐÈЄМÑÒÂ

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî îñíîâí³ ï³äхîäè äî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ ó ñфåð³ 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî âèðîбíèöòâà. Ðîзðîбëåíî îïòèìàëüíó ³íâåñòèö³éíó ñòðàòåã³ю ï³äïðèєìñòâà.  
Âîíà зâîäèòüñÿ äî âèбîðó ï³äìíîæèíè ïðîåêò³â, щî ï³äëÿãàюòü ðåàë³зàö³ї òà âèзíà÷åííю ÷àñîâîãî ãðà-
ф³êà їхíüîãî зä³éñíåííÿ. П³ä ÷àñ îïòèì³зàö³ї ³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї ï³äïðèєìñòâà äîö³ëüíèì є âèêîðèñ-
òàííÿ àëüòåðíàòèâíèх ìåòîä³â âèзíà÷åííÿ êðèòåð³їâ åфåêòèâíîñò³ ðåàëüíèх ³íâåñòèö³é.
Êлючові слова: åфåêòèâí³ñòü, ³íâåñòèö³ї, óïðàâë³ííÿ, ïðèбóòîê, ïðîåêò, ï³äïðèєìñòâî.

Постановка проблеми. Уïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³é-
íèì ïðîöåñîì íà ð³âí³ ï³äïðèєìñòâà ³ ïðèéíÿòòÿ 
òîãî ÷è ³íшîãî ð³шåííÿ зíà÷íîю ì³ðîю îбóìîâëåí³ 
ïîñòàâëåíèìè ö³ëÿìè. Âåëèêå зíà÷åííÿ ìàюòü 
зðîñòàííÿ ф³íàíñîâèх ìîæëèâîñòåé ï³äïðèєìñòâà, 
ï³äòðèìêà ãàðíèх â³äíîñèí ³з зàìîâíèêîì, äîñÿã-
íåííÿ âèñîêîї ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³, ðîзðîбêà 
íîâèх âèä³â ïðîäóêö³ї, ï³äâèщåííÿ êâàë³ф³êàö³ї 
ïåðñîíàëó òîщî.

Пðè÷èíàìè êðèзîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâ є íå 
ò³ëüêè âïëèâ зîâí³шí³х фàêòîð³â, зîêðåìà зíè-
æåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîãî ïîïèòó, âòðàòà íàëà-

ãîäæåíèх ãîñïîäàðñüêèх зâ’ÿзê³â, ðèíê³â збóòó, 
íåäîñêîíàëå ïðàâîâå ïîëå ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëü-
íîñò³, àëå é íåàäåêâàòíèé ðèíêîâèì âèìîãàì ñòàí 
óïðàâë³ííÿ ãîñïîäàðñüêî-ф³íàíñîâîю ä³ÿëüí³ñòю 
ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій.  
Ф³íàíñîâå óïðàâë³ííÿ òà ³íâåñòóâàííÿ ÿê ñèñ-
òåìà зíà÷íîãî âïëèâó íà åфåêòèâí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ 
ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ ñòàє íåâ³ä’єìíèì фàêòî-
ðîì ïîïåðåäæåííÿ âèíèêíåííÿ êðèзîâîãî ñòàíó, 
ï³äâèщåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèєìñòâà 
òà зàбåзïå÷åííÿ éîãî ïåðñïåêòèâíîãî ðîзâèòêó, òîìó 
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ïîòðåбóє ïîñèëåíîї óâàãè é зàëèшàєòüñÿ àêòóàëü-
íèì äëÿ âñ³х ãîñïîäàðñüêèх óòâîðåíü [1, ñ. 123].

Âàãîìèé âíåñîê ó ðîзðîбêó òåîðåòè÷íèх òà ïðè-
êëàäíèх ïðîбëåì åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòóâàííÿ зðîбèëè 
òàê³ â÷åí³, ÿê, зîêðåìà, ².À. Бëàíê, Â.Î. Âàñèëåíêî, 
À.Ю. Гîí÷àðóê, À.Г. Гðÿзíîâà, Л.Î. Л³ãîíåíêî, 
Л.С. Сèòíèê, Î.Î. Òåðåщåíêî, À.Ì. Òêà÷åíêî.

²ñòîòíèé âíåñîê ó ðîзâèòîê ìåòîäîëîã³ї ä³àãíîñ-
òèêè êðèзîâèх ñèòóàö³é òà ф³íàíñîâîãî ñòàíó зðî-
бèëè òàê³ â÷åí³-åêîíîì³ñòè, ÿê, зîêðåìà, Å.². Àëü-
òìàí, У. Б³âåð, Â.Â. Êàëюæíèé, Ð. Òîффëåð, 
Î.С. Ф³ë³ìîíåíêîâ, Д.Â. Шèÿí.

Âиділення не вирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Îïóбë³êîâàí³ ïîâàæíèìè íàóêîâ-
öÿìè ïðàö³ òîðêàюòüñÿ îêðåìèх àñïåêò³â îðãà-
í³зàö³ї àíòèêðèзîâîãî óïðàâë³ííÿ òà âèзíà÷åííÿ 
êðèòåð³їâ åфåêòèâíîñò³ ðåàëüíèх ³íâåñòèö³é, àëå 
àíàë³з íàóêîâèх ðîб³ò, ïðèñâÿ÷åíèх ïðîбëåì³ ðîз-
âèòêó ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ñêëàäîâîї â ñèñ-
òåì³ ìåíåäæìåíòó ï³äïðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³, 
ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî îðãàí³зàö³éíî-ìåòîäîëîã³÷í³ 
ïèòàííÿ àíòèêðèзîâîãî óïðàâë³ííÿ â ñó÷àñíèх óìî-
âàх äîñë³äæåí³ íåäîñòàòíüî, щî îбóìîâèëî âèб³ð 
òåìè, âèзíà÷èëî ìåòó, зàâäàííÿ, зì³ñò ðîбîòè.

Мета статті ïîëÿãàє â îö³íö³ åфåêòèâíîñò³ 
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ òà ðîзðîбö³ 
шëÿх³â її ïîêðàщåííÿ.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Ðîбëÿ÷è îñíîâíèì êðèòåð³єì äîх³ä â³ä ðåàë³зàö³ї 
ïðîåêò³â, ï³äïðèєìñòâî бóäóє ñâîю ³íâåñòèö³éíó ïîë³-
òèêó íà ïðèíöèïàх äèфåðåíö³àö³ї íîðìè ïðèбóòêó.

