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Мета дипломної роботи - формування, розробка та обґрунтування 

практичних рекомендацiй щодо вибору i обґрунтування критерiїв оцiнки 

ефективностi iнвестицiйних проектiв розвитку пiдприємства. 

У вступi викладено сучасний стан проблеми, обґрунтована 

актуальнiсть теми, конкретизовано задачi квалiфiкацiйної роботи, визначено 

об’єкт i предмет дослiдження. 

 В першому роздiлi розглянуто теоретичнi основи iнвестицiйної 

дiяльностi пiдприємства, сучасних методiв оцiнки ефективностi iнвестицiй. 

 В другому роздiлi здiйснено аналiз iнвестицiйної дiяльностi 

пiдприємства та перспектив розвитку ринку морозива. 

В третьому роздiлi було розроблено заходи iнвестицiйного розвитку 

пiдприємства, визначенi критерiї ефективностi i розраховано економiчну 

ефективнiсть запропонованих iнвестицiйних проектiв та їх вплив на 

результати роботи пiдприємства. 
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ABSTRACT 

 

 

 Drapalyuk O.I.- Investment activity of an enterprise and its  efficiency ((in 

term of  "Lasunka"Ltd) "- Manuscript. 

 Qualifying work for obtaining an educational qualification bachelor's 

degree in the specialty Finance, Banking and Insurance" - Dnipro University of 

Technology, Dnipro, 2020. 

 The purpose of the thesis - the formation, development and justification of 

practical recommendations for the selection and justification of criteria for 

evaluating the effectiveness of investment projects for enterprise development. 

 The introduction describes the current state of the problem, substantiates the 

relevance of the topic, specifies the tasks of the qualification work, defines the 

object and subject of research. 

In the first section the theoretical bases of investment activity of the 

enterprise, modern methods of an estimation of efficiency of investments are 

considered. 

In the second section the analysis of investment activity of the enterprise and 

prospects of development of the ice cream market is carried out. 

In the third section the measures of investment development of the 

enterprise were developed, criteria of efficiency are defined and economic 

efficiency of the offered investment projects and their influence on results of work 

of the enterprise is calculated. 
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ВСТУП 

 

Дiяльнiсть промислового пiдприємства  подiляється на iнвестицiйну, 

операцiйну та фiнансову. 

Згiдно з НП(С)БО 1 iнвестицiйна дiяльнiсть - придбання та реалiзацiя 

тих необоротних активiв, а також тих фiнансових iнвестицiй, якi не є 

складовою частиною еквiвалентiв грошових коштiв (грошей);  

операцiйна дiяльнiсть - основна дiяльнiсть пiдприємства, а також iншi 

види дiяльностi, якi не є iнвестицiйною чи фiнансовою дiяльнiстю;  

фiнансова дiяльнiсть — це дiяльнiсть, яка веде до змiн розмiру i складу 

власного та позичкового капiталу пiдприємства [6]. 

Для забезпечення стiйкостi розвитку нацiональної економiки найбiльш 

перспективним є розвиток малого бiзнесу, який для вiдкриття свого бiзнесу 

потребує меншої суми капiтальних вкладень i, що вигiдно для держави, 

розраховує, в основному, лише на свої фiнансовi можливостi. 

Пiдприємствам для тoгo, щoб збeрeгти свoї пoзицiї на ринку, нeoбхiднo 

правильнo визначати свoю стратeгiю i тактику пoвeдiнки та систeматичнo 

прoвoдити управлiння дiяльнiстю пiдприємства з мeтoю пiдвищeння 

eфeктивнoстi функцioнування та oтримання прибутку. 

       Вiдновлення економiчного i соцiального потенцiалу у сучасних умовах 

розвитку вiтчизняної економiки великою мiрою залежить вiд зростання 

iнвестицiй у промисловi пiдприємства. Пiдвищення ролi України як 

активного учасника свiтового господарства можливе за досягнення високої 

ефективностi iнвестицiйних проектiв, що є визначальним чинником 

зростання економiчного потенцiалу країни загалом та показникiв дiяльностi 

господарюючих суб’єктiв, зокрема. 

   Це передбачає вдосконалення методичної бази наукових дослiджень,  

вирiшення низки важливих завдань при обґрунтуваннi ефективностi 

iнвестицiйних проектiв промислових пiдприємств України, що забезпечують 

об'єктивну i достовiрну їх оцiнку.  



  Вдосконаленню критерiїв оцiнки  ефективностi iнвестицiйних проектiв 

присвяченi роботи багатьох українських i зарубiжних вчених, зокрема: 

Г.Бiрмана, I.Бланка, С.Брiгхема, П.Л.Виленского, Д.А.Ендовицького, 

В.В.Ковальова, В.Лiвшиця, А.В.Мертенса, Є.В.Мниха, В.В.Новожилова, 

М.I.Савлука, Т.С.Хачатурова, М.Г.Чумаченка, А.Г.Шахназарова, I.Шарпа та 

iншi. 

 Важливим аспектом нормального функцiонування будь-якого 

пiдприємства є iнвестицiйна дiяльнiсть, що  вiдiграє ключову роль в 

економiчному розвитку держави та забезпеченнi розширеного вiдтворення. 

 В умовах ринкової економiки на основi iнвестицiйних розрахункiв 

вже на стадiї планування виконується вiдбiр iнвестицiйних проектiв. Для 

того, щоб ця важлива функцiя розрахункiв ефективностi виконувалася 

успiшно, вони повиннi враховувати умови реалiзацiї iнвестицiй. Тепер, коли 

суб'єкти пiдприємницької дiяльностi здобули господарську самостiйнiсть, 

цiлком закономiрно, що iнвестицiйнi проекти вiдбираються ними на свiй 

розсуд. Фiнансування здiйснюється за рахунок  власних або залучених 

коштiв. Окремих самостiйних учасникiв ринкових вiдносин цiкавить 

насамперед оцiнка вiдповiдностi проекту їх суб'єктивним iнтересам, яка 

базується на iндивiдуальних витратах i цiнах, попередньому результатi 

ланцюга “проектування-виготовлення-використання”. Учасникiв 

iнвестицiйного процессу цiкавлять конкретнi абсолютнi результати їхньої 

дiяльностi. Спираючись на те, що основна мета дiяльностi пiдприємства – 

одержання прибутку, вся його дiяльнiсть повинна передбачати отримання 

позитивного фiнансового результату. 

 Цей же принцип стосується i процесу вкладення iнвестицiй. 

Додатковi кошти пiдприємство буде вкладати у виробництво тiльки в тому 

випадку, якщо воно впевнено в тому, що зусилля будуть ефективнi. Але 

ефективнiсть iнвестицiй – поняття достатньо суб'єктивне в зв'язку з тим, що 

грошовi потоки мають мiсце в декiлькох перiодах, а грошi мають властивiсть  

збiльшувати свою вартiсть шляхом дисконтування. Ось чому на пiдприємствi 



виникає об'єктивна необхiднiсть кiлькiсного вимiру ефекту вiд здiйснення 

iнвестицiйного проекту. 

У дослiдженнях сучасних вчених розглянуто питання теоретичного 

обґрунтування i практичного використання методик i методiв оцiнки 

ефективностi iнвестицiйних проектiв, розроблено методичнi рекомендацiї 

для оцiнки ефективностi реалiзацiї iнвестицiйних проектiв вiдповiдно до 

потреб окремих галузей народного господарства, регiонiв, окремих 

пiдприємств. Однак питання розглядалися осiбно, за вiдсутностi чiтко 

сформульованої базової концепцiї оцiнки ефективностi i без урахування 

системного пiдходу до оцiнки ефективностi iнвестицiйного проекту, як 

форми реалiзацiї iнвестицiйної дiяльностi. Не бралася до уваги потреба 

iнвестора в унiверсальнiй моделi для здiйснення iндивiдуальної i 

порiвняльної оцiнки будь-яких iнвестицiйних проектiв у процесi формування 

iнвестицiйного портфеля, вiдсутнi як економiчнi моделi iнвестицiйного 

проекту так i комплекснi унiверсальнi алгоритми i, вiдповiдно, прикладнi 

комплекснi методики аналiзу ефективностi реалiзацiї iнвестицiйних проектiв. 

Недостатнiй рiвень дослiдження зазначеної проблематики, складнiсть та 

важливiсть вирiшення задач пов’язаних з оцiнкою ефективностi 

iнвестицiйних проектiв обумовили актуальнiсть даного дослiдження. 

Об'єктом дослiдження є  процес здiйснення iнвестицiйної дiяльностi 

пiдприємства. 

Предмет дослiдження – теоретичнi, методичнi та практичнi питання 

обґрунтування критерiїв оцiнки ефективностi iнвестицiйних проектiв.  

Метою дипломної роботи є формування, розробка та обґрунтування 

практичних рекомендацiй щодо вибору i обґрунтування критерiїв оцiнки 

ефективностi iнвестицiйних проектiв розвитку пiдприємства. 

   Iнформацiйною основою дослiдження є науковi працi вiтчизняних i 

зарубiжних вчених з питань економiчного аналiзу, загалом та аналiзу 

iнвестицiйної дiяльностi, зокрема,  закони України, постанови Кабiнету 

Мiнiстрiв України, iншi нормативнi акти, iнформацiя статистичних щорiчних 



ДКСУ та звiтнi данi низки українських промислових пiдприємств.  

Особистий внесок здобувача. Теоретичнi положення, висновки та 

рекомендацiї, якi виносяться на захист, одержано автором самостiйно на 

пiдставi критичного аналiзу лiтературних джерел, даних фiнансової звiтностi 

пiдприємства. 

Апробацiя результатiв дослiдження. Результати  дослiджень 

доповiдалися та обговорювалися на студентськiй науково-практичнiй 

Iнтернет конференцiї “Розвиток фiнансової системи країни в умовах 

глобалiзацiї” (Днiпропетровськ, 2020). 

Обсяг i структура дипломної роботи. Дипломна робота складається зi 

пояснювальної записки, завдання, анотацiї, змiсту, вступу, чотирьох роздiлiв, 

висновкiв, списку використаних джерел, додаткiв. Основний змiст дипломної 

роботи викладено на   110  сторiнках машинописного тексту. Робота мiстить      

25 таблиць, 3 рисунки, 62 лiтературнi джерела. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



РОЗДIЛ 1 

ТЕОРЕТИЧНI ОСНОВИ IНВЕСТИЦIЙНОЇ ДIЯЛЬНОСТI 

ПIДПРИЄМСТВА 

 

1.1. Поняття i цiлi iнвестицiйної дiяльностi 

 

Iнвестицiйна дiяльнiсть на промислових пiдприємствах є сукупнiстю 

управлiнських i пiдприємницьких дiй з використання iнвестицiй, сприяючих 

збiльшенню виробничого i комерцiйного потенцiалiв в результатi реалiзацiї 

конкретних iнвестицiйних проектiв i програм. 

Для ухвалення рiшень в областi управлiння iнвестицiйною дiяльнiстю на 

пiдприємствах необхiдна повна вихiдна iнформацiя, що складається з 

ретроспективного опису виробництва на момент проведення аналiзу i в 

розробцi  перспектив розвитку. 

По сутi, необхiдно систематично проводити комплексний аналiз стану 

iнвестицiйної дiяльностi, що полягає у вивченнi, дослiдженнi тих явищ, що 

мали мiсце у минулому,  i соцiально-економiчних процесiв, що 

продовжуються.  

Такий пiдхiд до аналiзу i оцiнки ефективностi iнвестицiйної дiяльностi 

може бути реалiзований на основi виконання наступних основних етапiв: 

-         моделювання потокiв нової продукцiї, ресурсiв i грошових коштiв;  

-         облiк результатiв аналiзу ринку, фiнансового стану пiдприємства, впливу 

реалiзацiї iнвестицiйних проектiв на довкiлля;  

-         визначення за допомогою зiставлення майбутнiх iнтегральних результатiв 

i витрат з орiєнтацiєю на досягнення необхiдної норми доходу  на капiтал;  

-  облiк впливу зовнiшнiх чинникiв, включаючи такi, як iнфляцiя, затримка 

платежiв, невизначенiсть i ризик. 

   При цьому слiд мати на увазi, що в складний для України перiод 

становлення ринкових стосункiв, подолання рiзних кризових явищ украй 

важливими є збереження виробничого комплексу, його структурне 



перетворення  i забезпечення подальшого науково-технiчного розвитку, що 

дозволить прискорити перехiд вiд економiки з переважним обсягом 

виробництва низьких  технологiчних устроїв до створення i використання 

технологiй бiльш високого рiвня, у тому числi i за рахунок ефективного 

управлiння процесом iнвестицiйного iнвестування.  

  В даний час iнвестицiйна дiяльнiсть крупних компанiй через наявнiсть 

великих об'ємiв фiнансових ресурсiв i необхiдностi диверсифiкацiї 

здiйснюваної дiяльностi, а також з метою страхування можливих ризикiв 

дуже рiдко обмежувалася  оцiнкою  i реалiзацiєю лише окремого 

iнвестицiйного проекту. Обов'язковим етапом iнвестицiйного планування на 

таких пiдприємствах є формування iнвестицiйного портфеля, яке поряд з 

оцiнкою окремих iнвестицiйних  проектiв  є одним  з найбiльш 

вiдповiдальних етапiв  розробки iнвестицiйно-фiнансової стратегiї 

пiдприємства. Портфельний пiдхiд дозволяє оптимiзувати спiввiдношення 

ризику та доходностi iнвестицiйних проектiв згiдно з теорiєю портфелю. 

Змiна навколишнiх умов, здобуття додаткової iнформацiї, нова 

стратегiя конкурентiв можуть змiнити перспективнiсть того або iншого 

проекту в портфелi, а тим самим – його прiоритетнiсть. Виходячи з цього 

пiдприємства повиннi мати   технологiю не тiльки вiдбору проектiв, а й їх 

переоцiнку у разi необхiдностi. 

Щоб мати конкурентнi переваги, промисловим пiдприємствам 

необхiдно оновлювати i удосконалювати свої бiзнес-цiлi.  

Сьогоднi досягнення цих цiлей все бiльше залежить вiд успiху 

iнвестицiйних проектiв. У зв'язку з цим iнвестицiйний ризик може бути 

поставлений в один ряд з ризиками, якi можуть загрожувати реалiзацiї 

стратегiчних цiлей пiдприємства. 

  Виявлення проблеми на раннiх етапах як правило, збiльшує шанси її 

успiшного вирiшення.  

В сучасних умовах промисловi пiдприємства створюють спецiальнi 

умови для розвитку управлiння iнвестицiйними ризиками, впроваджують i 



пiдтримують культуру, що реагує на iнвестицiйний ризик, наймають i 

навчають спiвробiтникiв, вiдповiдальних за управлiння даним ризиком. 

В цiлому можна зробити висновок, що реалiзувати стратегiчний пiдхiд 

до управлiння iнвестицiйною дiяльнiстю на пiдприємствах можна лише 

шляхом належного поєднання обґрунтованих цiльових установок, якiсних 

управлiнських рiшень по їх втiленню, а також створення i ефективного 

функцiонування належного iнфраструктурного управлiнського середовища. 

Iнвестицiйна дiяльнiсть — це комплекс заходiв i практичних дiй 

юридичних та фiзичних осiб (українських або iноземних), а також держави 

щодо здiйснення iнвестицiй у будь-якiй формi з метою отримання прибутку 

або досягнення соцiального ефекту. 

