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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ОЦІНКИ  

ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЕКТІВ 

 

Сучасна фінансово-економічна кризова ситуація беспосередньо впливає на 

усі сфери життєдіяльності суспільства, тому одним з найважливіших завдань на 

сьогодні є пошук можливих шляхів виходу з неї. Одним із можливих шляхів є 

активізація інвестиційного ринку України, що можливе за рахунок активізації 

вітчизняних та іноземних інвесторів. На жаль, національна економіка не може 

забезпечити достатній рівень інвестування. Внутрішні інвестиції гальмуються 

нерозвинутістю вітчизняного фондового ринку, а також станом банківської 

системи України. Щодо зовнішніх інвестицій, то країна не є інвестиційно 

привабливою [1, с. 7]. 

Теоретичні питання оцінки ефективності інвестицій розглядаються у 

роботах багатьох вчених-економістів, таких, як: В. Г. Федоренко [1],  

В. О. Коюда [2], О. Д. Вовчак [3], А. П. Дука [4], Є. Г. Галич [5] та інші. 

Інвестиційні проекти можна оцінювати за багатьма критеріями – з погляду 

соціальної значущості, масштабів впливу на навколишнє середовище, ступеня 

залучення трудових ресурсів і т.п. Однак центральне місце в цих оцінках 

належить ефективності інвестиційного проекту. 

Оцінка ефективності інвестиційних проектів є одним із головних елементів 

інвестиційного аналізу. Ця оцінка – основний інструмент вибору набільш 

ефективного проекту з переліку альтернативних інвестиційних проектів, 

запропонованих до розгляду, з точки зору удосконалення інвестиційних 

програм та мінімізації ризиків [2, с. 27]. 

Ефективність інвестиційного проекту – це категорія, що відображає 

відповідність проекту, що породжує цей інвестиційний проект, цілям та 

інтересам учасників проекту, під якими розуміються суб'єкти інвестиційної 

діяльності та суспільство в цілому [3, с. 64]. 

Виділяють два види ефективності: ефективність проекту в цілому і 

ефективність участі в проекті. Ефективність проекту в цілому показує 
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об'єктивну прийнятність інвестиційного проекту з точки зору економічної 

ефективності незалежно від фінансових можливостей його учасників. 

Ефективність участі у проекті дозволяє оцінити реалізованість інвестиційного 

проекту з урахуванням фінансових можливостей і зацікавленості в ньому всіх 

його учасників. 

Види ефективності інвестиційного проекту наведені на рисунку 1. 

 

 

Рис. 1. Види ефективності інвестиційного проекту 

Джерело: складено авторами за [2] 

 

Оцінка ефективності інвестицій може здійснюватися різними способами з 

більшим чи меншим ступенем деталізації. Вибір методу оцінки визначається 

розміром інвестицій, терміном вкладень, ступенем невизначеності очікуваного 

результату та іншими факторами. 

При оцінці ефективності проекту в цілому слід враховувати його суспільну 

значимість з урахуванням масштабу інвестиційного проекту. 

При загальній схемі оцінки ефективності інвестиційного проекту 

спочатку визначається суспільна значущість проекту з урахуванням його 

масштабу. Потім в два етапи проводиться оцінка ефективності інвестиційного 

проекту. 

На першому етапі розраховуються показники ефективності проекту в 

цілому. Другий етап оцінки здійснюється після розробки схеми фінансування. 

На цьому етапі уточнюється склад учасників, визначаються фінансова 
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реалізація і ефективність участі в проекті кожного з них. Якщо для якогось 

учасника проекту ефективність його участі в даному проекті виявиться 

негативною, він повинен відмовитися від участі в проекті. При позитивному 

розмірі оцінок ефективності участі в проекті конкретного суб’єкта 

інвестиційної діяльності цей проект приймається. 

Оцінка ефективності інвестиційних проектів будується на ряді методичних 

прийомів, до числа яких відносяться: 

- урахування фактора часу; 

- урахування вартості грошей у часі; 

- урахування амортизації; 

- урахування ліквідності інвестицій; 

- урахування фактора ризику. 

Вплив фактору часу на ефективність інвестиційних проектів проявляється 

в різночасності витрат і результатів, існування часового лагу і динаміки цін 

(інфляції). 

Враховуючи, що інвестування являє собою звичайно тривалий процес, в 

оцінці ефективності інвестиційних проектів необхідно порівнювати вартість 

грошей на початку їх інвестування з вартістю грошей при їх поверненні у 

вигляді майбутнього прибутку і амортизаційних відрахувань. Це робиться 

шляхом приведення інвестицій і породжуваних ними доходів за шкалою часу 

на основі процесів нарощення і дисконтування. 

Сенс визначення амортизаційних відрахувань з урахуванням фактору часу 

полягає в тому, щоб сума амортизаційних відрахувань за термін служби об'єкта 

інвестицій дорівнювала початковим інвестиціям. 