Ðåàëüíà êîìåðö³éíà ïðàêòèêà îб’єêò³â ãîñïîäà-
ðюâàííÿ ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî íàé÷àñò³шå êîíêóðó-
юòü ì³æ ñîбîю âàð³àíòè íå ð³зíèх òèï³â êàï³òàëî-
âêëàäåíü (ÿê³ ìîæóòü зä³éñíюâàòèñÿ îäíî÷àñíî),  
à â ðàìêàх îäíîãî òèïó. Êð³ì òîãî, âàæëèâó ðîëü â 
³íâåñòèö³éí³é ïîâåä³íö³ ï³äïðèєìñòâ â³ä³ãðàє òèì÷à-
ñîâèé ðîзïîä³ë ïðèбóòêó. Êåð³âíèöòâî ï³äïðèєìñòâà 
зàëåæíî â³ä ñâîãî ф³íàíñîâîãî ñòàíîâèщà â îêðåì³ 
ïåð³îäè зàäàє ð³зí³ íîðìè ïðèбóòêó íà êàï³òàëî-
âêëàäåííÿ, êåðóю÷è ³íâåñòèö³éíèì ïðîöåñîì ó ÷àñ³.

Êàòåãîð³ÿ ïðèбóòêó ëåæèòü â îñíîâ³ òðàäè-
ö³éíèх ìåòîä³â àíàë³зó ³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü, 
à ñàìå ìåòîäó íîðìè ïðèбóòêó íà ³íâåñòèö³ї òà 
ïîâ’ÿзàíîãî з íèì ìåòîäó íîðìè äîхîäó. Яê ó êîð-
ïîðàòèâíèх зâ³òàх, òàê ³ ó ф³íàíñîâ³é ïðåñ³ àêöåíò 
ðîбèòüñÿ íà ïîêàзíèêó äîхîäó íà îäíó àêö³ю ÿê 
íàéâàæëèâ³шîìó ³íäèêàòîð³ åфåêòèâíîñò³ ³íâåñ-
òèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Б³ëüш òîãî, 
âåëèêå ïîшèðåííÿ îäåðæàëà òî÷êà зîðó ïðî òå, 
щî ð³âåíü ö³í íà àêö³ї âèзíà÷àєòüñÿ ð³âíåì â³ä-
бèòèх ó бàëàíñîâèх зâ³òàх êîðïîðàòèâíèх äîхîä³â 
(³íшèìè ñëîâàìè, ÿêщî ï³äïðèєìñòâî зàбåзïå÷óє 
зàäîâ³ëüíå зðîñòàííÿ äîхîä³â íà îäíó àêö³ю, òî 
ðèíêîâ³ ö³íè її àêö³é íåîäì³ííî âèðîñòóòü). У ä³é-
ñíîñò³ æ, ÿê ïîêàзóє ñâ³òîâèé äîñâ³ä, ì³æ ïîêàз-
íèêàìè зðîñòàííÿ äîхîä³â íà àêö³ю òà ðèíêîâîї 
ö³íè àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà íåìàє 
òâåðäîї ïðÿìîї зàëåæíîñò³.

Щîäî ïîêàзíèê³â íîðìè ïðèбóòêó íà ³íâåñòè-
ö³ї, òî â íèх íå зíàхîäÿòü â³äîбðàæåííÿ âèòðàòè 
íà íàóêîâî-äîñë³äí³ ðîбîòè, щî óíåìîæëèâëює 
ïîð³âíÿííÿ åфåêòèâíîñò³ êàï³òàëîâêëàäåíü íàóêî-
єìíèх ï³äïðèєìñòâ з ìåíшèìè âèòðàòàìè íà íàó-
êîâî-äîñë³äí³ ðîбîòè. У зâ’ÿзêó з òèì, щî âåëèêà 
÷àñòèíà âêëàäåíü ï³äïðèєìñòâ ìîæå ñïðÿìîâóâà-
òèñÿ â íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè, з’ÿâëÿюòüñÿ ñóìí³âè 
щîäî ïðàâîì³ðíîñò³ âèêîðèñòàííÿ âèщåзãàäàíèх 
ïîêàзíèê³â ÿê àäåêâàòíèх ³íäèêàòîð³â ³íâåñòè-
ö³éíîї àêòèâíîñò³. Íèí³ ìåòîä íîðìè ïðèбóòêó  
(ÿê ³ ìåòîä ñòðîêó îêóïíîñò³) зàñòîñîâóєòüñÿ, ÿê 
ïðàâèëî, ï³ä ÷àñ îö³íюâàííÿ íåâåëèêèх êîðîòêî-

ñòðîêîâèх ïðîåêò³â, à òàêîæ äëÿ âèì³ðó åфåêòèâ-
íîñò³ âêëàäåíü îêðåìèх ï³äðîзä³ë³â ï³äïðèєìñòâà.

Îñòàíí³ì ÷àñîì ÿê ó ñâ³òîâèé, òàê ³ ó â³ò÷èз-
íÿí³é ïðàêòèö³ óñå б³ëüшå ïîшèðåííÿ îäåðæóюòü 
ïðèíöèïîâî íîâ³ ï³äхîäè äî àíàë³зó ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâ ó ñфåð³ êàï³òàëîâêëàäåíü òà âèзíà-
÷åííÿ êðèòåð³їâ їхíüîї åêîíîì³÷íîї åфåêòèâíîñò³, 
зîêðåìà ìåòîäè îö³íêè âàðòîñò³ êîìïàí³ї äëÿ 
àêö³îíåð³â. Çà äîïîìîãîю öüîãî ìåòîäó ïîãîäæó-
юòü ïðèâåäåíó âàðò³ñòü ãîò³âêè â³ä âñ³х ³íâåñ-
òèö³éíèх îïåðàö³é ï³äïðèєìñòâà â ïðîãíîзíèé 
ïåð³îä, ïîòî÷íó âàðò³ñòü її ö³ííèх ïàïåð³â, щî 
êîòèðóюòüñÿ íà ðèíêó, ³ зàëèшêîâó âàðò³ñòü, щî 
äàє зìîãó âèзíà÷àòè íå ò³ëüêè åфåêòèâí³ñòü êîí-
êðåòíîãî ïðîåêòó, àëå ³ éîãî âïëèâ íà ³íâåñòèö³éí³ 
ïîзèö³ї ï³äïðèєìñòâà зàãàëîì [2, c. 613].

У ïðîöåñ³ ³íâåñòèö³éíîãî ïëàíóâàííÿ â³äбóâà-
єòüñÿ ðîзбèâêà ïðîåêò³â íà ò³, êîòð³ â³äïîâ³äàюòü 
ñòðàòåã³÷íèì ö³ëÿì ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà, ³ ò³, 
êîòð³ âèÿâëÿюòüñÿ зà їх ìåæàìè.