Закон України "Про iнвестицiйну дiяльнiсть" (ст. 1) визначає iнвестицiї 

як усi види майнових та iнтелектуальних цiнностей, що вкладаються в 

об'єкти пiдприємницької та iнших видiв дiяльностi, в результатi якої 

створюється прибуток (дохiд) або досягається соцiальний ефект [1].  

У монографiї "Iнвестицiї", пiдготовленiй нобелевським лауреатом з 

економiки У. Шарпом разом з iншими американськими вченими, 

зазначається: "У найширшому розумiннi термiн "iнвестувати" означає 

розлучитися з грiшми сьогоднi з тим, щоб отримати їх бiльшу суму в 

майбутньому" [59].  

"Iнвестицiя — це спосiб розмiщення капiталу, який має забезпечити 

збереження або зростання суми капiталу", — визначають американськi 

економiсти Л. Гiтман i М. Джонк у монографiї "Основи iнвестування" [22]. 

У найбiльш загальному виглядi iнвестицiї розумiються як вкладення 

капiталу з метою його збiльшення в майбутньому. Такий пiдхiд до 

визначення поняття "iнвестицiї" панує як у європейської, так i в 

американськiй методологiї. 

Згiдно до Закону України „Про iнвестицiйну дiяльнiсть” до об’єктiв 

iнвестування належить: 

- кошти, цiльовi банкiвськi вклади, паї, акцiї та iншi цiннi папери; 



- рухоме та нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування та iншi 

матерiальнi цiнностi); 

- майновi права, що випливають з авторського права, досвiд та iншi 

iнтелектуальнi цiнностi; 

- сукупнiсть технiчних, комерцiйних та iнших знань, оформлених у виглядi 

технiчної документацiї, навичок та виробничого досвiду, необхiдних для 

органiзацiї того чи iншого виду виробництва, але незапатентованих (ноу-

хау); 

- права користування землею, водою, ресурсами, будинками, спорудами, 

обладнанням, а також iншi майновi права; 

- iншi цiнностi[1,2]. 

Iнвестицiї в об`єкти пiдприємницької дiяльностi здiйснюються в рiзних 

формах, з метою облiку, аналiзу та планування iнвестицiї класифiкуються за 

рiзними ознаками[1,2]. 

1. За об’єктами вкладень видiляються реальнi та фiнансовi iнвестицiї. 

Пiд реальними iнвестицiями розумiють вкладення коштiв у реальнi 

активи - як матерiальнi, так нематерiальнi (iнновацiйнi iнвестицiї).  

Пiд фiнансовими iнвестицiями розумiють вкладення коштiв у рiзнi 

фiнансовi активи, серед яких найбiльш значну частку посiдають вкладення у 

цiннi папери. 

2. За характером участi в iнвестуваннi видiляються прямi i непрямi 

iнвестицiї.  

Пiд прямими iнвестицiями розумiється безпосереднє вкладення коштiв 

iнвестором в об’єкти iнвестування. 

 Пiд непрямими iнвестицiями розумiється iнвестування, 

опосередковане iншими особами (iнвестицiйними або фiнансовими 

посередниками).  

3. За перiодом iнвестування розрiзняють короткостроковi та 

довгостроковi iнвестицiї. 



 Пiд короткостроковими iнвестицiями розумiють звичайно вкладення 

капiталу на перiод, не бiльше одного року (наприклад, короткостроковi 

депозитнi внески, купiвля короткострокових ощадних сертифiкатiв тощо).               

Пiд довгостроковими iнвестицiями розумiють вкладення капiталу на перiод 

бiльше одного року. 

4. За формами власностi iнвесторiв розрiзняють iнвестицiї приватнi 

(акцiонернi), державнi, iноземнi та спiльнi. 

5. За регiональною ознакою iнвестицiї видiляють в серединi країни та 

за кордоном.  

Пiд внутрiшнiми iнвестицiями розумiють вкладення коштiв у об`єкти 

iнвестування, розмiщенi в межах даної країни.  

Пiд iнвестицiями за кордоном (iноземнi iнвестицiї) розумiють 

вкладення коштiв у об`єкти iнвестування, розмiщенi за межами даної країни 

[3,8,19-22,26,28,37,39,40,44,54]. 

Основною метою управлiння iнвестицiйною дiяльнiстю є забезпечення 

найбiльш ефективних шляхiв реалiзацiї iнвестицiйної стратегiї пiдприємства 

на окремих етапах його розвитку. В кiнцевому пiдсумку воно набуває 

конкретного вираження в максимiзацiї ринкової вартостi пiдприємства та 

пiдвищеннi добробуту його власникiв у поточному та майбутнiх перiодах. 

Тому в процесi реалiзацiї цiєї мети iнвестицiйна дiяльнiсть спрямовується на 

вирiшення таких найважливiших завдань розвитку економiки пiдприємства. 

По-перше, на основi здiйснення лише ефективної iнвестицiйної 

дiяльностi можливе забезпечення високих темпiв економiчного розвитку 

пiдприємства (стратегiя пiдприємства на будь-якому етапi його розвитку з 

моменту створення передбачає постiйне економiчне зростання шляхом 

збiльшення обсягу i диверсифiкацiї дiяльностi, максимально можливу 

активiзацiю iнвестицiйних процесiв). 

По-друге, забезпечення максимiзацiї чистого прибутку, що 

залишається в розпорядженнi власникiв пiдприємства вiд iнвестицiйної 

дiяльностi (за наявностi альтернативних рiшень щодо iнвестування треба 



приймати тi з них, якi забезпечують найбiльший прибуток у розрахунку на 

одиницю вкладеного капiталу). Максимiзацiя рiвня чистого iнвестицiйного 

прибутку має забезпечуватися в межах допустимого iнвестицiйного ризику, 

конкретний рiвень якого визначається схильнiстю до ризикiв власникiв або 

менеджерiв пiдприємства при здiйсненнi iнвестицiйної дiяльностi. 

По-трете, забезпечення мiнiмiзацiї iнвестицiйних ризикiв за 

необхiдного рiвня дохiдностi iнвестицiй. 

По-четверте, забезпечення оптимальної лiквiдностi iнвестицiй та 

можливостей швидкого реiнвестування капiталу. 

По-п’яте, забезпечення формування необхiдних обсягiв та оптимальної 

структури iнвестицiйних ресурсiв з урахуванням потреб (попиту) на 

довготермiнову перспективу. 

По-шосте, пiдтримання фiнансової стiйкостi та платоспроможностi 

пiдприємства у процесi здiйснення iнвестицiйної дiяльностi. 

По-сьоме, пошук i обов'язкове здiйснення шляхiв прискорення 

реалiзацiї iнвестицiйних програм та проектiв пiдприємства. 

Усi зазначенi вище завдання управлiння iнвестицiйною дiяльнiстю 

тiсно взаємопов'язанi та взаємозумовленi. 

 

1.2. Аналiз розвитку  iнвестицiйної стратегiї пiдприємства 

 

Iнвестицiйна стратегiя завжди пов’язана з поточним станом 

пiдприємства, його дiючою технiчною, технологiчною та фiнансовою базою,  

а також впливом зовнiшнього середовища.  

Алгоритм розробки iнвестицiйної стратегiї розвитку пiдприємства 

представлений на рис.1.1[12,45]. 

 



 

 

Рис. 1. 1. Розробка iнвестицiйної стратегiї пiдприємства 

 

Таким чином, iнвестицiйною стратегiєю будемо вважати систему 

вибраних довгострокових цiлей i засобiв їх досягнення, що реалiзуються в 

iнвестицiйнiй дiяльностi пiдприємства. 

Обирати iнвестицiйну стратегiю слiд з огляду на ряд критерiїв, що 

визначають її доцiльнiсть: 

- узгодженiсть з фiнансовими ресурсами, якi можуть бути спрямованi на 

iнвестицiї; 

- ефективнiсть, тобто узгодженiсть результатiв i реальних витрат на їх 

досягнення; 

- визначенiсть за термiнами досягнення встановленої мети; 

Аналіз макроекономічного середовища та зовнішніх умов 

 

 

Аналіз поточного фінансового стану підприємства 

Вибір стратегічних цілей 

розвитку підприємства 

Визначення джерел фінансування 

подальшого розвитку підприємства 

Розробка бази інвестиційних проектів з 

попередньою оцінкою їх ефективності  та 

доцільності до впровадження 

Вибір оптимальної інвестиційної стратегії 

розвитку підприємства з врахуванням існуючих 

обмежень щодо фінансування, ліміту ресурсів, 

виконання нормативних показників тощо. 



- оптимальнiсть поєднання очiкуваного досягнення потрiбної прибутковостi 

та можливих ризикiв i невизначеностi майбутнього перiоду; 

- узгодженiсть запланованих iнвестицiй iз загальноекономiчними умовами 

зовнiшнього для пiдприємства середовища. 

При визначенiй iнвестицiйнiй привабливостi окремої сфери дiяльностi 

потрiбно враховувати комплекс факторiв, що становлять зовнiшнi умови 

iнвестицiйного проекту: 

1) важливiсть галузi, значення продукцiї, її особливостi, частка експорту, 

залежнiсть вiд iмпорту, рiвень забезпеченостi внутрiшнiх потреб країни, 

частка галузi або конкретної продукцiї у валовому внутрiшньому продуктi, 

основнi споживачi продукцiї; 

2) характеристика споживання продукцiї галузi, рiвень конкуренцiї чи 

монопольностi, особливостi ринку збуту, фактичнi та потенцiйно можливi 

обсяги ринку, сталiсть галузi щодо загального економiчного спаду у країнi; 

3) рiвень державного втручання в розвиток галузi: низький, посереднiй чи 

значний, включаючи державнi капiтальнi вкладення, податковi пiльги, 

можливiсть прискореної амортизацiї тощо; 

4) соцiальна значущiсть сфери дiяльностi, кiлькiсть робочих мiсць, 

регiональне розташування виробництв, середня заробiтна плата, дiяльнiсть 

профспiлок, екологiчна небезпечнiсть виробництва та продукцiї, статистика 

збиткiв; 

5) фiнансовi умови роботи галузi, рiвень загальної прибутковостi, середня 

рентабельнiсть, вiддача на вкладений капiтал, оборотнiсть активiв, їх середня 

лiквiднiсть. 

Мiжнародною практикою визначено три типи стратегiй iнновацiйного 

розвитку: 

- стратегiя перенесення, яка полягає у використаннi досягнень зарубiжного 

науково-технiчного потенцiалу у власнiй економiцi; 

- стратегiя запозичення, сутнiсть якої полягає в освоєннi виробництва 

високотехнологiчної продукцiї, що вже виробляється в iнших країнах, 



шляхом використання власної дешевої робочої сили та iснуючого науково-

технiчного потенцiалу; 

- стратегiя нарощування, при якiй використовується власний науково-

технiчний потенцiал, залучаються iноземнi вченi й конструктори, досягається 

iнтеграцiя фундаментальної i прикладної науки. 

На сьогоднiшнiй день стан розвитку економiки України не може 

реалiзувати першi два пiдходи за рахунок вiдсутностi значних фiнансових 

ресурсiв, якi  потрiбно спрямувати на купiвлю лiцензiй. 

Водночас стратегiї перенесення та запозичення несуть загрози того,  

що до країни надходитимуть морально застарiлi технологiї. 

Домiнуючим повинен стати шлях розвитку, що ґрунтується на 

використаннi стратегiї нарощування iнновацiйного потенцiалу на заздалегiдь 

визначених державою прiоритетних напрямках   науково-технiчного     

прогресу ( розвиток космiчної галузi, лiтакобудування та iн.). 

Активiзацiя iнновацiйної дiяльностi на промислових пiдприємствах 

України, пiдвищення їх конкурентоспроможностi неможливi без наукового 

забезпечення їх дiяльностi, технологiчного переозброєння та iнновацiйної 

переорiєнтацiї.  

Для того, щоб стати дiйсно незалежною державою, пiдвищити не 

тiльки добробут своїх громадян, а й загальний економiчний рiвень розвитку 

країни до загальноєвропейського, насамперед, треба визначити  стратегiчний 

напрям державної економiчної полiтики. Це iнновацiйно-iнвестицiйний  

розвиток економiки. Основна структурна ланка – це промислове 

пiдприємство.  

 

 

1.3. Законодавча база щодо оцiнки ефективностi  iнвестицiйних проектiв 

 

 

Серйозною перешкодою в рiшеннi  проблеми визначення критерiю 

оцiнки ефективностi iнвестицiйних проектiв була вiдсутнiсть в Українi 



законодавчо затверджених методик по оцiнцi iнвестицiйних проектiв. При 

цьому вибiр методичного iнструмента здiйснюється або на користь методик, 

затверджених ще в часи iснування СРСР, або на користь рекомендацiй, 

напрацьованих у країнах з ринковою економiкою. Застосування в Українi як 

першого, так i другого типу методик у чистому виглядi, без внесення змiн є 

помилковим, тому що методи оцiнки iнвестицiй, прийнятнi для стацiонарних 

економiк (як ринкових, так i директивних), дають невiрне уявлення про 

ефективнiсть проекту в умовах нестацiонарної, перехiдної економiки. Для  

перехiдної економiки характернi пiдвищенi i мiнливi ризики усiх видiв, 

вiдносно висока i перемiнна в часi iнфляцiя. Крiм того, в Українi дiють 

специфiчнi бухгалтерська i статистична системи облiку поряд з 

використанням  мiжнародних стандартiв. Також не можна не враховувати i 

специфiчну систему оплати працi, гiпертрофовану структуру занадто 

монополiзованого виробництва, традицiйно сформований тип втручання 

держави в регулювання економiки i багато iнших факторiв. 

   Однiєю з найвiдомiших спроб ввести стандартизований пiдхiд до оцiнки 

та аналiзу iнвестицiйних проектiв була дiяльнiсть Мiжнародного центру 

промислових дослiджень при ЮНIДО (Industrial Development Organisation -  

UNIDO). У 1972 р. було опублiковано «Керiвництво з оцiнки проектiв», яке 

стало значним дослiдженням з цього питання. Враховуючи загальну 

орiєнтацiю на використання цiєї методики у країнах з ринковою економiкою, 

яка тiльки-но формується, а також зважаючи на той факт, що у роботi над 

створенням методики ЮНIДО брали участь головнi мiжнароднi фiнансовi 

iнститути (такi як Свiтовий банк, Мiжнародний банк реконструкцiї та 

розвитку, Мiжнародний валютний фонд) не дивно, що саме ця методика 

стала еталоном аналiзу iнвестицiйних проектiв, якi здiйснюються на 

територiї СНД i в Українi.  

   Методика UNIDO мiстить в  собi деяку економiчну модель бiзнес плану 

для вкладання iнвестицiй у будь-якi проекти .Згiдно з цiєю методикою 

iнвестицiйний проект повинен мiстити наступнi пункти : 1)резюме 



дослiдження; 2)основна iдея проекту ; 3)аналiз ринку та стратегiя 

маркетингу; 4)сировина та матерiали; 5)мiсце здiйснення та економiчна 

оцiнка; 6)iнженерне проектування та технологiя; 7)органiзацiя виробництва 

та накладнi витрати; 8)людськi ресурси ; 9)планова та кошторисна вартiсть 

робiт  по проекту; 10)фiнансова оцiнка ; 11)економiчний аналiз витрат та 

прибутку [7].  