Ліквідність інвестіцій являє собою потенційну здатність об'єктів 

інвестування в короткий час і без істотних фінансових втрат трансформуватися 

в грошові кошти. Чим нижче ліквідність об’єкта інвестування, тим вище 

повинен бути розмір інвестиційного доходу або премії за ліквідність. 

Оцінка ефективності інвестиційних проектів завжди базується на 

прогнозах майбутніх грошових потоків. Прогнозні оцінки ніколи не бувають 

абсолютно достовірними. Це може бути наслідком зовнішніх непередбачуваних 

обставин, а також властивостей самого проекту. Помилки прогнозів тим 

значніше, чим більший (і дорожчий) проект, і  чим  довший строк його 

здійснення. Саме тому потрібно ретельно аналізувати притаманні 

інвестиційним проектам ризики при прийнятті рішень про майбутні інвестиції. 

Для прийняття інвестиційних рішень необхідна оцінка ефективності, що 

відображає їх привабливість чи непривабливість для потенційного інвестора. 

Основний критерій оцінки привабливості інвестицій – максимальний дохід, 
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який можливо отримати від їх вкладення. Додаткові умови інвестування – 

врахування інфляції, ризику в результаті невизначеності і наслідки (як 

короткострокові, так і довгострокові) його для фінансового стану підприємства, 

що реалізує інвестиційний проект [4]. 

Вплив інфляції на ефективність інвестиційних проектів різниться залежно 

від темпів її розвитку, умов виникнення і прийнятих нею форм.  

Способи урахування довгострокового впливу інфляції в оцінці 

ефективності інвестицій: 

- інфляційне коригування грошових потоків; 

- урахування інфляційної премії в ставці відсотка; 

- аналіз чутливості інвестиційного проекту. 

При прийнятті остаточного рішення про раціональність здійснення 

інвестиційного проекту, крім вищенаведених умов, необхідно враховувати такі 

фактори, як суспільне, в тому числі соціальне, значення проекту, ринковий 

потенціал виробленої продукції або послуги, наявність і ступінь впливу 

інвестиційних ризиків, екологічна безпека. 

 

ЛІТЕРАТУРА 
1. Федоренко В.Г. Ефективність інвестування економіки / В.Г. Федоренко // Інвестиції : 

практика та досвід. – 2008. – № 2. – С. 7–10.  

2. Коюда В.О. Основи інвестиційного менеджменту : навч. посібник. / В.О. Коюда,  

Т.І. Лепейко, О.П. Коюда. – К. : Кондор, 2008. – 340 с.  

3. Вовчак О.Д. Інвестування : навч. посібник. / О.Д. Вовчак. – Львів : Новий Світ-2000, 

2010. – 544 с. 

4. Дука А.П. Теорія та практика інвестиційної діяльності. Інвестування : навч. 

посібник. / А.П. Дука. – 2-ге вид. – К. : Каравелла, 2009. – 432 с. 

5. Галич Є.Г. Теоретичні засади оцінки ефективності інвестиційних проектів /  

Є.Г. Галич, Н.О. Фісуненко // Теоретичні і практичні аспекти економіки та інтелектуальної 

власності. – 2013. – Вип. 1 (1). – С. 228–231. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.irbis-nbuv.gov.ua/cgi-bin/irbis_nbuv/cgiirbis_64.exe?Z21ID=&I21DBN=UJRN&P21DBN=UJRN&S21STN=1&S21REF=10&S21FMT=JUU_all&C21COM=S&S21CNR=20&S21P01=0&S21P02=0&S21P03=IJ=&S21COLORTERMS=1&S21STR=%D0%9674163
http://www.irbis-nbuv.gov.ua/cgi-bin/irbis_nbuv/cgiirbis_64.exe?Z21ID=&I21DBN=UJRN&P21DBN=UJRN&S21STN=1&S21REF=10&S21FMT=JUU_all&C21COM=S&S21CNR=20&S21P01=0&S21P02=0&S21P03=IJ=&S21COLORTERMS=1&S21STR=%D0%9674163


 
 
 
 

Наукове видання 

 

 

 

 

ПЕРСПЕКТИВИ ЕКОНОМІЧНОГО 

РОЗВИТКУ КРАЇНИ: ТЕОРІЯ, 

МЕТОДОЛОГІЯ ТА ПРАКТИКА 

 

21-22 серпня 2015 року, м. Одеса 

 

Збірник тез наукових робіт учасників 

Міжнародної науково-практичної конференції 

 

 
 
 

ЧАСТИНА І 
 
 
 

 
Підписано до друку 31.08.2015. Формат 60х84/16. 

Ум.-друк. арк. 6,28. Замовлення №0815-05. Ціна договірна. 
Віддруковано з готового оригінал-макета. 

Гарнітура Times New Roman. 
Папір офсетний. Цифровий друк. Наклад 100 прим. 

 
Надруковано у поліграфічному центрі: 

ГО «Центр економічних досліджень та розвитку» 
м. Одеса, вул. Велика Арнаутська, 17 

+38 066 649 13 14 

 