Б³ëüшà ÷àñòèíà ïðîåêò³â зàзâè÷àé ïåðåбóâàє 
â äîâãîñòðîêîâîìó ïëàí³ ï³äïðèєìñòâà ïðîòÿãîì 
äåê³ëüêîх ðîê³â. Ç íüîãî âîíè ïåðåíîñÿòüñÿ â 
ïëàí ïðèбóòêó з ф³êñàö³єю ïî ðîêàх, зà âèíÿòêîì 
âèïàäê³â ïðèñêîðåíîї ðåàë³зàö³ї ÷è â³äêëàäàííÿ 
ïðîåêò³â, зàëåæíî â³ä зì³í êîí’юíêòóðè. У ïåð³-
îäè ïîã³ðшåííÿ ф³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâàì 
ïîòð³бíî éòè íå ïî шëÿхó â³äìîâëåííÿ â³ä ïðî-
åêò³â, à ïî шëÿхó æîðñòêîñò³ êðèòåð³їâ їх äîбîðó, 
ìåòîю ÷îãî є б³ëüш бåзбîë³ñíå äëÿ ï³äïðèєìñòâà 
зíèæåííÿ ð³âíÿ êàï³òàëîâêëàäåíü [3, c. 60].

Ìîæíà âèä³ëèòè òðè ãðóïè îбìåæåíü, щî âïëè-
âàюòü íà ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ ñóб’єêòàìè ãîñïîäàð-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü:

– ñхèëüí³ñòü äî ³íâåñòóâàííÿ;
– зäàòí³ñòü ðåàë³зóâàòè ïðîåêò;
– ф³íàíñîâ³ îбìåæåííÿ.
Схèëüí³ñòü äî ³íâåñòóâàííÿ âèзíà÷àєòüñÿ 

òàêèìè фàêòîðàìè:
– íåîбх³äí³ñòü ï³äòðèìêè ïîòî÷íîãî ð³âíÿ 

âèðîбíèöòâà;
– âèêîíàííÿ âèìîã ïî îхîðîí³ ïðàö³ ³ íàâêî-

ëèшíüîãî ñåðåäîâèщà;
– ìîæëèâîñò³ ñêîðî÷åííÿ âèòðàò âèðîбíèöòâà;
– ñï³ââ³äíîшåííÿ íåîбх³äíîñò³ ðîзшèðåííÿ 

âèðîбíèöòâà äî íàÿâíèх ïîòóæíîñòåé;
– ñфîðìîâàíà ñåðåäíÿ íîðìà ïðèбóòêó;
– хàðàêòåð êîðïîðàòèâíîї ñòðàòåã³ї [4, ñ. 106].
Íîâ³ ïðîäóêòè, з ÿêèìè ï³äïðèєìñòâî ïëàíóє 

âèéòè íà ðèíîê, зäàòí³ ñòèìóëюâàòè зðîñòàííÿ 
âêëàäåíü, хî÷à ö³ ïðîäóêòè ìîæóòü ñïî÷àòêó ³ 
íå ãåíåðóâàòè â³äïîâ³äíå зб³ëüшåííÿ ïðîäàæ³â. 
Íàâïàêè, ð³ñò ïðîäàæ³â ïðîäóêò³â, ÿê³ ï³äïðèєì-
ñòâî ìàє íàì³ð âèâåñòè з ðèíêó, ìîæå âзàãàë³ íå 
â³äбèòèñÿ íà îбñÿз³ ³íâåñòèö³é. Çäàòí³ñòü ï³äïðè-
єìñòâà зä³éñíюâàòè êîíêðåòíèé ïðîåêò зàëåæèòü 
â³ä íàÿâíîñò³ êâàë³ф³êîâàíîãî ïåðñîíàëó, óïðàâ-
ë³íñüêîї ïðàêòèêè, íàÿâíèх òåхíîëîã³é, òèïó êàï³-
òàëîâêëàäåíü, щî ìàюòü бóòè ðåàë³зîâàí³, à òàêîæ 
íèзêè фàêòîð³â, ïîâ’ÿзàíèх з îö³íêîю ïðîåêòó.

Íàéб³ëüш ³ñòîòíèé âïëèâ íà ïðèéíÿòòÿ ³íâåñ-
òèö³éíèх ð³шåíü ðîбëÿòü ф³íàíñîâ³ îбìåæåííÿ. 
Âîíè îбóìîâëåí³ ðîзì³ðàìè ãðîшîâèх íàäхî-
äæåíü, íàÿâí³ñòю ïëàíîâèх ÷è íåïåðåäбà÷åíèх 
ïîãëèíàíü ³ зëèòò³â, зäàòí³ñòю ³ бàæàííÿì зì³-
íèòè âåëè÷èíó зîâí³шíüîãî бîðãó ï³äïðèєìñòâà. 
Гðîшîâ³ íàäхîäæåííÿ зàëåæàòü â³ä îбñÿãó ïðè-
бóòêó, ð³âíÿ àìîðòèзàö³ї, à òàêîæ ìîæëèâîñòåé 
ñêîðî÷åííÿ îб³ãîâîãî êàï³òàëó ó зâ’ÿзêó з îíîâ-
ëåííÿì îñíîâíèх зàñîб³â òà óâåäåííÿì íîâîї òåх-
íîëîã³ї. Ф³íàíñîâ³ îбìåæåííÿ â³ä³ãðàюòü âàæëèâó 
ðîëü ëèшå щîäî зíèæåííÿ êàï³òàëîâêëàäåíü, 
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ïîÿâà æ íåïåðåäбà÷åíèх íàäëèшê³â ф³íàíñî-
âèх зàñîб³â ð³äêî ñòèìóëює äîäàòêîâ³ ³íâåñòèö³ї.  
Òàê³ ðåñóðñè ñïðÿìîâóюòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, íà 
ð³шåííÿ ïîòî÷íèх âèðîбíè÷èх ïðîбëåì.

Íèí³ бàãàòî âåëèêèх ï³äïðèєìñòâ з³шòîâхó-
юòüñÿ з ïðîбëåìîю фîðìóâàííÿ ñâîєї âíóòð³шíüîї 
³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї, з íåîбх³äí³ñòю âñòàíîâ-
ëåííÿ ÷³òêèх ñòàíäàðò³â ï³äãîòîâêè ³ ïðèéíÿòòÿ 
³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü, âèзíà÷åíü ïîêàзíèê³â 
åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, êðèòåð³їâ 
äîбîðó àëüòåðíàòèâíèх ³íâåñòèö³éíèх ð³шåíü.  
Â óìîâàх, êîëè ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè îбìåæåí³, ðåàë³-
зàö³ÿ âñ³х ïîòåíö³éíî ö³êàâèх ³íâåñòèö³éíèх зàäó-
ì³â âèÿâëÿєòüñÿ íåìîæëèâîю. Ф³íàíñîâîìó ìåíå-
äæåðó äîâîäèòüñÿ âèð³шóâàòè ïðîбëåìó âèбîðó, à 
ñàìå ³з зàãàëüíîãî ñïèñêó âèзíà÷àòè ï³äìíîæèíó 
³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â, щî зàäîâîëüíÿюòü êðèòå-
ð³ї ìîæëèâîñò³ ðåàë³зàö³ї (äîñòàòí³ñòü ф³íàíñîâèх 
òà ìàòåð³àëüíèх ðåñóðñ³â) ³ êðèòåð³ї ìàêñèì³зàö³ї 
âàðòîñò³ âèðîбíè÷îãî бàëàíñó.