    Але для України необхiдна методика, що базується на синтезi обох 

пiдходiв та припускає об'єднання державного управлiння процесом 

iнвестування i ринкового механiзму прийняття рiшень, та складена з 

урахуванням специфiки перехiдної економiки. Спроба створення такої 

методики була зроблена в Росiї: у 1994р. Були затвердженi «Методичнi 

рекомендацiї з оцiнки ефективностi проектiв i вiдбору їх для фiнансування» 

[42]. Цi рекомендацiї, з одного боку, ґрунтуються на методологiї, 

застосованiй в мiжнароднiй практицi i узгоджуються з методами, 

запропонованими ЮНИДО, а з iншого боку, в деякiй мiрi, передбачають 

народногосподарський пiдхiд до оцiнки проектiв.  

   Вiдновлення економiчного i соцiального потенцiалу у сучасних умовах 

розвитку вiтчизняної економiки великою мiрою залежить вiд зростання 

iнвестицiй у промисловi пiдприємства. Пiдвищення ролi України як 

активного учасника свiтового господарства можливе за досягнення високої 

ефективностi iнвестицiйних проектiв, що є визначальним чинником 

зростання економiчного потенцiалу країни загалом та показникiв дiяльностi 

господарюючих суб’єктiв, зокрема. 

Це передбачає вдосконалення методичної бази наукових дослiджень,  

вирiшення низки важливих завдань при обґрунтуваннi ефективностi 

iнвестицiйних проектiв промислових пiдприємств України, що забезпечують 

об'єктивну i достовiрну їх оцiнку.  

   Нинi правова система України включає понад 100 законiв i iнших 

нормативних актiв, що регулюють iнвестицiйну дiяльнiсть. Насамперед це 

Закон України “Про iнвестицiйну дiяльнiсть”, Декрет Кабiнету Мiнiстрiв 



України “Про режим iноземного iнвестування”, Закон України “Про 

державну програму заохочення iноземних iнвестицiй в Українi”, Закон 

України “„Про цiннi папери та фондовий ринок”, [4 ] що створюють основу 

правового регулювання iнвестицiйної дiяльностi. 

     Законодавча база визначає правовий статус iнвесторiв — суб’єктiв 

iнвестицiйної дiяльностi, що приймають рiшення про вкладення власних, 

позикових i залучених майнових та iнтелектуальних цiнностей в об’єкти 

iнвестування. Законодавство декларує, що всi суб’єкти iнвестицiйної 

дiяльностi незалежно вiд форм власностi i господарювання мають рiвнi права 

щодо здiйснення цiєї дiяльностi; самостiйно визначають мету, напрями, види 

й обсяги iнвестицiй; залучають для їхньої реалiзацiї на договiрнiй основi 

будь-яких учасникiв iнвестицiйної дiяльностi, у тому числi шляхом 

органiзацiї конкурсiв i торгiв. Iнвестор має право володiти, користуватися i 

розпоряджатися об’єктами i результатами iнвестицiй, включаючи 

реiнвестицiї i торговельнi операцiї на територiї України. 

 У 2008 роцi був виданий  Наказ  Мiнiстерства  з питань житлово-

комунального господарства України   „Про затвердження Методичних 

рекомендацiй оцiнки економiчної ефективностi iнвестицiй в енергозберiгаючi 

проекти на пiдприємствах житлово - комунального господарства”. [5]  

 За цим наказом економiчна ефективнiсть впровадження проектiв 

оцiнюється такими показниками: 

     - прибуток; 

     - рентабельнiсть; 

     - перiод повернення капiталу; 

     - приведенi витрати. 

     Якщо реалiзацiя енергозберiгаючих проектiв здiйснюється понад рiк,  

використовується  метод дисконтування,  менше року – простий метод без 

врахування фактору часу. 



      18 липня 2012 року Кабiнет Мiнiстрiв України видав Постанову „Про 

затвердження порядку та критерiїв оцiнки економiчної ефективностi 

проектних (iнвестицiйних) пропозицiй та iнвестицiйних проектiв”. [6] 

       Оцiнка економiчної ефективностi iнвестицiйної пропозицiї, 

iнвестицiйного проекту здiйснюється  за такими критерiями: 

- чиста приведена вартiсть; 

- внутрiшня норма дохiдностi; 

- дисконтований перiод окупностi; 

- iндекс прибутковостi. 

  Вдосконаленню аналiзу ефективностi iнвестицiйних проектiв 

присвяченi роботи багатьох українських i зарубiжних вчених, зокрема: 

В.В.Ковалева[29], О.О. Пересади [45,46], В.М. Гриньова[24], I.Бланка [12,15], 

Ю.Брiгхема [19], Є.В.Мниха [39], М.Г.Чумаченка[57], В.Я.Шевчука [61], 

У.Шарпа [59] та iнших. 

Iнформацiйною основою дослiдження є науковi працi вiтчизняних i 

зарубiжних вчених з питань економiчного аналiзу, загалом та аналiзу 

iнвестицiйної дiяльностi, зокрема,  закони України, постанови Кабiнету 

Мiнiстрiв України, iншi нормативнi акти, iнформацiя статистичних щорiчних 

ДКСУ.  

 

1.4. Сучаснi методи оцiнки ефективностi iнвестицiй 

 

Реальнi iнвестицiйнi проекти народжуються з потреб пiдприємства. 

Умовою життєздатностi iнвестицiйних проектiв є їх вiдповiднiсть 

iнвестицiйної полiтики i стратегiчним цiлям пiдприємства, якi знаходять 

основне вираження у пiдвищеннi ефективностi його господарської 

дiяльностi. Оцiнка ефективностi iнвестицiйних проектiв - один з головних 

елементiв iнвестицiйного аналiзу; є основним iнструментом правильного 

вибору з декiлькох iнвестицiйних проектiв найбiльш ефективного, 

вдосконалення iнвестицiйних програм i мiнiмiзацiї ризикiв. 



Методи оцiнки iнвестицiйних проектiв не у всiх випадках можуть бути 

єдиними, так як iнвестицiйнi проекти досить значно рiзняться за масштабами 

витрат, термiнiв їх корисного використання, а також по корисним 

результатам. 

До дрiбних iнвестицiйних проектiв, що не вимагають великих 

капiтальних вкладень, не надають iстотного впливу на змiну випуску 

продукцiї, а також мають вiдносно невеликий строк корисного використання, 

можна застосовувати найпростiшi способи розрахунку. 

У той же час реалiзацiя бiльш масштабних iнвестицiйних проектiв 

(нове будiвництво, реконструкцiя, освоєння принципово нових видiв 

продукцiї i т. п.), що вимагають великих iнвестицiйних витрат, викликає 

необхiднiсть врахування великої кiлькостi факторiв i, як наслiдок, 

проведення бiльш складних розрахункiв, а також уточнення методiв оцiнки 

ефективностi. Чим масштабнiша iнвестицiйний проект i чим бiльше значних 

змiн вiн викликає в результатах господарської дiяльностi пiдприємства, тим 

точнiше повиннi бути розрахунки грошових потокiв i методи оцiнки 

ефективностi iнвестицiйного проекту. 

Та обставина, що рух грошових потокiв, викликаний реалiзацiєю 

iнвестицiйних проектiв, вiдбувається протягом ряду рокiв, ускладнює оцiнку 

їх ефективностi. З урахуванням того, що впровадження iнвестицiйних 

проектiв протягом тривалого перiоду часу впливає на економiчний потенцiал 

i результати господарської дiяльностi пiдприємства, помилка в оцiнцi їх 

ефективностi може призвести до  значних фiнансових ризикiв та втрат. 

Економiчнiй науцi вiдомi кiлька основних причин розбiжностi мiж 

проектними i фактичними показниками ефективностi iнвестицiйних проектiв. 

До першої групи причин належить свiдоме завищення ефективностi 

iнвестицiйного проекту, обумовлене суб'єктивною позицiєю окремих вчених, 

наукових працiвникiв i фахiвцiв пiдприємства та їх боротьбою за обмеженi 

фiнансовi ресурси. Захиститися вiд таких прорахункiв можливо шляхом 

створення на пiдприємствах вiдповiдних систем управлiння, якi дозволяють 



координувати i контролювати роботу функцiональних служб пiдприємства, 

або залучення незалежних експертiв до перевiрки об'єктивностi розрахункiв, 

пов'язаних з оцiнкою ефективностi iнвестицiйних проектiв. 

Друга група причин обумовлена недостатнiм урахуванням факторiв 

ризику та невизначеностi, що виникають в процесi використання 

iнвестицiйних проектiв. 

Як випливає з викладеного, при перспективної оцiнки ефективностi 

iнвестицiйних проектiв виникає безлiч проблем. Уникнути або звести їх до 

мiнiмуму значною мiрою допоможе вибiр найбiльш об'єктивних методiв 

оцiнки ефективностi iнвестицiй. 

До методiв, якi не включають  дисконтування, вiдносяться наступнi: 

а) метод, заснований на розрахунку термiнiв окупностi iнвестицiй 

(термiн окупностi iнвестицiй); 

б) метод, заснований на визначеннi норми прибутку на капiтал (норма 

прибутку на капiтал); 

в) метод, заснований на розрахунку рiзницi мiж сумою доходiв та 

iнвестицiйними витратами (одноразовими витратами) за весь термiн 

використання iнвестицiйного проекту, який вiдомий пiд назвою Cash-flow 

або накопичене сальдо грошового потоку; 

г) метод порiвняльної ефективностi наведених витрат на виробництво 

продукцiї; 

д) метод вибору варiантiв капiтальних вкладень на основi порiвняння 

маси прибутку (метод порiвняння прибуток). 

Методи оцiнки ефективностi, якi не включають дисконтування, iнодi 

називають статистичними методами оцiнки ефективностi iнвестицiй. Цi 

методи спираються на проектнi, плановi i фактичнi данi про витрати i 

результати, обумовленi реалiзацiєю iнвестицiйних проектiв. При 

використаннi цих методiв в окремих випадках вдаються до такого 

статистичному методу, як розрахунок середньорiчних даних про витрати i 

результати (доходи) за весь термiн використання iнвестицiйного проекту. 



Даний прийом використовується в тих ситуацiях, коли витрати й результати 

нерiвномiрно розподiляються по роках застосування iнвестицiйного проекту. 

В результатi такого методичного прийому не в повнiй мiрi 

враховується часовий аспект вартостi грошей, фактори, пов'язанi з iнфляцiєю 

та ризиком. Одночасно з цим ускладнюється процес проведення 

порiвняльного аналiзу проектних i фактичних даних по роках використання 

iнвестицiйного проекту. Тому статистичнi методи оцiнки (методи, що не 

включають дисконтування) найбiльш рацiонально застосовувати в тих 

випадках, коли витрати й результати рiвномiрно розподiленi по роках 

реалiзацiї iнвестицiйних проектiв i термiн їх окупностi охоплює невеликий 

промiжок часу. Однак, завдяки своїй простотi, загальнодоступностi для 

розумiння бiльшiстю фахiвцiв фiрм, високої швидкостi розрахунку 

ефективностi iнвестицiйних проектiв та доступностi до отримання 

необхiдних даних, цi методи набули найширшого розповсюдження на 

практицi. Основнi їх недолiки - охоплення короткого перiоду часу, 

iгнорування часового аспекту вартостi грошей i нерiвномiрного розподiлу 

грошових потокiв протягом всього термiну функцiонування iнвестицiйних 

проектiв. 

Всю сукупнiсть статистичних методiв оцiнки ефективностi iнвестицiй 

можна умовно роздiлити на двi групи: 

1. методи абсолютної ефективностi iнвестицiй; 

2. методи порiвняльної ефективностi варiантiв капiтальних вкладень. 

До першої групи вiдносяться метод, заснований на розрахунку термiнiв 

окупностi iнвестицiй, i метод, заснований на визначеннi норми прибутку на 

капiтал. 

До другої групи - методам порiвняльної оцiнки ефективностi iнвестицiй 

- вiдносяться: 

1. метод накопиченого сальдо грошового потоку (накопиченого ефекту) 

за розрахунковий перiод; 

2. метод порiвняльної ефективностi - метод наведених витрат; 



3. метод порiвняння прибутку. 

Теорiя абсолютної ефективностi капiтальних вкладень виходить з 

передумови, що реалiзацiї або впровадження пiдлягає такий iнвестицiйний 

проект, який забезпечує виконання встановлених iнвестором нормативiв 

ефективностi використання капiтальних вкладень. До таких нормативiв 

вiдноситься нормативний строк корисного використання iнвестицiйного 

проекту, або отримання заданої норми прибутку на капiтал. Проект пiдлягає 

впровадженню, якщо очiкуване значення вищеназваних показникiв буде 

рiвним або бiльшим їх нормативних значень. 

Теорiя порiвняльної ефективностi капiтальних вкладень виходить з 

передумови, що впровадження (реалiзацiї) пiдлягає такий iнвестицiйний 

проект з декiлькох (не менше двох), який забезпечує або мiнiмальну суму 

приведених витрат, або максимум прибутку, або максимум накопиченого 

ефекту за розрахунковий перiод його використання. 

Дисконтування - метод оцiнки iнвестицiйних проектiв шляхом 

висловлення майбутнiх грошових потокiв, пов'язаних з реалiзацiєю проектiв, 

через їх вартiсть в поточний момент часу Методи оцiнки ефективностi 

iнвестицiй, заснованi на дисконтуваннi, застосовуються у випадках 

великомасштабних iнвестицiйних проектiв, реалiзацiя яких вимагає значного 

часу. 

Методи оцiнки ефективностi iнвестицiй, заснованi на дисконтуваннi: 

- метод чистої наведеної вартостi (метод чистої дисконтованої вартостi, 

метод чистої поточної вартостi); 

- метод внутрiшньої норми прибутку; 

- дисконтований термiн окупностi iнвестицiй; 

-  iндекс прибутковостi; 

-  метод ануїтету. 

Метод оцiнки ефективностi iнвестицiйного проекту на основi чистої 

наведеної вартостi дозволяє прийняти управлiнське рiшення про доцiльнiсть 

реалiзацiї проекту виходячи з порiвняння суми майбутнiх дисконтованих 



доходiв з витратами, необхiдними для реалiзацiї проекту (капiтальними 

вкладеннями). 

Iндекс прибутковостi - це вiдношення наведених грошових доходiв до 

приведених на початок реалiзацiї проекту iнвестицiйних витрат. Якщо iндекс 

дохiдностi бiльше 1, то проект приймається. При iндексi прибутковостi 

менше 1 проект вiдхиляється. 

Внутрiшня норма прибутку становить собою ту розрахункову ставку 

вiдсотка (ставку дисконтування), при якiй сума дисконтованих доходiв за 

весь перiод реалiзацiї iнвестицiйного проекту стає рiвною сумi початкових 

витрат (iнвестицiй). Цю норму можна трактувати як максимальну ставку 

вiдсотку, пiд який фiрма може взяти кредит для фiнансування проекту за 

допомогою позикового капiталу. 

Розрахунок ануїтету найчастiше зводиться до обчислення загальної суми 

витрат на придбання за сучасної загальної вартостi платежу, якi потiм 

рiвномiрно розподiляються на всю тривалiсть iнвестицiйного проекту. 

Розглянемо найуживанiшi методи для оцiнки капiтальних проектiв: 

 - середня ставка прибутковостi iнвестицiй; 

- чиста теперiшня вартiсть; 

- внутрiшня норма дохiдностi; 

- рентабельнiсть; 

- перiод окупностi; 

- дисконтований перiод окупностi; 

- дохiднiсть (прибутковiсть) залученого капiталу; 

- дохiднiсть на акцiю. 

Середня ставка прибутковостi (ССП) iнвестицiй 

Основоположною iдеєю визначення норми прибутковостi iнвестицiй є 

порiвняння чистих прибуткiв, очiкуваних вiд проекту, з параметрами 

iнвестування. Найпоширенiшим методом оцiнки норми прибутковостi 

iнвестицiйних проектiв є метод визначення середньої ставки прибутковостi 



(average rate of return) проекту. Цей метод оцiнки доцiльностi iнвестування, 

напевне, найстарiший. 

Середня ставка прибутковостi проекту (позначимо її як ARR) дорiвнює 

вiдношенню середньої величини рiчних майбутнiх чистих прибуткiв вiд 

iнвестицiй(Si) до половини суми первинних iнвестицiй (Ао), тобто: 
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До недолiкiв цього методу слiд вiднести такi: 

1. Не враховується вартiсть грошей у часi. 

2. Iгноруються амортизацiйнi вiдрахування як джерело грошового потоку 

вiд iнвестицiй. 

3. Використовуються балансовi прибутки, а не грошовi потоки. 

Хоча метод ССП легкий для розумiння й роботи, його не рекомендують 

застосовувати як основний для фiнансового аналiзу.  

Теорiя фiнансового менеджменту стверджує, що метою фiрми є створити 

стiльки багатства, скiльки можливо. Багатство утворюється тодi, коли ринкова 

вартiсть виробленої продукцiї (товару) перевищує вартiсть ресурсiв, 

витрачених на його виробництво. В оцiнцi капiтальних проектiв необхiдно 

користуватися правилом чистої теперiшньої вартостi, яке стверджує, що 

проект є прийнятним, якщо теперiшня вартiсть очiкуваних додаткових 

грошових потокiв перевищує теперiшню вартiсть прогнозованих негативних 

грошових потокiв. 

Чиста теперiшня вартiсть (ЧТВ) iнвестицiйного проекту 

Чиста теперiшня вартiсть (net present value) iнвестицiйного проекту — це 

рiзниця мiж сумою теперiшнiх вартостей грошових потокiв вiд iнвестицiй в 

кожен перiод часу i теперiшньою вартiстю самих iнвестицiй. 

Якщо ЧТВ проекту визначимо як NPV, то отримаємо: 
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де A0 – теперiшня вартiсть первинних iнвестицiй у проект; 

St — грошовий потiк у перiод t; 

k — необхiдна ставка прибутковостi iнвестицiй; 

t — перiод часу; 

n — тривалiсть iнвестицiйного проекту. 

Якщо є намiр вкладати iнвестицiї в проект не всi вiдразу в перiод 0, а й в 

iншi перiоди, то формула (3.3) перетворюється в таку: 
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де At — грошовi iнвестицiйнi потоки в перiод t. 

Якщо ЧТВ > 0, то це означає, що норма прибутковостi проекту перевищує 

необхiдну ставку прибутковостi iнвестицiй (ставку дисконту). Якщо ЧТВ = 0, 

то норма прибутковостi проекту точно дорiвнює необхiднiй ставцi, якщо ж 

ЧТВ < 0, то прибутковiсть проекту очiкується меншою за необхiдну ставку. 

Тож за критерiєм ЧТВ можуть бути вибранi лише тi проекти, що мають ЧТВ  

0. 

Крiм того, при позитивному значеннi суми ЧТВ проект збiльшує на цю 

суму ринкову вартiсть iнвестуючої фiрми. 

Необхiдно зазначити, що грошовi потоки проекту (St), якi дисконтуються 

за методом ЧТВ за рiвнянням (1.3), виникають з двох джерел: (1) 

використання активiв проекту протягом термiну їх функцiонування i (2) 

списання активiв у кiнцi їхнього термiну служби. Чиста лiквiдацiйна 

вартiсть, що визначається внаслiдок лiквiдацiї активу, є останнiм грошовим 

потоком, що генерується активом i повинна включатися в розрахунок ЧТВ 

даного активу. 

Основним моментом розглянутого методу є те, яку необхiдну ставку 

прибутковостi iнвестицiй (ставку дисконту) обрати для розрахунку ЧТВ. 

Точнiсть прогнозу грошових потокiв проекту впливає на вибiр необхiдної 

ставки, тому використання методу ЧТВ також залежить вiд точностi цих 



прогнозiв. Якщо як ставка дисконту використовується вартiсть капiталу 

фiрми, то постають питання, пов’язанi з розрахунком цього показника. 

При зростаннi позикових процентiв i темпiв iнфляцiї ставки дисконту 

зростають. В умовах зростання позикових процентних ставок зростають 

також i витрати на фiнансування проектiв, тому в цей перiод грошовi потоки 

вiд проектiв повиннi дисконтуватися за бiльш високими ставками, нiж у 

перiоди зниження величини позикових процентiв. 

Величина дисконтних ставок залежить також i вiд тривалостi 

iнвестицiйного проекту. Чим на тривалiший термiн вкладаються iнвестицiї, 

тим бiльшим є ризик незавершення проекту. Тому, при iнших рiвних умовах, 

довгостроковi проекти потрiбно дисконтувати за бiльш високими ставками, 

нiж короткостроковi. Якщо ЧТВ проекту позитивна, то вiн може стати 

кандидатом для вибору. 

Нагадаємо, що головною проблемою моделi ЧТВ є визначення необхiдної 

ставки прибутковостi проекту для дисконтування його грошових потокiв. 

Корисним пiдходом, що дозволяє полегшити вибiр даної ставки, є побудова 

графiка ЧТВ проекту. 

Графiк ЧТВ являє собою функцiю ЧТВ вiд величини необхiдної ставки 

прибутковостi. Графiк ЧТВ показує, до якої величини необхiдної ставки 

(ставки дисконту) проект може бути привабливим для фiрми. 

Графiк має негативний нахил. Це притаманно 

графiкам iнвестицiйних проектiв, якi мають один 

або бiльше грошових iнвестицiйних потокiв на 

початку функцiонування проекту, за яким iде безпе-

рервний грошовий потiк надходжень вiд iнвестицiй 

до кiнця термiну iснування проекту. 

Графiк ЧТВ перетинає вертикальну вiсь у точцi А, де сума грошового 

потоку недисконтована, оскiльки k = 0. Точка В є промiжною точкою, в якiй 

певнiй величинi ставки дисконту вiдповiдає величина ЧТВ. У точцi С графiк 

ЧТВ

Ставка
дисконту

k

В

А

С

0
 



перетинає горизонтальну вiсь, у якої ЧТВ = 0. Ставка дисконту, вiдповiдна 

точцi С, називається внутрiшньою ставкою прибутковостi (ВСП) проекту. 

Але крiм традицiйних iнвестицiйних грошових потокiв iснують також 

грошовi потоки позикового типу (loan-type flows), тобто такi, коли за 

позитивними з погляду позичальника з’являються негативнi. Графiк ЧТВ 

грошових потокiв цього типу матиме позитивний нахил, тобто зi зростанням 

ставки дисконту зростає i ЧТВ. 

Iндекс прибутковостi (IП) iнвестицiйного проекту 

Iндекс прибутковостi iнвестицiйного проекту (profitability index) — це 

вiдношення теперiшньої вартостi грошових надходжень вiд проекту пiсля 

оподаткування до теперiшньої вартостi iнвестицiй.  

Якщо IП проекту позначити як PI, тодi отримаємо: 
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IП — це мiра прибутковостi проекту на $1 iнвестицiй. Якщо IП > 1, то 

проект, що розглядається, має позитивну чисту теперiшню вартiсть. 

Iндекс може бути використаний для ранжирування проектiв з рiзними 

потоками грошових коштiв i тривалiстю в часi. Але якщо проекти 

ранжирувати по IП, то може виникнути ситуацiя, коли, наприклад, iнвестицiї 

у виробництво друкарських машинок будуть ефективнiшими, нiж у 

виробництво сталi. Iншими словами, розмiри проектiв iгноруються. 

Спiввiдношення мiж ЧТВ, IП i середньою ставкою прибутковостi (ССП) є 

такими: 

ЧТВ IП ССП 

< 0 < 1 Менше необхiдної ставки 

= 0 =1 Рiвна необхiднiй ставцi 

> 0 >1 Бiльше необхiдної ставки 

 

   Внутрiшня ставка прибутковостi (ВСП) iнвестицiйного проекту 



За визначенням ВСП (internal rate of return — IRR) — це ставка, що 

досягається в разi, коли теперiшня вартiсть майбутнiх грошових потокiв вiд 

iнвестицiй пiсля оподаткування дорiвнює теперiшнiй вартостi власне 

iнвестицiй. 

 Це можна передати таким рiвнянням: 

      0
11 00

 
r

A

r

S n

t
t

t
n

t
t

t ,  (1.5) 

де IRR = r — внутрiшня ставка прибутковостi. При k = r ЧТВ = 0. 

ВСП враховує вартiсть грошей у часi i встановлює норму прибутковостi 

iнвестицiй.  

Для того, щоб ухвалити рiшення про вiдбiр проекту, слiд порiвняти ВСП з 

необхiдною ставкою прибутковостi. Якщо остання є меншою вiд ВСП, то проект 

приймається. Пiд час ранжування проектiв за критерiєм ВСП перевага вiддається 

тому, який має найбiльшу ВСП. 

Коли в проектах має мiсце змiна знакiв грошових потокiв пiд час 

iснування проектiв, тобто потiк iнвестицiй надходить не тiльки на початку з 

подальшими безперервними грошовими надходженнями вiд iнвестицiй, то 

може iснувати бiльше нiж одна ВСП. Можуть iснувати й такi проекти, що 

зовсiм не мають ВСП. 

Порiвняльний аналiз використання моделей ЧТВ, IП та ВСП  для аналiзу 

iнвестицiйних проектiв заключається в наступному. 

При оцiнцi єдиного незалежного проекту всi три методи дисконтованих 

грошових потокiв — ЧТВ, IП i ВСП — узгодяться мiж собою при визначеннi 

його привабливостi. Але при цьому мають дотримуватися двi умови:  

(1) повинен оцiнюватися тiльки один проект, чиї грошовi потоки не 

пов’язанi з iншими проектами; 

(2) проект повинен мати потоки iнвестицiй у першi роки його iснування, а 

потiм — безперервний потiк грошових надходжень до кiнця термiну 

iснування проекту. 



Якщо проект має позитивне значення ЧТВ, то вiн може бути схвалений за 

необхiдною ставкою прибутковостi k. ВСП цього проекту повинна бути 

бiльшою або дорiвнювати k для того, щоб вибрати проект за цим критерiєм. 

Позитивне значення ЧТВ вказує на перевищення грошових надходжень 

вiд iнвестицiй над величиною первинних iнвестицiй. При цьому IП буде 

завжди бiльшим за одиницю. 

Тож якщо один з методiв визначає кандидатом для вiдбору iнвестицiйний 

проект, що вiдповiдає названим характеристикам, то всi iншi методи 

пiдтвердять цей висновок. Коли ж будь-який з методiв визначить, що проект 

неприйнятний, то всi три методи дадуть аналогiчну оцiнку. 

Однак при ранжируваннi альтернативних проектiв можуть виникати 

конфлiкти в залежностi вiд того, який метод оцiнки — ЧТВ, IП або ВСП 

використовувався. 

Мiж трьома методами розрахунку дисконтованих грошових потокiв iснує 

двi основнi вiдмiнностi: (1) абсолютне i вiдносне вимiрювання привабливостi 

проектiв i (2) припущення про реiнвестування грошових потокiв вiд 

iнвестицiй. Модель ЧТВ дає абсолютний результат цiнностi проекту, тобто 

показує суму, на яку дисконтованi грошовi надходження проекту 

перевищують дисконтованi iнвестицiї. Метод IП обчислює спiввiдношення 

названих величин, а метод ВСП визначає процентну ставку. 

Всi моделi дисконтованих грошових потокiв (ДГП) спочатку 

передбачають, що грошовi надходження проектiв реiнвестуватимуться для 

отримання норми прибутковостi iнвестицiй, рiвної ставцi дисконту. 

Припущення про реiнвестування дiє для кожного грошового надходження 

проекту з моменту його виникнення i до кiнця термiну iснування. 

У моделях ЧТВ i IП передбачається, що грошовi надходження проекту 

реiнвестуються за необхiдною ставкою прибутковостi фiрми, а в моделi ВСП 

– за внутрiшньою ставкою прибутковостi. 

Для iлюстрацiї припущення про реiнвестування вводиться поняття 

кiнцевої вартостi проекту (terminal value). Кiнцева вартiсть проекту (далi 



будемо означати її TV) — це вартiсть, яка акумулюватиметься до кiнця 

перiоду функцiонування проекту, якщо його грошовi надходження були 

реiнвестованi для отримання певної ставки прибутковостi в перiод мiж 

надходженням грошових потокiв вiд iнвестицiй i кiнцевим термiном 

iснування проекту. 

Кiнцева вартiсть проекту — TV — обчислюється за формулою: 
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t
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1 ,                              (1.6) 

де St — грошовi надходження проекту в кiнцi перiоду t; 

i — ставка реiнвестування; 

n — тривалiсть проекту. 

Модифiкована внутрiшня  ставка прибутковостi (МВСП) 

Модифiкована внутрiшня ставка прибутковостi (modified internal rate of 

return — MIRR) — це дисконтна ставка, при якiй теперiшня вартiсть витрат 

проекту дорiвнює його кiнцевiй вартостi, де остання добувається як сума 

майбутнiх вартостей грошових надходжень, дисконтованих пiд вартiсть 

капiталу фiрми. 

Визначається МВСП (позначимо її як MIRR) за такою формулою: 
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де Аt — грошовi витрати проекту в перiод t; 

St — грошовi надходження проекту в перiод t; 

k — вартiсть капiталу фiрми (необхiдна ставка прибутковостi проекту);  

n — тривалiсть проекту, рокiв. 

МВСП має значнi переваги над звичайною ВСП. По-перше, МВСП 

припускає ставку реiнвестування на рiвнi вартостi капiталу, що дає точнiшу 

оцiнку справжньої прибутковостi проекту, нiж реiнвестування грошових 

надходжень за ВСП. По-друге МВСП розв’язує також проблему 

мультиплiкацiї ВСП. 



 Перiод окупностi 

Перiод окупностi визначається як перiод, необхiдний для повернення 

первiсних iнвестицiй шляхом нагромадження чистих реальних грошових 

потокiв, отриманих за проектом. 

Коли припустити, що щорiчнi прибутки iнвестицiйного проекту рiвнi, то 

перiод окупностi може бути визначений як вiдношення власне витрат за 

проектом (пiсля оподаткування) до прибуткiв вiд iнвестицiйного проекту 

(також пiсля оподаткування). 

                               
Pip

Bp
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де ВР - витрати за проектом (пiсля оподаткування), грн., 

Рiр- прибуткiв вiд iнвестицiйного проекту (також пiсля оподаткування), 

грн. 

Коли щорiчнi грошовi прибутки за проектом неоднаковi, то перiод 

окупностi визначається за допомогою табличних розрахункiв (приклад). 