Пåðåх³ä ï³äïðèєìñòâ Уêðàїíè íà íîâ³ Пîëî-
æåííÿ (ñòàíäàðòè) бóхãàëòåðñüêîãî îбë³êó îбóìî-
âèâ ïî÷àòîê ðîбîòè â ñèñòåì³ ³íîзåìíîãî îбë³êó. 
Âîíà ñòâîðюâàëàñÿ òà óäîñêîíàëюâàëàñÿ äëÿ 
âèð³шåííÿ ð³зíèх ïèòàíü ³ ïðîбëåì ï³äïðèєìñòâ, 
щî âèíèêàюòü ó ïðîöåñ³ їхíüîї ðîбîòè â óìîâàх 
ðèíêîâîї åêîíîì³êè. Цÿ ñèñòåìà ñêëàäàєòüñÿ з 
íåâ³ä’єìíèх ñêëàäîâèх, äî ÿêèх âхîäèòü ф³íàíñî-
âèé òà óïðàâë³íñüê³é îбë³ê.

Îñíîâí³ зàñîбè ÿê ìàòåð³àëüíà îñíîâà ïðîöåñó 
âèðîбíèöòâà ïîòðåбóюòü òàêó îðãàí³зàö³ю îбë³êó, 
ÿêà б ñïðèÿëà ï³äâèщåííю êîíòðîëüíèх фóíêö³é 
îбë³êó, ñòèìóëюâàëà â³äíîâëåííÿ îñíîâíèх зàñî-
б³â, à òàêîæ äàâàëà îб’єêòèâíó ³íфîðìàö³ю äëÿ 
àíàë³зó åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îñíîâíèх зàñî-
б³â òà äæåðåë їх â³äòâîðåííÿ. Îäíàê ÷èííà зàêîíî-
äàâ÷à òà íîðìàòèâíà бàзà, ÿêà ðåãëàìåíòóє îïåðà-
ö³ї з îñíîâíèìè зàñîбàìè, íå зàâæäè ñïðèÿє öüîìó.

Íèí³ äîñèòü бàãàòî óâàãè ïðèä³ëåíî îбãîâî-
ðåííю òà âèâ÷åííю îñíîâíèх ïðèíöèï³â ф³íàí-
ñîâîãî îбë³êó. Îäíàê óïðàâë³íñüêèé îбë³ê, щî є 
îñíîâîю åфåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ï³äïðèєìñòâîì, 
íà íàшó äóìêó, бóâ îбä³ëåíèé óâàãîю.

Îñíîâí³ зàâäàííÿ óïðàâë³íñüêîãî îбë³êó íà 
ï³äïðèєìñòâàх ó ñó÷àñíèх óìîâàх ãîñïîäàðюâàííÿ 
âêëю÷àюòü îö³íêó òà àíàë³з ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ 
(ÿê ï³äïðèєìñòâà зàãàëîì, òàê ³ éîãî ñòðóêòóðíèх 
ï³äðîзä³ë³â зîêðåìà), îïåðàòèâíå íàäàííÿ íåîбх³ä-
íîї ³íфîðìàö³ї êåð³âíèöòâó ï³äïðèєìñòâà äëÿ ïðè-
éíÿòòÿ íèì óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü, щî є îäí³єю з 
íåîбх³äíèх óìîâ óñï³шíîãî âåäåííÿ б³зíåñó.

²íфîðìàö³ÿ, íàäàíà óïðàâë³íñüêèì îбë³êîì, 
ïðèзíà÷àєòüñÿ äëÿ âíóòð³шíüîãî êîðèñòóâàííÿ 
êåð³âíèöòâà ï³äïðèєìñòâà. У зâ’ÿзêó з öèì ìàòå-
ð³àëàì óïðàâë³íñüêîãî îбë³êó ïîâèíí³ бóòè ïðèòà-
ìàíí³ ïðîñòîòà ³ зðó÷í³ñòü ó êîðèñòóâàíí³. Êðèòå-
ð³єì óïðàâë³íñüêîї зâ³òíîñò³ ìàє бóòè äîñòóïí³ñòü 
äî ñïðèéíÿòòÿ. Цÿ ³íфîðìàö³ÿ â óïðàâë³íñüê³é 
зâ³òíîñò³ â³äïîâ³äàє ñïåöèф³ö³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâà ³ íàäàєòüñÿ ó âèãëÿä³, щî íàéб³ëüш зðó÷-
íèé äëÿ âèêîðèñòàííÿ êåð³âíèöòâîì ï³äïðèєìñòâà. 
Пåðшîîñíîâîю ñêëàäàííÿ зâ³òíîñò³ óïðàâë³íñüêîãî 
îбë³êó є ò³ æ äàí³, щî ³ äëÿ ф³íàíñîâîї зâ³òíîñò³. 
Пðè öüîìó íåîбх³äíî àêöåíòóâàòè óâàãó íà òîìó, 
щî бóхãàëòåðè, ÿê³ âåäóòü óïðàâë³íñüêèé îбë³ê, 
îбîâ’ÿзêîâî ïîâèíí³ бóòè òàêîæ фàх³âöÿìè â ïèòàí-
íÿх ïëàíóâàííÿ òà ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó.

Îö³íюâàííÿ ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâ є îäíèì з îñíîâíèх åëåìåíò³â ó ñèñòåì³ 
óïðàâë³ííÿ òà îбґðóíòóâàííÿ ãîñïîäàðñüêèх 
ð³шåíü. Â³í ïðåäñòàâëÿє ³íòåðåñ äëÿ ³íâåñòîð³â, 
êðåäèòîð³â, ïîñòà÷àëüíèê³â ìàòåð³àëüíî-òåхí³÷-

íèх ðåñóðñ³â, äåðæàâíèх îðãàí³â óïðàâë³ííÿ òà 
âèðîбíè÷èх ìåíåäæåð³â. Ìåòîäè àíàë³зó ф³íàí-
ñîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà ïîñò³éíî âäîñêîíàëю-
юòüñÿ зà ñòóïåíåì íàñòàííÿ зì³í â åêîíîì³÷íîìó 
ñåðåäîâèщ³ íàшîї äåðæàâè. Íîâ³ ³äåї òà ïðèíöèïè 
â ö³é ñфåð³ íàñàìïåðåä äîхîäÿòü äî êîðèñòóâà÷³â 
ïåð³îäè÷íèх åêîíîì³÷íèх âèäàíü [5, ñ. 101].

У ïðîöåñ³ ф³íàíñîâîãî àíàë³зó шèðîêî зàñòîñî-
âóюòüñÿ ³ òðàäèö³éí³ ìåòîäè åêîíîì³÷íîї ñòàòèñ-
òèêè (ñåðåäí³х òà â³äíîñíèх âåëè÷èí, ãðóïóâàííÿ, 
ãðàф³÷íèé, ³íäåêñíèé, åëåìåíòàðí³ ìåòîäè îбðîбêè 
ðÿä³â äèíàì³êè), à òàêîæ ìàòåìàòèêî-ñòàòèñòè÷í³ 
ìåòîäè (êîðåëÿö³éíèé àíàë³з, äèñïåðñ³éíèé àíàë³з, 
фàêòîðíèé àíàë³з, ìåòîä ãîëîâíèх êîìïîíåíò³â).

Îö³íюâàííÿ ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâ є îäíèì ³з îñíîâíèх åëåìåíò³â ó ñèñòåì³ 
óïðàâë³ííÿ òà îбґðóíòóâàííÿ ãîñïîäàðñüêèх 
ð³шåíü. Â³í ïðåäñòàâëÿє ³íòåðåñ äëÿ ³íâåñòîð³â, 
êðåäèòîð³â, ïîñòà÷àëüíèê³â ìàòåð³àëüíî-òåхí³÷-
íèх ðåñóðñ³â, äåðæàâíèх îðãàí³â óïðàâë³ííÿ òà 
âèðîбíè÷èх ìåíåäæåð³â.

²ñíóє бåзë³÷ ìåòîäèê ïðîâåäåííÿ ф³íàíñîâîãî 
àíàë³зó. Âèб³ð ìåòîäèêè зàëåæèòü â³ä ö³ëåé, 
ÿê³ ïåðåñë³äóюòü зàö³êàâëåí³ îñîбè, òà â³ä ÷àñó, 
âèòðà÷åíîãî íà àíàë³з. Уí³âåðñàëüíèì ìåхàí³зìîì 
є êîìïëåêñíèé ф³íàíñîâèé àíàë³з, ðåзóëüòàòèâíå 
âèêîðèñòàííÿ ÿêîãî ñïðèÿє ï³äâèщåííю åфåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ ф³íàíñàìè ï³äïðèєìñòâà. Дèñ-
êðèì³íàíòí³ ìîäåë³ ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà 
ïîшèðåí³ â зàðóб³æíîìó ф³íàíñîâîìó àíàë³з³ òà 
ìàюòü äåÿê³ ïðîбëåìè âèêîðèñòàííÿ â Уêðàїí³.

Âàæëèâèì åêîíîì³÷íèì âàæåëåì ó ñèñòåì³ 
ðåãóëюâàííÿ àìîðòèзàö³ї ÿê íàéâàæëèâ³шîãî 
âëàñíîãî äæåðåëà ïîíîâëåííÿ îñíîâíèх зàñîб³â є 
ìåòîäè íàðàхóâàííÿ àìîðòèзàö³éíèх â³äðàхóâàíü.  
П³ä ìåòîäîì íàðàхóâàííÿ àìîðòèзàö³ї âàðòî ðîзóì³òè 
ìåòîäè ðîзïîä³ëó âàðòîñò³ îñíîâíèх фîíä³â íà зíîâó 
ñòâîðюâàíèé ïðîäóêò âèðîбíèöòâà ïî ðîêàх їхíüîї 
åêñïëóàòàö³ї зà äîïîìîãîю ïåâíèх ìåòîä³â [6, ñ. 28].

²ñíóюòü ð³зí³ ìåòîäè íàðàхóâàííÿ àìîðòèзàö³ї, 
ÿê³ ìîæíà ðîзä³ëèòè íà òðè îñíîâí³ ãðóïè, òàê³ ÿê 
ìåòîä íîðìàëüíîãî (ð³âíîì³ðíîãî) íàðàхóâàííÿ àìîð-
òèзàö³ї; ìåòîä ïðèñêîðåíîãî íàðàхóâàííÿ àìîðòèзà-
ö³ї; ìåòîä óïîâ³ëüíåíîãî íàðàхóâàííÿ àìîðòèзàö³ї.

Пåðшèé ìåòîä ïðèïóñêàє íàðàхóâàííÿ зàëåæíî 
â³ä òåðì³íó íîðìàëüíîї åêñïëóàòàö³ї îб’єêòà îñíî-
âíèх зàñîб³â – òåðì³íó êîðèñíîãî âèêîðèñòàííÿ. 
Ðîзðàхóíîê ïðîâîäèòüñÿ ð³âíîì³ðíèìè ÷àñòèíàìè 
з óðàхóâàííÿì ïî÷àòêîâîї âàðòîñò³ îб’єêòà îñíî-
âíèх зàñîб³â. Дðóãèé зàñíîâàíèé íà ïðèñêîðåíí³ 
àìîðòèзàö³éíîãî ïðîöåñó (зб³ëüшåííÿ â³äñîòê³â 
àìîðòèзàö³éíèх â³äðàхóâàíü ó ïåðш³ ðîêè åêñ-
ïëóàòàö³ї, зàñòîñóâàííÿ зàëèшêîâîї âàðòîñò³).  
Òðåò³é ìåòîä ïðèïóñêàє óïîâ³ëüíåííÿ ïðîöåñó 
íàðàхóâàííÿ àìîðòèзàö³ї, щî âåäå äî зб³ëüшåííÿ 
òåðì³íó âèêîðèñòàííÿ îб’єêòà.

Ç 1 ëèïíÿ 2000 ðîêó â Уêðàїí³ бóëè âíåñåí³ 
зì³íè äî ïîðÿäêó ïðîâåäåííÿ àìîðòèзàö³éíèх ðîз-
ðàхóíê³â. Çã³äíî з Пîëîæåííÿì (ñòàíäàðòîì) бóх-
ãàëòåðñüêîãî îбë³êó 7 «Îñíîâí³ зàñîбè» ï³äïðèєì-
ñòâî ñàìîñò³éíî âèзíà÷àє ñóìó ð³÷íîї àìîðòèзàö³ї 
зà ìåòîäîì, ÿêèé âèбðàíèé ³з зàïðîïîíîâàíèх, 
òàêèх ÿê, зîêðåìà, ïðÿìîë³í³éíèé ìåòîä, ìåòîä 
зìåíшåííÿ зàëèшêîâîї âàðòîñò³, ìåòîä ïðèñêîðå-
íîãî зìåíшåííÿ зàëèшêîâîї âàðòîñò³, êóìóëÿòèâ-
íèé ìåòîä, âèðîбíè÷èé ìåòîä.