Корпорацiя планує асигнувати кошти на придбання нового обладнання. 

Проектованi грошовi прибутки i первiснi iнвестицiї показанi в таблицi. 

Визначити перiод окупностi проекту. 

Перiод Очiкуванi грошовi потоки 

0 – $10000 

1 – 4000 

2—6 + 2000 

7—15 + 5000 

15 + 2000 

 

 

 

 

 

 



Висновки до роздiлу 1 

 

Iнвестицiйна дiяльнiсть на промислових пiдприємствах є сукупнiстю 

управлiнських i пiдприємницьких дiй з використання iнвестицiй, сприяючих 

збiльшенню виробничого i комерцiйного потенцiалiв в результатi реалiзацiї 

конкретних iнвестицiйних проектiв i програм. 

Пiд iнвестицiйною стратегiєю будемо вважати систему вибраних 

довгострокових цiлей i засобiв їх досягнення, що реалiзуються в 

iнвестицiйнiй дiяльностi пiдприємства. 

Обирати iнвестицiйну стратегiю слiд з огляду на ряд критерiїв, що 

визначають її доцiльнiсть: 

- узгодженiсть з фiнансовими ресурсами, якi можуть бути спрямованi на 

iнвестицiї; 

- ефективнiсть, тобто узгодженiсть результатiв i реальних витрат на їх 

досягнення; 

- визначенiсть за термiнами досягнення встановленої мети; 

- оптимальнiсть поєднання очiкуваного досягнення потрiбної прибутковостi 

та можливих ризикiв i невизначеностi майбутнього перiоду; 

- узгодженiсть запланованих iнвестицiй iз загальноекономiчними умовами 

зовнiшнього для пiдприємства середовища. 

Всю сукупнiсть статистичних методiв оцiнки ефективностi iнвестицiй 

можна умовно роздiлити на двi групи: 

1. методи абсолютної ефективностi iнвестицiй; 

2. методи порiвняльної ефективностi варiантiв капiтальних вкладень. 

До першої групи вiдносяться метод, заснований на розрахунку термiнiв 

окупностi iнвестицiй, i метод, заснований на визначеннi норми прибутку на 

капiтал. 

До другої групи - методам порiвняльної оцiнки ефективностi iнвестицiй 

- вiдносяться: 



1. метод накопиченого сальдо грошового потоку (накопиченого ефекту) 

за розрахунковий перiод; 

2. метод порiвняльної ефективностi - метод наведених витрат; 

3. метод порiвняння прибутку. 

Теорiя абсолютної ефективностi капiтальних вкладень виходить з 

передумови, що реалiзацiї або впровадження пiдлягає такий iнвестицiйний 

проект, який забезпечує виконання встановлених iнвестором нормативiв 

ефективностi використання капiтальних вкладень. До таких нормативiв 

вiдноситься нормативний строк корисного використання iнвестицiйного 

проекту, або отримання заданої норми прибутку на капiтал. Проект пiдлягає 

впровадженню, якщо очiкуване значення вищеназваних показникiв буде 

рiвним або бiльшим їх нормативних значень. 

Теорiя порiвняльної ефективностi капiтальних вкладень виходить з 

передумови, що впровадження (реалiзацiї) пiдлягає такий iнвестицiйний 

проект з декiлькох (не менше двох), який забезпечує або мiнiмальну суму 

приведених витрат, або максимум прибутку, або максимум накопиченого 

ефекту за розрахунковий перiод його використання. 

Дисконтування - метод оцiнки iнвестицiйних проектiв шляхом 

висловлення майбутнiх грошових потокiв, пов'язаних з реалiзацiєю проектiв, 

через їх вартiсть в поточний момент часу Методи оцiнки ефективностi 

iнвестицiй, заснованi на дисконтуваннi, застосовуються у випадках 

великомасштабних iнвестицiйних проектiв, реалiзацiя яких вимагає значного 

часу. 

Методи оцiнки ефективностi iнвестицiй, заснованi на дисконтуваннi: 

- метод чистої наведеної вартостi (метод чистої дисконтованої вартостi, 

метод чистої поточної вартостi); 

- метод внутрiшньої норми прибутку; 

- дисконтований термiн окупностi iнвестицiй; 

-  iндекс прибутковостi; 

-  метод ануїтету. 



  Вдосконаленню аналiзу ефективностi iнвестицiйних проектiв 

присвяченi роботи багатьох українських i зарубiжних вчених, зокрема: 

В.В.Ковалева, О.О. Пересади, В.М. Гриньова, I.Бланка, Ю.Брiгхема, 

А.В.Мертенса, Є.В.Мниха, В.В.Новожилова, Т.С.Хачатурова, 

М.Г.Чумаченка, А.Г.Шахназарова, У.Шарпа та iнших. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



РОЗДIЛ 2 

АНАЛIЗ IНВЕСТИЦIЙНОЇ ДIЯЛЬНОСТI ПIДПРИЄМСТВА 

 

2.1. Проблеми та перспективи розвитку ринку морозива 

 

Враховуючи поточний стан справ на ринку виробництва морозива, 

можна видiлити наступнi проблеми та перспективи  розвитку цiєї галузi: 

 1) Сировина. Процес виробництва харчової продукцiї є досить 

матерiаломiстким. Враховуючи подорожчання сировини, оптимiзацiя 

собiвартостi продукцiї є важливою для досягнення конкурентних переваг на 

ринку. В умовах гострої конкуренцiї на ринку, виробник морозива повинен 

вигiдно видiлятися на фонi подiбних пiдприємств. Враховуючи, що для 

споживачiв основними чинниками залишається якiсть продукцiї i її цiна, 

резерви полiпшення становища закладено в собiвартостi продукцiї. 

 2) Споживачi. Морозиво є продуктом iмпульсного попиту та не є 

товаром першої необхiдностi. Враховуючи зниження реальних доходiв 

населення України, варто очiкувати скорочення споживання морозива, а 

також переорiєнтацiї споживачiв на бiльш дешевi види продукцiї. 

 3) Збут продукцiї. Однiєю з проблем реалiзацiї продукцiї усiєї харчової 

галузi в Українi є складнi вiдносини виробникiв з роздрiбними мережами. 

Враховуючи дефiцит торгових площ та невелику кiлькiсть великих 

торгiвельних мереж, останнi здатнi диктувати виробникам свої умови. При 

цьому, як уже зазначалось, платiжна дисциплiна контрагентiв є низькою, i 

пiдприємства вимушенi спiвпрацювати з рiтейлерами в умовах постiйного 

товарного безвiдсоткового довгострокового кредитування. Крiм того, 

проблемою збуту морозива є яскраво виражена сезоннiсть. Пiк споживання 

припадає на теплi мiсяцi року, з березня по серпень, та досягає мiнiмуму в 

жовтнi. 

 4) Конкуренцiя. Ринок морозива в Українi на 99,2% забезпечується 

вiтчизняними виробниками, частка iмпортного продукту є невисокою, хоча i 



демонструє тенденцiю до зростання. Бiльшу частину продукцiї виробляють 

та реалiзують 5-10 українських компанiй. За прогнозами у наступнi декiлька 

рокiв рiвень концентрацiї українського ринку пiдвищуватиметься, оскiльки 

головною передумовою розвитку галузi є удосконалення виробництва (що 

потребує значних капiтальних iнвестицiй, якi є непосильними для дрiбних 

виробникiв) та необхiднiсть виживання пiдприємств в умовах зниження 

платоспроможного попиту на внутрiшньому ринку.  

5) Свiтовi тенденцiї. Зростання обiзнаностi населення та пiдвищення 

популярностi «здорового харчування» змiнює купiвельнi звички споживачiв, 

що означає необхiднiсть розробки та просування вiтчизняними виробниками 

нових видiв морозива, що будуть бiльш корисними, нiж традицiйнi ласощi, та 

в той же час зберiгатимуть характернi смак i текстуру. Враховуючи, що 

українськi виробники морозива спрямовують свої зусилля на збiльшення 

обсягiв iмпорту, модернiзацiя виробництва i запуск iнновацiйних продуктiв є 

одним з найбiльш очiкуваних напрямкiв розвитку ринку протягом наступних 

п’яти рокiв. 

 

 

2.2.  Аналiз основних вiтчизняних компанiй на ринку 

 

 Основнi вiдомостi про гравцiв на ринку.  

 ПАТ «Житомирський маслозавод» (Компанiя «Рудь»)  – займає 

провiдну позицiю серед українських виробникiв морозива. Житомирський 

маслозавод створено в 1981 роцi. З 01 квiтня 1998 року ПАТ «Житомирський 

маслозавод» почало виробляти продукцiю пiд торговою маркою «Рудь». З 

середини 90-х рокiв компанiя вийшла на нацiональний рiвень та розпочала 

постачання своєї продукцiї i в європейськi країни, Iзраїль, Японiю та США. 

За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на ринку України складає близько 

22%. [ 8 ] 



ТОВ «Ласунка»  – один з провiдних виробникiв морозива в Українi. 

Iсторiя створення Компанiї «Ласунка» розпочалася з сiчня 1997 року, з 

виробництва морозива – пломбiру у вафельному стаканчику i ескiмо, на 

фабрицi в передмiстi мiста Днiпропетровська. До виробничого комплексу 

Компанiї «Ласунка» входять чотири пiдприємства, якi розташованi у схiднiй, 

захiднiй та пiвденнiй частинах України, тим самим задовольняючи потреби 

споживачiв по всiй територiї України. За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля 

виробника на ринку України складає близько 17%. [ 8 ] 

ПАТ «Львiвський холодокомбiнат» – це пiдприємство з найбiльшим в 

Українi досвiдом у виготовленнi морозива. Холоднi ласощi у Львовi почали 

виготовляти понад 70 рокiв тому. В асортиментi пiдприємства понад 150 

рiзновидiв продукцiї. На ринку морозива представлений ТМ «Лiмо». За 

оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на ринку України складає близько 

12%. [ 8 ] 

Група компанiй «Ласка» – один з лiдерiв української iндустрiї 

морозива та заморожених продуктiв. Нинi продукцiя пiдприємств широко 

представлена на ринку в усiх регiонах України, а також за її межами. 

Морозиво «Ласка», крiм України, активно реалiзується у Молдовi, 

Азербайджанi, Грузiї, Казахстанi, Iзраїлi, Сполучених Штатах Америки та iн. 

За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на ринку України складає близько 

9%. [ 8 ] 

ТОВ «Елiт» засновано у 2003 року. Наразi компанiя входити до десятки 

нацiональних виробникiв морозива (виробничi потужностi розташовано у м. 

Смiла, Черкаська обл.). Основним продуктом компанiї є морозиво ТМ 

«Ажур» - близько 70 найменувань продукцiї. За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля 

виробника на ринку України складає близько 7%. 

 ПрАТ «Геркулес» працює на ринку України з жовтня 1997 року. 

Головний офiс розташовано в мiстi Донецьк, вул. Клiнiчна 8. Виробництво 

органiзовано на високому рiвнi, обладнано сучасним українським та 

iмпортним устаткуванням та складається з 2 цехiв iз виробництва морозива, 



загальною потужнiстю 65 тонн продукцiї на добу, цеху iз виробництва 

напiвфабрикатiв (70 тонн на добу) та Донецького мiського молочного заводу 

№2, який входить у склад компанiї «Геркулес», щоденно перероблює до 300 

тонн молока. Випускає продукцiю пiд торговими марками: «Геркулес», 

«Добриня», «Диканька». За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на ринку 

України складає близько 7%. 

ПрАТ «Хладопром» – великий виробник продуктiв харчування, 

зокрема морозива. Головний офiс знаходиться в мiстi Харкiв. Компанiя 

виробляє продукцiю пiд торговою маркою «Хладiк». В 1994 роцi 

пiдприємство стало акцiонерним товариством з колективною формою 

власностi. За роки роботи його, як акцiонерного товариства, виробництво 

практично повнiстю модернiзоване, створена мережа роздрiбної та оптової 

торгiвлi морозивом. Асортимент морозива за останнi 6 рокiв вирiс в 3 рази i 

нараховує до 90 найменувань. За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на 

ринку України складає близько 7%. 

 ПАТ «Вiнтер»  – один з найбiльших виробникiв морозива в Схiднiй 

Українi. Пiдприємство було створено в 1994 роцi на базi одного з 

найстарiших пiдприємств мiста Донецька – «Главхолод», яке почало свою 

дiяльнiсть в 1932 роцi. Основними видами дiяльностi пiдприємства є 

виробництво морозива (у вафельному стаканчику, шоколадної глазурi, 

фруктове, батончики, замороженi соки, сiмейне морозиво i торти) i 

напiвфабрикатiв (пельменi, вареники, равiолi). За оцiнкою НРА «Рюрiк», 

доля виробника на ринку України складає близько 2%. 

   ТОВ «Айс Запорiжжя»  – виробник морозива,заснований на базi 

Запорiзького державного обласного комунального торгово-виробничого 

пiдприємства «Айс», яке розпочало свою дiяльнiсть у 1959 роцi. На 

сьогоднiшнiй день потужнiсть встановленого на пiдприємствi обладнання 

дозволяє випускати понад 40 тонн морозива на добу. Компанiя пропонує 

споживачам досить широкий асортимент своєї продукцiї – бiльш нiж 50 видiв 



морозива. За оцiнкою НРА «Рюрiк», доля виробника на ринку України 

складає близько 2%. 

На 4 найбiльшi виробника припадає близько 60% ринку, а частка 

невеликих регiональних виробникiв складає близько 20%.  

 

 

2.3. Характеристики пiдприємства 

 

«Ласунка» — український виробник морозива, тортiв, сиркiв та iнших 

молочних продуктiв; заснований 1997 рокуза  адресою:  49127, 

Днiпропетровська обл., мiсто Днiпро, Самарський район, вул. Гаванська, 

будинок 14. Один з найбiльших виробникiв морозива в Українi.  

Види дiяльностi. 

 Основний: 

10.52 Виробництво морозива 

Iншi: 

 10.13 Виробництво м'ясних продуктiв 

 10.51 Перероблення молока, виробництво масла та сиру 

 10.89 Виробництво iнших харчових продуктiв, не вiднесених до iнших 

угруповань.  

В компанiї працюють понад 1000 людей, це група з п'яти пiдприємств. 

Виробництва знаходяться в мiстах: Днiпро, Тернопiль, Нiкополь. 

Перше морозиво компанiєю було вироблено 1997 року в невеликому 

цеху молочної фабрики, (в селi Губиниха в передмiстi Днiпропетровська). За 

2 роки фабрика переросла у виробничий комплекс в Приднiпровську, де 

працювало 200 осiб. Тодi ж були випущенi першi порцiї морозива ескiмо 

«Лев». 

2000 рiк  - вихiд морозива «Гран-прi», що стало флагманом в лiнiйки 

компанiї. 

https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%9C%D0%BE%D1%80%D0%BE%D0%B7%D0%B8%D0%B2%D0%BE
https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%A2%D0%BE%D1%80%D1%82
https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%93%D1%83%D0%B1%D0%B8%D0%BD%D0%B8%D1%85%D0%B0
https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%B8%D0%B4%D0%BD%D1%96%D0%BF%D1%80%D0%BE%D0%B2%D1%81%D1%8C%D0%BA


2001 рiк - в компанiї працюють 300 людей, вiдкрито двi виробничi лiнiї, 

запущено 5 видiв морозива. 