Ìè íå äàðåìíî зàãîñòðèëè óâàãó íà ïèòàíí³ 
ð³зíîìàí³òíîñò³ ³ñíóâàííÿ ìåòîä³â àìîðòèзàö³ї ÿê 
ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ óïðàâë³íñüêîãî îбë³êó, òàê 
³ зã³äíî з Пîëîæåííÿìè (ñòàíäàðòàìè) бóхãàë-
òåðñüêîãî îбë³êó Уêðàїíè. Àìîðòèзàö³ÿ є îäí³єю 
з³ ñêëàäîâèх ÷àñòèí êàï³òàëüíîãî бюäæåòó.  



113

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2017. Ò. 22. Âèï. 12(65)

Êàï³òàëüíèé бюäæåò є âàæëèâèì ³íñòðóìåíòîì 
êåðóâàííÿ ïðîöåñîì â³äòâîðåííÿ îñíîâíèх фîí-
ä³â. У éîãî äîх³äí³é ÷àñòèí³ â³äîбðàæàюòüñÿ äæå-
ðåëà êàï³òàëîâêëàäåíü, à ó âèäàòêîâ³é – âàðò³ñòü 
îб’єêò³â êàï³òàëîâêëàäåíü.

Ìè ï³äòðèìóєìî äóìêó ïðî òå, щî зà íåñòà÷³ 
âëàñíèх äæåðåë íåîбх³äíå зàëó÷åííÿ ïîзèêîâèх 
êîшò³â. У ñòðóêòóð³ äîх³äíîї ÷àñòèíè ï³äïðè-
єìñòâà ñóìà àìîðòèзàö³éíèх â³äðàхóâàíü зàëå-
æèòü â³ä àìîðòèзàö³éíîї ïîë³òèêè ï³äïðèєìñòâà, 
à òàêîæ âîíî ñàìîñò³éíî ïðèéìàє ð³шåííÿ ïðî 
äîö³ëüí³ñòü зàëó÷åííÿ ïîзèêîâèх зàñîб³â.

Сóìè àìîðòèзàö³éíèх â³äðàхóâàíü ÿê âèòðàò-
íèé åëåìåíò ñîб³âàðòîñò³ ïðîäóêö³ї ï³äïðèєìñòâà 
â îñòàòî÷íîìó ï³äñóìêó â ïðîöåñ³ êðóãîîб³ãó êàï³-
òàëó ïîâåðòàюòüñÿ ó âèãëÿä³ âèðó÷êè â³ä ðåàë³зà-
ö³ї. Пðè öüîìó âèðó÷êó â³ä ðåàë³зàö³ї ïëàíóєòüñÿ 
âèêîðèñòîâóâàòè зà ð³зíèìè íàïðÿìàìè, òàêèìè 
ÿê, зîêðåìà, ïðèäбàííÿ îб³ãîâèх зàñîб³â, ïîãà-
шåííÿ êðåäèòîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³, ñïëàòà ïîäàò-
ê³â. Òàêèì ÷èíîì, ò³ëüêè ïåâíó ÷àñòèíó âèðó÷êè 
â³ä ðåàë³зàö³ї ìè ìîæåìî âèêîðèñòîâóâàòè íà â³ä-
òâîðåííÿ îñíîâíèх зàñîб³â. Âèêîðèñòàííÿ ï³äïðè-
єìñòâîì ïîзèêîâèх êîшò³â є äîö³ëüíèì зà óìîâè 
ï³äòðèìêè åêîíîì³÷íîї åфåêòèâíîñò³ â³äòâîðåííÿ 
îñíîâíèх фîíä³â, êîëè åêîíîì³÷íà ðåíòàбåëüí³ñòü 
â³äòâîðåííÿ îñíîâíèх зàñîб³â б³ëüшà ïðîöåíòíîї 
ñòàâêè зà âèêîðèñòàííÿ ïîзèêîâèх зàñîб³â ÷è 
äîð³âíює їé [7, ñ. 127].

Êîæíå ï³äïðèєìñòâî â ïðîöåñ³ ñâîãî фóíêö³îíó-
âàííÿ ìàє íà ìåò³ äîñÿãíåííÿ ìàêñèìàëüíîãî åфåêòó 
â³ä ñâîєї ä³ÿëüíîñò³, à öå íåìîæëèâî бåз åфåêòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ íèì. Уïðàâë³ííÿ âèñòóïàє òâîð÷èì 
ïðîöåñîì êåð³âíèêà, щî ґðóíòóєòüñÿ íà âèâàæåíèх 
ð³шåííÿх, ïðèéíÿòèх íà îñíîâ³ äàíèх, щî â³äîбðà-
æàюòü ðåàëüíèé ñòàí ðå÷åé íà ï³äïðèєìñòâ³.

Фóíäàìåíòàëüíîю îñíîâîю ðåàë³зàö³ї ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïðîöåñó âèзíà÷åíî зàãàëüíó ³íâåñòèö³éíó 
ïîë³òèêó ï³äïðèєìñòâà, ÿêà ðåàë³зóєòüñÿ ÷åðåз 
ïðîâàäæåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. Узàãàëü-
íюю÷è òðàêòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè, щî 
íàäàєòüñÿ б³ëüш³ñòю фàхîâèх âèäàíü, ââàæàєìî 
äîö³ëüíèì öå ïîíÿòòÿ âèзíà÷èòè íà ì³êðîð³âí³ ÿê 
ñòðàòåã³÷íó ÷àñòèíó åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè îêðå-
ìîãî ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ, ÿêà зä³éñíюєòüñÿ 
з ìåòîю íàéб³ëüш åфåêòèâíîãî ³íâåñòèö³éíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ зàãàëüíîї ñòðàòåã³ї éîãî ðîзâèòêó.

Â êîíòåêñò³ ïèòàííÿ óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³é-
íèì ïðîöåñîì íà ï³äïðèєìñòâ³ âåëèêîãî зíà÷åííÿ 
íàбóâàє ³íфîðìàö³ÿ щîäî åêîíîì³÷íîї åфåêòèâ-
íîñò³ òàêîãî óïðàâë³ííÿ. Ðîзãëÿíóò³ â ðîбîò³ 

ïîêàзíèêè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó 
ò³ñíî ïîâ’ÿзàí³ ì³æ ñîбîю, щî ïîÿñíюєòüñÿ íàÿâ-
í³ñòю ìåòîäó äèñêîíòóâàííÿ ãðîшîâèх ïîòîê³â, щî 
ëåæèòü â їх îñíîâ³. Âíàñë³äîê ðîзхîäæåíü â îö³í-
êàх ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, щî ñïîñòåð³ãàюòüñÿ 
ï³ä ÷àñ âèêîðèñòàííÿ ð³зíèх ïîêàзíèê³â åфåêòèâ-
íîñò³, ïîñòàє ïèòàííÿ ïðî ïåðåâàãó òèх àбî ³íшèх 
âèì³ðíèê³â åфåêòèâíîñò³. Àíàë³з ñó÷àñíîãî ñòàíó 
ï³äïðèєìñòâ ïîêàзàâ, щî íàéб³ëüш âèêîðèñòîâó-
âàíèìè ïîêàзíèêàìè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é є 
âíóòð³шíÿ íîðìà ïðèбóòêîâîñò³ òà ÷èñòèé ïðèâå-
äåíèé äîх³ä. Îбèäâà зàзíà÷åí³ ïîêàзíèêè äîö³ëüíî 
зàñòîñîâóâàòè îäíî÷àñíî, îñê³ëüêè âíóòð³шíю 
íîðìó ïðèбóòêîâîñò³ ñë³ä ðîзãëÿäàòè ÿê ÿê³ñíèé 
ïîêàзíèê, щî хàðàêòåðèзóє ïðèбóòêîâ³ñòü îäèíèö³ 
âêëàäåíîãî êàï³òàëó, à ÷èñòèé ïðèâåäåíèé äîх³ä є 
àбñîëюòíèì ïîêàзíèêîì, щî â³äîбðàæàє ìàñшòàбè 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó òà îäåðæóâàíîãî äîхîäó.

Âисновки. Åфåêòèâíà ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà 
зàëåæèòü â³ä бàãàòüîх ÷èííèê³â, ïðîòå îäíèì з 
íàéâàæëèâ³шèх є ф³íàíñîâèé ñòàí. Âàæëèâîю 
ñêëàäîâîю ó âèð³шåíí³ öèх зàâäàíü є åфåêòèâí³ñòü 
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ. У ñó÷àñíèх 
óìîâàх ãîñïîäàðюâàííÿ ï³äïðèєìñòâ âàæëèâèì є 
âðàхóâàííÿ ðàзîì з òàêèìè åëåìåíòàìè, ÿê ïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü, ф³íàíñîâà ñò³éê³ñòü, ä³ëîâà àêòèâ-
í³ñòü, щî âèзíà÷àєòüñÿ, зîêðåìà, åфåêòèâí³ñòю 
îб³ãîâèх êîшò³â, ïðèбóòêîâ³ñòю ï³äïðèєìñòâà, 
òàêèх, ÿê ïîòåíö³àë фîðìóâàííÿ òà ïîâíîòà âèêî-
ðèñòàííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, збàëàíñóâàííÿ ãðî-
шîâèх ïîòîê³â ³ ð³âåíü ф³íàíñîâîãî ðèзèêó.

Â ðåзóëüòàò³ äîñë³äæåííÿ åêîíîì³÷íîãî зì³ñòó 
òà ñòðóêòóðè ³íâåñòèö³éíèх ïðîöåñ³â â ðåãóëю-
âàíí³ ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâ óòî÷íåíå ïîíÿòòÿ 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó з òî÷êè зîðó éîãî îðãàí³-
зàö³ї íà ï³äïðèєìñòâ³. Çîêðåìà, ïîíÿòòÿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïðîöåñó âèзíà÷åíå ÿê ïðîöåñ ðîзðîбêè òà 
ðåàë³зàö³ї ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â â ðàìêàх ³íâåñ-
òèö³éíîї ïîë³òèêè ï³äïðèєìñòâà з ìåòîю фîðìó-
âàííÿ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â òà ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâ.

Çàäà÷à ðîзðîбêè îïòèìàëüíîї ³íâåñòèö³éíîї ñòðà-
òåã³ї ï³äïðèєìñòâà зâîäèòüñÿ, ïî-ïåðшå, äî âèбîðó 
ï³äìíîæèíè ïðîåêò³â, щî ï³äëÿãàюòü ðåàë³зàö³ї, 
âèхîäÿ÷è ÿê з³ ñòàíäàðòíèх, òàê ³ з íåñòàíäàðòíèх 
êðèòåð³їâ äîбîðó, à ïî-äðóãå, äî âèзíà÷åííÿ ÷àñî-
âîãî ãðàф³êà їхíüîãî зä³éñíåííÿ з îãëÿäó íà íåîб-
х³äíèé ð³âåíü åфåêòèâíîñò³. П³ä ÷àñ îïòèì³зàö³ї 
³íâåñòèö³éíîї ñòðàòåã³ї ï³äïðèєìñòâà äîö³ëüíèì є 
âèêîðèñòàííÿ àëüòåðíàòèâíèх ìåòîä³â âèзíà÷åííÿ 
êðèòåð³їâ åфåêòèâíîñò³ ðåàëüíèх ³íâåñòèö³é.
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Сóìñêîé íàöèîíàëüíыé àãðàðíыé óíèâåðñèòåò

ÎÖÅÍÊÀ ЭФФÅÊÒÈÂÍÎÑÒÈ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎЙ ÄÅЯÒÅËÜÍÎÑÒÈ ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЙ

Ðезюме
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíы îñíîâíыå ïîäхîäы ê îöåíêå эффåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé 
â ñфåðå ñåëüñêîхîзÿéñòâåííîãî ïðîèзâîäñòâà. Ðàзðàбîòàíà îïòèìàëüíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ ïðåäïðè-
ÿòèÿ. Îíà ñâîäèòñÿ ê âыбîðó ïîäìíîæåñòâà ïðîåêòîâ, ïîäëåæàщèх ðåàëèзàöèè è îïðåäåëåíèю âðåìåííîãî 
ãðàфèêà èх îñóщåñòâëåíèÿ. Пðè îïòèìèзàöèè èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè ïðåäïðèÿòèÿ öåëåñîîбðàзíыì ÿâëÿ-
åòñÿ èñïîëüзîâàíèå àëüòåðíàòèâíых ìåòîäîâ îïðåäåëåíèÿ êðèòåðèåâ эффåêòèâíîñòè ðåàëüíых èíâåñòèöèé.
Êлючевые слова: эффåêòèâíîñòü, èíâåñòèöèè, óïðàâëåíèå, ïðèбыëü, ïðîåêò, ïðåäïðèÿòèå.
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ESTIMATION OF EFFICIENCY OF INVESTMENT ACTIVITIES OF ENTERPRISES

Summary
The article considers the main approaches to assessing the efficiency of investment activity of enterprises 
in the field of agricultural production. The optimal investment strategy of the enterprise is developed.  
It comes down to the selection of a subset of projects to be implemented and a timeline for their implemen-
tation. When optimizing the investment strategy of an enterprise it is expedient to use alternative methods 
for determining the criteria for the effectiveness of real investments.
Key words: efficiency, investment, management, profit, project, enterprise.
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ÐÎËÜ ÑÒÅЙÊХÎËÄÅÐ²Â Ó Ä²ЯËÜÍÎÑÒ² П²ÄПÐÈЄМÑÒÂÀ

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî òåîðåòè÷í³ ï³äхîäè äî ïîхîäæåííÿ êîíöåïö³ї ñòåéêхîëäåð³â, îбґðóíòîâàíî її êîíöåï-
òóàëüí³ ïîëîæåííÿ з óðàхóâàííÿì âïëèâó íà ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà â ñó÷àñíèх óìîâàх. Íàäàíî êëàñè-
ф³êàö³éíó хàðàêòåðèñòèêó îñíîâíèх ãðóï ñòåéêхîëäåð³â, à òàêîæ âèзíà÷åíî їх ðîëü ó ñòðàòåã³÷íîìó ðîз-
âèòêó ï³äïðèєìñòâà. Îхàðàêòåðèзîâàíî âïëèâ âзàєìîä³ї зàö³êàâëåíèх ñòîð³í з ï³äïðèєìñòâîì íà ðîзâèòîê 
òà åфåêòèâíå фóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíîї ñîö³àëüíîї â³äïîâ³äàëüíîñò³.
Êлючові слова: ñòåéêхîëäåðè, ï³äïðèєìñòâî, òåîð³ÿ зàö³êàâëåíèх ñòîð³í, åêîíîì³÷í³ ³íòåðåñè.