2003 рiк  - зареєстровано ТМ «Ласунка». Пiдприємство стає членом Асоцiацiї 

виробникiв морозива та заморожених продуктiв України. Виробничi 

потужностi компанiї сертифiковано за стандартом ISO 9001. 

2004 рiк - запущено додатковi виробничi лiнiї, випущено морозиво «Факел», 

що має невеликий формат i вiдносно високу цiну, мiстить пальмове масло. 

2005 рiк- вiдкрито виробництво в Тернополi. 

2006 рiк - початок виробництва тортiв «Буржуй». 

2010 рiк- отримання патенту на вафельний стаканчик, для виробництва якого 

компанiя купує у австрiйської HAAS лiнiю. 

2016 рiк - фабрика отримала мiжнародний сертифiкат FSSC 22000. 

Обсяги виробництва  

2005 року пiдприємство вироило 7,5 тон морозива,  

2006 року — 10,1 тон морозива на день, 

2007 року асортимент становить 80 видiв морозива та 20 видiв заморожених 

напiвфабрикатiв, 

 2010 року продуктова лiнiйка має 120 видiв морозива, 40 видiв 

напiвфабрикатiв. 2012 компанiя розширює пломбiрну групу, замiнюючи 

вершкове морозиво на пломбiр, 

 2015 роцi 60% асортиментного бренду становить пломбiр, 

2016 — вироблено 22,4 тис. тон,  

2017 — 23,5 тис. тонн морозива. 

Сьогоднi Компанiя “Ласунка” це масштабне пiдприємство, 

виробництво якого базується у рiзних мiстах України (Днiпро, Тернопiль, 

Нiкополь). ТОВ “Ласунка” постiйно прагне до досконалостi та вiдкрите для 

спiвпрацi. 

Особлива увага придiляється побудовi довгострокових зв’язкiв з клiєнтами i 

партнерами, якi повиннi завжди перевершувати будь-якi очiкування. 

Виходячи з потреби у сучасних пiдходах в забезпеченнi закупiвельної 

https://uk.wikipedia.org/wiki/ISO_9001:2000


дiяльностi, i з метою вийти на новий рiвень взаємодiї зi своїми 

постачальниками, Компанiя “Ласунка”, прийняла рiшення про автоматизацiю 

закупiвель пiд виробничi i господарськi потреби за допомогою SRM APS 

Smart. 

У проектi буде задiяно три структурнi одиницi Компанiї – Ласунка 

(м.Днiпр), Ласка (м.Кропивницький) i Галичина (м.Тернопiль). В даний 

момент в статусi пiлотного впровадження знаходиться автоматизацiя 

процесiв закупiвельної дiяльностi вiд заявочної кампанiї до контракту з 

постачальниками. 

 

 

2.4. Аналiз дiяльностi пiдприємства 

 

Головне завдання, яке ставить перед собою фiнансовий аналiтик, — 

прогнозування майбутньої платоспроможностi та прибутковостi 

пiдприємства. Для цього аналiзуються всi можливi фактори, якi можуть 

вплинути на платоспроможнiсть та прибутковiсть. На практицi 

використовуються рiзнi моделi аналiзу: дискримiнантний та регресiйний 

аналiз, комплексна оцiнка на основi розрахунку окремих фiнансових 

показникiв тощо. 

Найтиповiший пiдхiд до оцiнки прибутковостi пiдприємств, який 

застосовується провiдними європейськими банками, включає розрахунок 

таких основних блокiв показникiв: 

лiквiдностi та платоспроможностi, якi характеризують структуру 

капiталу та майна пiдприємства; 

прибутковостi та самофiнансування (поточнi та прогнознi). 

Завдяки аналiзу робиться висновок про здатнiсть пiдприємства 

обслуговувати свої борги та генерувати прибуток. Об’єктивнiсть висновкiв 

пiдвищується в результатi порiвняння значень отриманих показникiв з 

рекомендованими, середньо галузевими, а також у динамiцi[34,40,48]. 



    Аналiз лiквiдностi, незалежностi, платоспроможностi та 

рентабельностi роботи пiдприємства  проведемо за допомогою фiнансових 

коефiцiєнтiв.     

Фiнансовi коефiцiєнти об'єднуються в п'ять груп: 

- показники структури капiталу; 

- показники лiквiдностi; 

- коефiцiєнти дiлової активностi; 

- коефiцiєнти рентабельностi; 

- коефiцiєнти ринкової активностi [9]. 

До показникiв структури капiталу (фiнансової стiйкостi пiдприємства) 

вiдносяться: 

 коефiцiєнт автономiї (Ка), 

 коефiцiєнт маневреностi (Км), 

Коефiцiєнт автономiї (Ка) характеризує, яковi частку складають власнi 

джерела в загальному обсязi фiнансування пiдприємства. Вiн визначається за 

формулою: 

ВБ

ВК
Ка ,                                                                                         (2.1) 

де ВК – джерела власних i прирiвняних до них засобiв; 

       ВБ – валюта балансовi, пасив. 

По цьому показнику можна судити, наскiльки пiдприємство незалежне 

вiд позикового капiталу, у зв'язку з чим вiн iнодi називається коефiцiєнтом 

незалежностi, чи коефiцiєнтом власностi. 

Для забезпечення фiнансової стiйкостi пiдприємства (за даними 

закордонного i вiтчизняного аналiзу) частка власних засобiв у загальнiй 

вартостi використовуваних засобiв винна перевищувати 0,5, тобто КАВ = 0.5. 

Як бачимо, цей показник має лише нижнє нормативне значення. У 

зв'язку з чим виникає питання, чи необхiдно пiдприємству доводити  цей 

показник до його максимально можливого значення (до 1) i до якого рiвня 

доцiльно нарощувати власнi засоби.   



Мi знаємо, що кожне iз джерел фiнансування, включаючи власнi 

засоби, має вiдповiдну йому вартiсть залучення, що визначає фiнансовi 

витрати пiдприємства. Позитивний ефект вiд залучення пiдприємством 

позикових засобiв спостерiгається доти, поки рiвень рентабельностi його 

роботи не виявиться нижче фiнансових витрат по залученню позикових 

засобiв. У свою чергу, фiнансовi витрати можуть зрости, якщо кредитори 

оцiнять дане пiдприємство, як фiнансово хитливе чи неплатоспроможне. 

        Таким чином, одним з найважливiших показникiв, що 

характеризують фiнансову стiйкiсть пiдприємства, є показник питомої ваги 

загальної суми власного капiталу в пiдсумку активу балансу, тобто 

вiдношення загальної суми власного капiталу до майна пiдприємства,  по 

ньому визначають, наскiльки пiдприємство незалежно вiд позикового 

капiталу.  Чим бiльше у пiдприємства власних коштiв, тим легше йому 

справлятись з негараздами економiки.  Аналiз коефiцiєнта автономiї 

представлений в таблицi 2.1. 

Таблиця 2.1 

Аналiз коефiцiєнта автономiї 

Показники 

Роки 

2016 2017 2018 2019 

Власний капiтал, грн. 100752 112185 116046 141805 

Валюта балансу, грн. 117175 127791 141908 162409 

Коефiцiєнт автономiї 0.8598 0.8779 0.8178 0.8731 

 

Можна визначити, що пiдприємство майже не використовує 

позикового капiталу i свою дiяльнiсть забезпечує за рахунок власних коштiв. 

Iншим показником фiнансової стiйкостi є коефiцiєнт маневреностi 

капiталу (Км), що характеризує здатнiсть пiдприємства зберегти свiй капiтал 

у випадку змiни кон'юнктури ринку, тобто чи досить стiйке пiдприємство з 

цього погляду. Дiйсно, пiдприємству, що вклало весь свiй власний  капiтал в 

основнi фонди, у випадку змiни кон'юнктури ринку досить важко 



перепрофiлювати виробництво, налагодити випуск нової, необхiдний ринку 

продукцiї. Бiльш рухливим є оборотний капiтал. Тому найменш фiнансово 

стiйкими до змiни попитовi на їхню продукцiю є фондомiсткi галузi зi 

специфiчними технологiями. Яскравим прикладом тому є гiрничодобувнi 

галузi, падiння попитовi на продукцiю яких негайно викликає кризовий 

фiнансовий стан: капiтал, вкладений в основнi фонди, велика частина яких 

(гiрниче обладнання) нерозривно зв'язане з вiдпрацьовуванням запасiв. 

Крiм того, показник маневреностi характеризує незалежнiсть 

пiдприємства вiд кредиторiв при формуваннi оборотних коштiв, що також є 

показником стабiльностi. 

ВК

ВОК
Км ,                                                                                        (2.2) 

де ВОК – власнi оборотнi кошти, 

     ВК  - власний капiтал (1 роздiл пасиву). 

Власний оборотний капiтал визначається шляхом вирахування з 

власних засобiв (ВК, 1 роздiл пасиву), основних фондiв i iнших необоротних  

активiв (ОФ, 1 роздiл активу). 

ВОК = ВК – ОФ                                                                                  (2.3) 

Коефiцiєнт маневреностi показує, яка частина власного капiталу пiшла 

на формування оборотних коштiв. Величина коефiцiєнта маневреностi 

повинна бути не менш 0,2 (тобто не менше 20% власного капiталу повинно 

бути спрямовано пiдприємством на створення власних оборотних коштiв).     

З огляду на те, що формування власних оборотних коштiв починається 

з формування оборотних фондiв, основним елементом яких є виробничi 

запаси, величину власних оборотних коштiв порiвнюють з величиною 

виробничих запасiв i визначають, яка частина виробничих запасiв 

сформована за рахунок власних коштiв. Iнша частина формується за рахунок 

позикових засобiв [48].  



Знаючи основне балансове рiвняння: сума активiв дорiвнює сумi 

пасивiв, тобто сума основних фондiв i iнших необоротних активiв  плюс  

оборотнi кошти  дорiвнюють сумi власних i позикових засобiв, маємо:    

ОФ + ОЗ = СК + ЗК,                                                                                (2.4) 

де ЗК – позиковий капiтал, грн., 

ОЗ- обiговi засоби, грн.. 

Звiдси випливає другий метод визначення власних оборотних коштiв: 

ВОК = ВК – ОФ = ОЗ – ЗК,                                                                    (2.5) 

тобто власнi оборотнi кошти дорiвнюють поточним активам  за 

винятком позикового капiталу. 

    Аналiз коефiцiєнта маневреностi представлений в таблицi 2.3. 

Таблиця 2.3  

Аналiз коефiцiєнта маневреностi 

Показники 

Роки 

2016 2017 2018 2019 

Власний капiтал, грн. 100752 112185 116046 141805 

Основнi фонди, грн. 58048 66216 75322 87222 

Коефiцiєнт маневреностi 0,424 0,410 0,351 0,385 

 

Можна визначити, що коефiцiєнт маневреностi за розглянутий перiод  

стабiльно первищує нормативний  рiвень. 

 До другої групи показникiв, показникiв платоспроможностi, вiднесенi: 

коефiцiєнт покриття (КП), 

коефiцiєнт лiквiдностi (КЛ), 

коефiцiєнт платоспроможностi (КПСП). 

Значення цих коефiцiєнтiв охарактеризує, чи готове пiдприємство 

розрахуватися зi своїми боргами в разi потреби. 

Поточний коефiцiєнт лiквiдностi (чи коефiцiєнт покриття) визначається 

вiдношенням поточних активiв (виробничi запаси, грошовi кошти, 



дебiторська заборгованiсть, поточнi фiнансовi iнвестицiї) до поточних 

пасивiв. 

 
ПП

ПА
КЛзагКП   ,                                                                     (2.6) 

де ПА – поточнi активи, грн., 

ПП – поточнi пасиви, грн.. 

Коефiцiєнт покриття дає можливiсть установити, у якiй кратностi сума 

лiквiдних активiв покриває суму короткострокових зобов'язань. Вiн повинен 

перевищувати величину 2. Ця вимога означає, що пiдприємство вважається 

платоспроможним, якщо воно в станi розплатитися  зi своїми боргами, 

реалiзувавши 50% активiв, то пiдприємство вважається лiквiдним. 

    Аналiз коефiцiєнта покриття представлений в таблицi 2.4. 

Таблиця 2.4 

Аналiз коефiцiєнта покриття на пiдприємствi 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Поточнi активи, грн. 59127 61575 66586 75187 

Поточнi пасиви, грн. 2637 2865 3520 4221 

Коефiцiєнт покриття  22,42 10,5 4,26 6,16 

 

Можна визначити, що коефiцiєнт покриття за розглянутий перiод  

знижувався, але завжди значно перевищував  нормативне значення. 

 Не всi поточнi активи мають однакову лiквiднiсть, тобто здатнiсть 

бути реалiзованими в разi потреби для одержання коштiв. Тому необхiдно 

визначити їхню структуру. При цьому варто врахувати, що найбiльш 

лiквiдними є кошти  i високо лiквiднi цiннi папери. Далi за ступенем 

лiквiдностi в умовах України йдуть товарно-матерiальнi цiнностi, а потiм – 

дебiторська заборгованiсть. У країнах з розвинутою  ринковою економiкою 

дебiторська заборгованiсть випереджає за ступенем лiквiдностi товарно-



матерiальнi запаси, що пов'язано з виробленням i освоєнням  у цих країнах 

дiючого механiзму погашення боргiв. 

У зв'язку з цим визначається коефiцiєнт термiнової лiквiдностi (КЛср) i 

коефiцiєнт миттєвої (абсолютної) лiквiдностi (КЛ абс). 

    Аналiз коефiцiєнтiв термiнової та абсолютної лiквiдностi 

представлений в таблицi 2.5. 

Таблиця 2.5  

Аналiз коефiцiєнтiв термiнової та абсолютної лiквiдностi 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Поточнi активи 59127 61575 66586 75187 

Поточнi пасиви 2637 2865 3520 4221 

Грошовi кошти 704 532 704 903 

Дебiторська заборгованiсть 2771 2116 2302 2771 

Запаси 55620 58801 63450 71200 

Коефiцiєнт термiнової лiквiдностi 1,33 0,47 0,20 0,33 

Коефiцiєнт абсолютної лiквiдностi 0,267 0,091 0,045 0,074 

 

      Можна визначити, що коефiцiєнти термiнової та абсолютної 

лiквiдностi  за розглянутий перiод не тiльки були нижче нормативного рiвня, 

а й мали тенденцiю до зниження. Тому один iз заходiв пiдприємства повинен 

бути спрямований на оптимiзацiю запасiв пiдприємства та його грошового 

потоку. 

Для характеристики перспективи розрахункiв пiдприємства по усiх 

своїх зобов'язаннях iснує показник - коефiцiєнт платоспроможностi (КПСП):    

    

 
ДППП

ПА
КПСП ,                                                                             (2.7) 

де ДП – довгостроковi пасиви. 

Аналiз коефiцiєнту платоспроможностi представлений в таблицi 2.6. 



Таблиця 2.6  

Аналiз коефiцiєнту платоспроможностi 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Поточнi активи 59127 61575 66586 75187 

Поточнi пасиви 2637 2865 3520 4221 

Довгостроковi пасиви 9887 5845 2774 2400 

Коефiцiєнт платоспроможностi 4.72 5,26 3,61 5,15 

 

Можна визначити, що коефiцiєнт платоспроможностi за розглянутий 

перiод  завжди перевищував  нормативне значення. 

Коефiцiєнт фiнансової стiйкостi визначається за формулою: 

КФУ = (ВК + ДП) / ВБ.                                                                           (2.8) 

Вiн показує питому ваги всiх джерел засобiв у загальнiй вартостi 

майна, що пiдприємство може використовувати у своїй поточнiй дiяльностi 

без збитку для кредиторiв. Даний коефiцiєнт свiдчить про фiнансову 

стiйкiсть пiдприємства, якщо його величина не менш 0,7. 

Аналiз коефiцiєнту фiнансової стiйкостi представлений в таблицi 2.7. 

Таблиця 2.7  

Аналiз коефiцiєнту платоспроможностi 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Власний капiтал, грн. 100752 112185 116046 141805 

Довгостроковi пасиви 9887 5845 2774 2400 

Валюта балансу, грн. 117175 127791 141908 162409 

Коефiцiєнт фiнансової стiйкостi 0,868 0,923 0,837 0,888 

 

Можна визначити, що коефiцiєнт фiнансової стiйкостi за розглянутий 

перiод  завжди перевищував  нормативне значення. 



        Однiєю з важливих характеристик фiнансового стану пiдприємства 

– стабiльнiсть його дiяльностi з позицiї довготермiнової перспективи. Вона 

перш за все пов`язана з загальною фiнансовою структурою пiдприємства, 

мiрою його залежностi вiд кредиторiв i iнвесторiв. Розрахуємо та 

проаналiзуємо показники спiввiдношення власного та позикового капiталу, 

коефiцiєнт автономiї, коефiцiєнт покриття. 

         Коефiцiєнт  спiввiдношення власного та позикового  капiталу. 

         Цей показник дає найбiльш загальну оцiнку фiнансовiй стiйкостi 

пiдприємства, вiн показує наскiльки пiдприємство власним капiталом зможе 

покрити свої зобов`язання, та наскiльки пiдприємство має залежнiсть вiд  

позикового капiталу. Коефiцiєнт  спiввiдношення власного та позикового  

капiталу  визначається наступним чином: 

ВК

ДЗПЗ
Kвв                                                             (2.9) 

де ПЗ- поточнi зобов’язання, грн., 

ДЗ- довгостроковi зобов’язання, грн., 

ВК – власний капiтал, грн.. 

 Аналiз використання власного та позикового капiталу на пiдприємствi 

представлений в табл. 2.6. 

Таблиця 2.6 

Аналiз використання власного та позикового капiталу на пiдприємствi 

Показники 

Роки 

2016 2017 2018 2019 

Власний капiтал, грн. 100752 112185 116046 141805 

Довгостроковi зобов'язання, грн. 9887 5845 2774 2400 

Поточнi зобов'язання, грн 2637 2865 3520 4221 

Коефiцiєнт спiввiдношення власного  

та позикового капiталу 8,045 12,88 18,44 21,42 

 



       Пiсля аналiзу коефiцiєнтiв спiввiдншення власного та позикового 

капiталу, покриття, автономiї, можна зробити висновок , що пiдприємство є 

досить стiйким при своєму фiнансовому станi, та зможе покрити 

зобов`язання власним коштом, але коефiцiєнти термiнової та абсолютної 

лiквiдностi вказують на проблеми пiдприємства в сферi оптимiзацiї запасiв та 

грошового потоку. 

Коефiцiєнти дiлової активностi. 

          До цiєї групи вiдносяться всi показники оборотностi, що мають велике 

значення для оцiнки фiнансового становi компанiї, тому що швидкiсть 

оборотовi засобiв безпосередньо впливає на платоспроможнiсть 

пiдприємства. 

Коефiцiєнт оборотностi активiв (Оа): 

ВБ

ВР
Оа ,                                                                            (2.10) 

де ВР - виторг вiд реалiзацiї продукцiї; 

ВБ - валюта балансу (пiдсумок чи активу чи пасиву балансу). 

Коефiцiєнт оборотностi власного капiталу (Оск): 

ВКсер

ВР
Овк  ,                                                                   (2.11) 

де ВКсер - середньорiчна вартiсть власного капiталу. 

       

 Якщо оборотнiсть власного капiталу дуже висока, це спричиняє 

збiльшення кредитних ресурсiв i виникає можливiсть досягнення тiєї межi, за 

якою кредитори починають бiльше брати доля  в справi, нiж власники 

компанiї. Низький коефiцiєнт оборотностi власного капiталу означає 

бездiяльнiсть частини власних засобiв.  

    Аналiз коефiцiєнтiв дiлової активностi пiдприємства представлений в 

таблицi 2.7. 

 

 

 



Таблиця 2.7 

Аналiз коефiцiєнтiв дiлової активностi 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Власний капiтал, грн. 100752 112185 116046 141805 

Валюта балансу, грн. 117175 127791 141908 162409 

Виручка вiд реалiзацiї, грн 69878 74370 81810 87305 

Коефiцiєнт обiгу власного капiталу 0,694 0,662 0,705 0,616 

Коефiцiєнт  обiгу активiв  0,596 0,582 0,577 0,538 

        

Основнi засоби – один з найважливiших чинникiв виробничого 

потенцiалу. Їх стан i ефективне використання прямо впливають на кiнцевi 

результати господарської дiяльностi пiдприємства. Рацiональне використання 

основних фондiв i виробничих потужностей пiдприємства сприяє 

полiпшенню всiх технiко-економiчних показникiв, у тому числi збiльшенню 

випуску продукцiї, зниженню її собiвартостi, трудомiсткостi виготовлення.  

     Оцiнка ефективностi використання основних засобiв передбачає 

розрахунок i аналiз показникiв вiддачi i мiсткостi [37,41].  

    Фондовiддача. Вiдображає прибутковiсть використання основних 

засобiв, що беруть участь у виробництвi продукцiї i показує, скiльки 

виробленої продукцiї доводиться на кожну гривню вартостi основних 

засобiв.  Розрахунок середньорiчної вартостi основних засобiв при 

визначеннi показника фондовiддачi варто засновувати на їх первiснiй 

вартостi, а не балансовiй (залишковiй). Iнакше результат буде абсурдним чим 

старiше обладнання, тим бiльша фондовiддача, а цього бути не повинно.  

Коефiцiєнт оборотностi основних засобiв (фондовiддача) (Фо): 

   
ОФсер

ВР
Фо ,                                                                     (2.12) 

де  ОФсер - середньорiчна вартiсть основних засобiв. 

       Даннi  для  розрахунку  фондовiддачi наведенi у таблицi 2.8. 



       Фондомiсткiсть - показник зворотний показнику фондовiддачi. 

Показує, скiльки в середньому основних засобiв доводиться на одну гривню 

виробленої продукцiї. При розрахунку середньорiчної вартостi основних 

засобiв для визначення фондомiсткостi можна приймати як первинну, так i 

залишкову їх вартiсть, залежно вiд цiлей аналiзу. Даннi  для  розрахунку  

фондомiсткостi наведенi у таблицi 2.8.  

Таблиця 2.8  

 Динамiка показникiв фондовiддачi i фондомiсткостi пiдприємства 

Показники Роки 

2016 2017 2018 2019 

Виручка вiд реалiзацiї  69878 74370 81810 87305 

Середньорiчна вартiсть ОЗ 57041 64854 73600 84211 

Фондовiддача 1,225 1,147 1,112 1,037 

Фондомiсткiсть 0,816 0,872 0,899 0,965 

 

     З наведених вище розрахункiв видно що фондовiддача з кожним 

роком знижується, а фондомiсткiсть зростає.  

      Негативну тенденцiю має також i показник фондомiсткостi, який з 

0,816 гривнi у 2016 роцi вирiс до 0, 965 гривнi у 2019 роцi.  

       Оцiнка рентабельностi виробничої дiяльностi. 

        Рентабельнiсть – це показник, що характеризує економiчну 

ефективнiсть. Економiчна ефективнiсть – вiдносний показник, який  ставить 

поруч отриманий ефект з витратами i ресурсами, використаними для 

досягнення цього ефекту.  

        Показники рентабельностi дають уявлення про прибуток на 

вкладений капiтал, вiдображаючи рiвень прибутковостi тих або iнших 

вкладень [12,48]. 

        Iснує безлiч коефiцiєнтiв рентабельностi, використання кожного з 

яких залежить вiд характеру оцiнки ефективностi фiнансово-господарської 



дiяльностi пiдприємства. Вiд цього в першу чергу залежить вибiр 

оцiнюваного показника (прибутку), що використовується в розрахунках.  

         При оцiнцi рентабельностi виробничої дiяльностi можна видiлити 

два основнi показники – чиста рентабельнiсть виробництва i валова 

рентабельнiсть виробництва. Данi показники показують, скiльки 

пiдприємство має прибуткiв з кожної гривнi, що витрачає на виробництво 

продукцiї. Вони розраховуються таким чином.   

   Валова рентабельнiсть виробництва розраховується за формулою 2.13. 

RВРВ = %100
.

СП

Вприб
                                             (2.13) 

   Показник валової рентабельностi виробництва показує, скiльки 

гривень валового прибутку припадає на гривню затрат, що формують 

собiвартiсть реалiзованої продукцiї.  

   Чиста рентабельнiсть виробництва (формула 2.14) 

RЧРВ = %100
.

СП

Чприб
                                             (2.14) 

Показник чистої рентабельностi виробництва показує, скiльки гривен 

чистого прибутку припадає на гривню реалiзованої продукцiї  [41,48]. 

Коефiцiєнти рентабельностi показують, на скiльки прибуткова 

компанiя, розраховуються як вiдношення отриманого прибутку до 

витрачених зас00обiв, або як вiдношення отриманого прибутку до обсягу 

реалiзованої продукцiї. 

Коефiцiєнт рентабельностi активiв (Rа): 

%100
А

ЧП
Ra ,                                                                       (2.15) 

де ЧП - чистий прибуток, 

 А - середньорiчна вартiсть активiв. 

Цей коефiцiєнт показує, скiльки грошових одиниць знадобилося фiрмi 

для одержання однiєї грошової одиницi прибутку, незалежно вiд джерела 

залучення цих засобiв. 

Коефiцiєнт рентабельностi реалiзацiї (Rр): 



                        %100
ВР

ЧП
Rp                                                                 (2.16) 

де ЧП - прибуток (валова чи чиста), 

     ВР - обсяг реалiзованої продукцiї. 

Коефiцiєнт рентабельностi власного капiталу (Рск): 

              %100
ВКсер

ЧП
Rвв ,                                                              (2.17) 

де ВКсер - середньорiчна вартiсть власного капiталу. 

Показники рентабельностi виробництва наведено у  таблицi 2.9. 

Таблиця 2.9 

Аналiз рентабельностi виробництва пiдприємства 

Показники 

                    Роки  

2016 2017 2018 2019 

Чистий прибуток пiдприємства, тис. грн. 478 572 1710 2312 

Собiвартiсть продукцiї, грн. 57533 61212 65895 61548 

Власний капiтал, тис. грн. 100752 112185 116046 141805 

Валюта балансу, тис. грн. 117175 127791 141908 162409 

Виручка вiд реалiзацiї, тис. грн. 69878 74370 81810 87305 

Рентабельнiсть активiв, % 0,41 0,45 1,20 1,42 

Рентабельнiсть власного капiталу, % 0,47 0,51 1,47 1,63 

Рентабельнiсть реалiзацiї, % 0,68 0,77 2,09 2,65 

 

        Динамiка змiни коефiцiєнта валової рентабельностi реалiзованої 

продукцiї досить наглядно розглянута на рис.2.5, на якому чiтко можна 

прослiдкувати що рентабельнiсть виробництва є стабiльною, хоча i 

невисокою, але  має позитивну тенденцiю.   

 Все вище сказане зведено в одну таблицю 2.10. 
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Рис. 2.1.  Динамiка змiни коефiцiєнта валової рентабельностi 

реалiзованої продукцiї пiдприємства 

Таблиця 2.10 

Зведена таблиця фiнансових коефiцiєнтiв пiдприємства 

Показники 2016 рiк 2017 рiк 2018 рiк 2019рiк 

Коефiцiєнт автономiї 0.8598 0.8779 0.8178 0.8731 

Коефiцiєнт маневреностi 0,424 0,410 0,351 0,385 

Коефiцiєнт покриття  22,42 10,5 4,26 6,16 

Коефiцiєнт термiнової лiквiдностi 1,33 0,47 0,20 0,33 

Коефiцiєнт абсолютної лiквiдностi 0,267 0,091 0,045 0,074 

Коефiцiєнт платоспроможностi 4.72 5,26 3,61 5,15 

Коефiцiєнт обiгу власного капiталу 0,694 0,662 0,705 0,616 

Коефiцiєнт  обiгу активiв  0,596 0,582 0,577 0,538 

Фондовiддача 1,225 1,147 1,112 1,037 

Фондомiсткiсть 0,816 0,872 0,899 0,965 

Коефiцiєнт спiввiдношення власного  

та позикового капiталу 8,045 12,88 18,44 21,42 

Коефiцiєнт платоспроможностi 4.72 5,26 3,61 3,12 

Коефiцiєнт фiнансової стiйкостi 0,868 0,923 0,837 0,888 

Рентабельнiсть активiв, % 0,41 0,45 1,20 1,42 

Рентабельнiсть власного капiталу, % 0,47 0,51 1,47 1,63 

Рентабельнiсть реалiзацiї, % 0,68 0,77 2,09 2,65 



Загальний висновок з наведеного вище аналiзу наступний. Бiльшiсть 

показникiв дiяльностi пiдприємства мала позитивну динамiку у перiод 2017 – 

2019 рокiв. Лише коефiцiєнти термiнової та абсолютної лiквiдностi  за 

розглянутий перiод не тiльки були нижче нормативного рiвня, а й мали 

тенденцiю до зниження. Тому один iз заходiв пiдприємства повинен бути 

спрямований на оптимiзацiю запасiв пiдприємства та його грошового потоку. 

  Проаналiзувавши господарську дiяльнiсть по пiдприємству  слiд 

вiдмiтити, що в цiлому господарську дiяльнiсть пiдприємства за 2017-2019 

роки можна вважати задовiльною. Для покращення фiнансового стану 

пiдприємства необхiдно розробити ефективну iнвестицiйну стратегiю його 

розвитку з метою отримання максимального прибутку i збiльшення ринкової 

вартостi пiдприємства. 

 

 

 

  Висновки до роздiлу 2  

 

Ласунка» — український виробник морозива, тортiв, сиркiв та iнших 

молочних продуктiв; заснований 1997 рокуза  адресою:  49127, 

Днiпропетровська обл., мiсто Днiпро, Самарський район, вул. Гаванська, 

будинок 14. Один з найбiльших виробникiв морозива в Українi.  

Види дiяльностi. 

 Основний: 

10.52 Виробництво морозива 

Iншi: 

10.13 Виробництво м'ясних продуктiв 

10.51 Перероблення молока, виробництво масла та сиру 

10.89 Виробництво iнших харчових продуктiв, не вiднесених до iнших 

угруповань.  

https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%9C%D0%BE%D1%80%D0%BE%D0%B7%D0%B8%D0%B2%D0%BE
https://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%A2%D0%BE%D1%80%D1%82


В компанiї працюють понад 1000 людей, це група з п'яти пiдприємств. 

Виробництва знаходяться в мiстах: Днiпро, Тернопiль, Нiкополь. 