Постановка проблеми. Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ 
фóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèєìñòâ â³äбóâàюòüñÿ ïîñòó-
ïîâà зì³íà òà ïåðåх³ä äî íîâîãî ðîзóì³ííÿ їх ïðè-
зíà÷åííÿ. Сòâîðåííÿ ï³äïðèєìñòâà â³äбóâàєòüñÿ 
зà ó÷àñò³ зàö³êàâëåíèх ñòîð³í, ñòåéêхîëäåð³â, 
бåз åфåêòèâíîї âзàєìîä³ї з ÿêèìè ï³äïðèєìñòâî 
íå ìîæå óñï³шíî ðîзâèâàòèñÿ. У ïðîöåñ³ ñâîãî 
фóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèєìñòâî ñòâîðює ö³ííîñò³ 
äëÿ âñ³х ó÷àñíèê³â ïðîöåñó âзàєìîä³ї, à ñàìå öå 
ñïðèÿє ðîзâèòêó òà ï³äâèщåííю éîãî åêîíîì³÷íîї 
ñò³éêîñò³ òà ñòàб³ëüíîñò³. Òîбòî ñòàëèé ðîзâèòîê 
ï³äïðèєìñòâà зàëåæèòü â³ä зàбåзïå÷åííÿ ïîñò³é-
íîãî ïåðåâèщåííÿ ö³ííîñò³ ó÷àñò³ ó ï³äïðèєìñòâ³ 
íàä àëüòåðíàòèâíîю âàðò³ñòю äëÿ êîæíîї ãðóïè 
ñòåéêхîëäåð³â, ïðè öüîìó ï³äòðèìóєòüñÿ бàëàíñ 
âзàєìîä³ї з öèìè ãðóïàìè. Òîìó âèâ÷åííÿ ïèòàííÿ 
åфåêòèâíîї âзàєìîä³ї ³з зàö³êàâëåíèìè ñòîðîíàìè 
є àêòóàëüíèì òà âàæëèâèì з òî÷êè зîðó íàóêîâîãî 
òà ïðàêòè÷íîãî зàñòîñóâàííÿ.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій.  
Çíà÷íèé âíåñîê ó ðîзâèòîê îêðåìèх àñïåêò³â 
óïðàâë³ííÿ âзàєìîä³ї ³з зàö³êàâëåíèìè ñòîðîíàìè 
зðîбèëè òàê³ зàðóб³æí³ òà â³ò÷èзíÿí³ ó÷åí³, ÿê, 
зîêðåìà, Å. Фð³ìåí, ². Àíñîфф, Дæ. Бàðí³, Г. Бîåí, 
Ð. Гðàíò, Â. Гðîñóë, À. Дàíñåëì³, Ò. Дæîíñ, 
Ò. Дîíàëüäñîí, Г. Êîзà÷åíêî, Í. Êðàñíîêóòñüêà, 
Дæ. Лóффìàí, Î. Лÿшåíêî, Дæ. Íüюбîóëä, 
Дæ. Пîñò, Л. Пðåñòîí, Î. Ðóäêîâñüêèé, С. Сàêñ, 

Дæ. Òåðíåð, À. У³êñ. Пðîòå ïèòàííÿ ñèñòåìàòèзà-
ö³ї åêîíîì³÷íèх, ñîö³àëüíèх, ïîë³òè÷íèх ³íòåðåñ³â 
òà їх ñïîñîб³â óзãîäæåííÿ ³з зàö³êàâëåíèìè ñòîðî-
íàìè, âèзíà÷åííÿ íàïðÿì³â âïëèâó ñòåéêхîëäåð³â 
íà ìåхàí³зì фóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèєìñòâà є íåäî-
ñòàòíüî ðîзêðèòèìè.

Âиділення не вирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Â³ò÷èзíÿíèìè òà зàðóб³æíèìè 
íàóêîâöÿìè âèзíà÷åíî зì³ñò ³ ì³ñöå òåîð³ї зàö³-
êàâëåíèх ñòîð³í ó ñèñòåì³ ïîãëÿä³â íà ä³ÿëüí³ñòü 
ãîñïîäàðюю÷èх ñóб’єêò³â, îхàðàêòåðèзîâàíî îñíî-
âí³ ñòåéêхîëäåðè òà їх ³íòåðåñè. Âîäíî÷àñ ïðî-
бëåìí³ àñïåêòè âзàєìîä³ї зàö³êàâëåíèх ñòîð³í ³з 
êåð³âíèêàìè â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєìñòâ ó ñó÷àñíèх 
óìîâàх, îñîбëèâîñò³ ïðàêòè÷íîї ðåàë³зàö³ї òåîð³ї 
зàö³êàâëåíèх ñòîð³í íà â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєì-
ñòâàх, зîêðåìà ïðîìèñëîâèх, ïîòðåбóюòü ïîäàëü-
шîãî äîñë³äæåííÿ òà âèð³шåííÿ.

Мета статті ïîëÿãàє â àíàë³з³ зì³ñòó îñíîâíèх 
ïîëîæåíü òåîð³ї зàö³êàâëåíèх ñòîð³í òà âèзíà÷åíí³ 
ðîë³ ñòåéêхîëäåð³â â åфåêòèâí³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâà â óìîâàх ì³íëèâîãî ðèíêîâîãî ñåðåäîâèщà.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Фóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèєìñòâà є ïîñò³éíèì ïðî-
öåñîì âзàєìîä³ї, óзãîäæåííÿ òà âèð³шåííÿ ïðî-
òèð³÷ â î÷³êóâàííÿх ³ âèìîãàх ñòåéêхîëäåð³â ³ 
ñàìîãî ï³äïðèєìñòâà ÿê ñàìîîðãàí³зîâàíîї ñòðóê-
òóðè. Îñîбëèâà ðîëü ìåíåäæìåíòó â зàзíà÷åíîìó 