Головне завдання, яке ставить перед собою фiнансовий аналiтик, — 

прогнозування майбутньої платоспроможностi та прибутковостi 

пiдприємства. Для цього аналiзуються всi можливi фактори, якi можуть 

вплинути на платоспроможнiсть та прибутковiсть. На практицi 

використовуються рiзнi моделi аналiзу: дискримiнантний та регресiйний 

аналiз, комплексна оцiнка на основi розрахунку окремих фiнансових 

показникiв тощо. 

Найтиповiший пiдхiд до оцiнки прибутковостi пiдприємств, який 

застосовується провiдними європейськими банками, включає розрахунок 

таких основних блокiв показникiв: 

лiквiдностi та платоспроможностi, якi характеризують структуру 

капiталу та майна пiдприємства; 

прибутковостi та самофiнансування (поточнi та прогнознi). 

Бiльшiсть показникiв дiяльностi пiдприємства мала позитивну динамiку 

у перiод 2017 – 2019 рокiв. Лише коефiцiєнти термiнової та абсолютної 

лiквiдностi  за розглянутий перiод не тiльки були нижче нормативного рiвня, 

а й мали тенденцiю до зниження. Тому один iз заходiв пiдприємства повинен 

бути спрямований на оптимiзацiю запасiв пiдприємства та його грошового 

потоку. 

  Проаналiзувавши господарську дiяльнiсть по пiдприємству  слiд 

вiдмiтити, що в цiлому господарську дiяльнiсть пiдприємства за 2017-2019 

роки можна вважати задовiльною. Для покращення фiнансового стану 

пiдприємства необхiдно розробити ефективну iнвестицiйну стратегiю його 

розвитку з метою отримання максимального прибутку i збiльшення ринкової 

вартостi пiдприємства. 

 

 

 

 



РОЗДІЛ 3 

РОЗРОБКА ЗАХОДІВ ІНВЕСТИЦІЙНОГО РОЗВИТКУ 

ПІДПРИЄМСТВА І ОЦІНКА ЇХ ЕФЕКТИВНОСТІ 

 

3.1. Розробка інвестиційного проекту  

3.1.1.  Сутність інвестиційного проекту 

 

Даний проект представляє собою відкриття у м. Дніпро кафе-морозиво 

«LASUN-ice». Кафе створюється з метою продажу якісного морозива з 

індивідуальним підходом до кожного клієнта.  

Морозиво – продукт, до якого ми звикли з дитинства. А оскільки основи 

особистості закладаються саме в дитинстві, то й любов до морозива 

розповсюджується на все життя. 

В наш час морозиво виробляється в масовому порядку та продається в 

магазинах, з акцентом робився не на якості, а на кількості продукції. При 

цьому  відсутній індивідуальний підхід до клієнта. Компанія робить ставку 

на якість продукта, на турботливе ставлення до покупця, а також на 

створення  в кафе особливо сприятливої атмосфери. 

Особливу увагу спрямовано на розширення асортименту морозива. До 

традиційних і улюблених смаків ванільного, полуничного, шоколадного 

морозива додалися сорти зі смаком гарбузового пирога, чорничною 

ватрушки та дині. До асортименту планується включати торти - морозива. 

 

3.1.2.  Маркетинговий розділ 

 

1) Аналіз ринку 

В умовах панування ринкових стосунків планування бізнесу 

найтіснішим чином пов'язано з передбаченням можливостей збуту 

підприємницького продукту  серед споживачів  за достатньою ціною на 



ринку товарів і послуг. Щоб прогнозні оцінки підприємця найбільш 

відповідали реальній ситуації майбутнього попиту і об'єму продажів, 

необхідно постійно, уважно і ретельно вивчити, аналізувати, робити 

прогнози щодо ринку збуту підприємницького продукту, тримати під 

контролем круг споживачів, досліджувати можливості його розширення і 

тоді фірма завжди зможе вирішити: залишатися їй на ринку або покинути 

його.  

Підприємство зацікавлене в потенційних споживачах, які купують 

впродовж тривалого періоду часу товар за ціною, що забезпечує отримання 

прибутку в достатньому обсязі, з тим, щоб фірма могла ефективно 

розвиватися. Важлива інформація і про кон'юнктуру ринка. 

Немає нічого помилкового, ніж думати, що переваги вашого товар 

настільки очевидні, що його захочуть купити всі підприємства тієї чи іншої 

галузі. 

 Аналіз необхідно почати з оцінки потенційної ємності ринку, тобто 

загальної вартості товарів, які покупці певного регіону можуть купити за 

певний період часу. Вона залежить від багатьох факторів: соціальних, 

національно-культурних, кліматичних, а головне – економічних, в тому числі 

від рівня доходів (чи заробітків потенційних покупців), структури їх витрат 

(зокрема позичок, заощаджень або інвестицій), темпів інфляції, наявності 

раніше куплених товарів аналогічного призначення і т.д. Звичайно, сам набір 

врахованих чинників залежить від характеру самого проекту.  

Другим етапом є оцінка потенційної суми продажів, тобто тієї частки 

ринку, яку ми сподіваємося захопити, і відповідно тієї максимальної суми 

реалізації, на яку ми можемо розраховувати на наших можливостях. 

Третій етап – прогноз обсягів продажів. На цьому етапі оцінюється 

реальність продажу певної кількості товарів. При аналізі ринку і основних 

конкурентів визначаються розміри (Ємність) ринку, ступінь насиченості 

ринку, тенденції зміни цих параметрів на найближчу перспективу, 

виявляються найбільш перспективні ринки збуту і обґрунтовуються причини 



переваги, виробляється аналіз і оцінка основних конкурентів. У результаті 

дослідження аналіз ринку повинен привести до висновків про те, де, кому, в 

якому обсязі ми зможемо продавати продукт своєї діяльності і що доведеться 

робити для забезпечення запланованого обсягу продажів. Також ми повинні 

дізнатися про конкуренцію на ринку, на якому планується надходження 

нашої продукції. Тут необхідно відповісти на наступні питання: хто є 

найбільшим виробником аналогічних товарів? як йдуть справи у конкурентів: 

які обсяги продажу, доходи, чи впроваджуються нові технології, який рівень 

сервісу? Чи багато уваги приділяють рекламі, скільки коштів вони вкладають 

в неї? Що собою представляє їх продукція: основні характеристики, рівень 

якості, дизайн, думка споживачів. Який рівень цін на аналогічну продукцію? 

Аналіз конкурентів дозволить дати чітку відповідь на наступні питання: Чи 

існує безліч підприємств, пропонують аналогічну продукцію, чи конкуренція 

ведеться обмеженою кількістю учасників? Яка частина ринку контролюється 

провідними конкуруючими торговими підприємствами? Яка організаційну 

структуру для конкурентів і як вона відрізняється від нашої фірми? Як 

швидко змінюється область діяльності фірми і стабільність конкурентів?  

Аналіз майбутнього ринку збуту – це один з найважливіших етапів 

підготовки бізнес-планів, і на таку роботу не можна жаліти ні засобів, ні сил, 

ні часу. Досвід показує, що невдача більшості тих, що провалилися з часом 

комерційних проектів, була пов'язана саме із слабким вивченням ринку і 

переоцінкою його місткості. 

Виходячи з реалій існуючого бізнесу реалізації морозива, основні 

передумови для ведення бізнесу являється тісний взаємозв'язок дозвілля і/або 

шопінгу середнього українця в торгово-розважальних центрах. 

Тому для розрахунку попиту для кафе  слід орієнтуватися на кількість 

відвідувачів торгівельно-розважального центру. Виходячи з середньої 

щоденної відвідуваності 1-го торгово-розважального центру 1,5 - 3 тисячі 

чоловік  в середньому на одну торгову точку в одному ТРЦ в день 

доводиться 70 - 100 клієнтів.  



2) Опис продукту 

Кафе «LASUN-ice» буде займатися виробництвом і реалізацією 

морозива та супутніх товарів. Вироби будуть завжди якісними і особливими 

Перший час асортимент та обсяги виробництва будуть невеликі. Але у 

наслідку, у міру завоювання споживача, перше і друге буде розширюватися. І 

тільки на другому етапі розвитку буде впроваджуватися такий вид послуг, як 

замовлення продукції по Інтернету, доставка продукції у будинок або в офіс. 

Визначимо стратегію розвитку «LASUN-ice », використовуючи SWOT-

аналіз, який оцінює зовнішнє і внутрішнє середовище. Це аналіз сильних та 

слабких сторін, можливостей та загроз. 

Проведення SWOT-аналізу передує розробці стратегії підприємства. 

Основні зусилля під час управління бізнесом « LASUN-ice» в процесі 

реалізації стратегії мають бути зосереджені на подоланні слабких сторін, 

досягненні переваг завдяки більш ефективному управлінню. 

На основі SWOT-аналізу (табл. 3.1) можна прийняти управлінські 

рішення, які стосуються зміни стратегії банку на ринку. 

Таблиця 3.1 

Аналіз сильних та слабих сторін проекту (Swot-аналіз) 

Параметри Сильні сторони Слабкі сторони 

1 2 3 

Продукт 

Користується попитом 

(тенденція споживання більш 

якісних продуктів) 

 

Свіжий продукт (виробництво 

на місцях, відсутність відходів, 

висока якість) 

Смак продукту залежить від 

уподобань клієнтів того чи 

іншого регіону 

Наявність вибору (асортимент - 

100 сортів морозива) 

Необхідна звичка клієнтів до 

споживання саме 

запропонованого морозива 

Привабливий зовнішній вигляд 

(кольори смаків) 

 

Ціна 

Конкурентоспроможна ціна 

продажу 

 

Фіксована ціна реалізації через 

всі канали продажів 

 



Продовження табл.3.1 

1 2 3 

Просування 

Використання різноманітних 

каналів просування 

Падіння попиту в осінній 

період після відпусток 

(вересень - листопад) 

Використання вузько 

спрямованих джерел, без 

розпилення на ЗМІ 

 

 
Наявність даних по ринку на 

основі діючого бізнесу 

 

Сервіс/персонал 

Використання західних канонів 

продажів 

Недолік кваліфікованого 

торгового персоналу на 

ринку праці 

Торгівельна 

марка 

Відома всьому світу  

Пізнавана і легко сказана  

Збут та 

маркетинг 

Зберігання безпосередньо в 

точках продажів (вітрини 

холодильники) 

 

Можливість вибору різних 

смаків 

 

Можливість покупки різної 

кількості кульок 

 

 

 

 

3.1.3.  Сукупні витрати для відкриття кафе « LASUN-ice » 

 

Бізнес планом передбачено розвиток бізнесу виходячи з наявності 1-ої 

лабораторії і торгової точки.  

Для відкриття бізнесу необхідні первісні вкладення 324 600 грн. У тому 

числі на відкриття торгівельної точки 136,8 тис. грн. 

Капітальні вкладення  (лабораторія) представлені у таблиці 3.2. 

Виробничі витрати складаються з сировини в розрахунку 32,43 грн. за 1 

кг сировини, спираючись на дані існуючого бізнесу. Нижче наводяться 

середні виробничі показники (табл. 3.3). 

 



Таблиця 3.2 

Капітальні вкладення 

Найменування Кількість Всього, грн 

Комбінований фрізер 7 smart quick 1 29 584,5 

Камера шокової заморозки 1 34 743,5 

Морозильний шкаф ШН 1.4 1 12 208,7 

Стіл для охолодження SCH -3 1 15 403,5 

Ларь морозильний 2 2 836,2 

Міксер 1 7 049,8 

Ваги 1 1 181,8 

Соковижималка 1 986,2 

Кавомолка 1 163,0 

Стіл професійний СРЦН 1200/600 2 3 586,0 

Полиця настінна відкрита ПК 

1200/300 2 896,5 

Ванна мийна ВМ -11/530R 1 1 352,9 

Ванна мийна ВCМ -2/530 1 2 355,4 

Стелаж для продуктів і посуду 3 1 124,7 

Шкаф для одягу 1 766,1 

Посуд та інвентар 1 7 930,0 

Випробування, узгодження, 

наладка 1 472,7 

Інші 1 14 197,3 

ВСЬОГО   136 838,5 

 

Таблиця 3.3 

Виробничі показники 

Назва Значення 

Кількість кілограмів за тиждень 210 

Кількість кілограмів за день 30 

Обсяг кульок на 1 кг 40 

Обсяг кульок за день 400 

 

Разом в середньому в день виробляється і реалізується 30 кг морозива, 

відповідно собівартість 930  кг мороженого на місяць становить 30 160 грн.  

На організацію однієї торгової точки необхідно капітальних витрат у 

розмірі 173 847,7 грн без урахування забезпечувального внеску за торгову 

точку 14 000 грн. Розмір забезпечувального внеску залежить від умов 



надання Торгово-розважальним центром. 

Комплектація 1-ої торгової точки на 35 м
2
 з асортиментом: морозиво, 

молочний коктейль, торти з морозива наведена в табл. 3.4. 

Таблиця 3.4 

Витрати на відкриття торгівельної точки 

  Всього, грн 

1 2 

Випробування, узгодження, наладка 4 718,9 

Забезпечувальній внесок за 2 місяці 14 000 

Барна стійка 33 227,6 

Рекламне оформлення 14 979,7 

Монтаж елетропроводки 3 871,3 

Вітрина для морозива 57 726,5 

Холодильник барний для молока 4 425,5 

Миюча мобільна установка 1 328,5 

Шейкер для коктелей 3 871,3 

Ваги GAS на 10 кг 10 122,3 

Касовий апарат 5 419,8 

Грошовий ящик 2 208,7 

Сенсорний  моноблок 13 088,9 

Програмне забезпечення 10 774,3 

Стійкі рекламні А4 1 189,9 

Таблички з назвою морозива 220,1 

Монетниця 32,6 

Вази для ріжків 619,4 

Підставка з оргскла для ріжків 383,1 

Банки для посипок 660,2 

Ложка для морозива 1 157,3 

Форма барменів 3 659,4 

Пломбиратор 163,0 

ВСЬОГО (без врахування забезпечувального внеску) 173 847,7 

ВСЬОГО 187 847.7 

 

Витрати з реалізації для кафе «LASUN-ice» складаються з оренди, 

оплати праці 3-х барменів-офіціантів, комунальних платежів, загально 

адміністративних і інших накладних витрат (табл. 3.5). 

 

 



Таблиця 3.5 

Реалізаційні витрати  

 Показники 

Витрати за 

місяць, грн 

Витрати за 

рік, грн 

Оренда укомплектованої торгової точки 7 000 84 000 

Витрати на заробітну плату (виробничі):     

з/п за місяць 5 400 64 800 

ЄСВ 1188 14 256 

Витрати на електроенергію 5 190.9 63 155 

Освітлення (35 од. х 60 вт/од х 1.63 грн/кВт  х 

10 год х 365 дн) 
1026.9 12 322.8 

Робота обладнання (10 квт х 1.63 грн/кВт х 10 

год  х 365 дн) 
4 890 58 600 

 

 

3.1.4. Виробничий процес 

 

Виробничий  процес включає в себе такі технологічні операції:  

1. приймання і підготовка сировини і допоміжних компонентів;  

2. приготування суміші;  

3. фільтрування суміші;  

4. пастеризація суміші; 5. гомогенізацію суміші;  

6. охолодження суміші;  

7. зберігання суміші;  

8. фрізеровування суміші, фасування;  

9. загартовування.  

Компоненти беруть відповідно ГОСТ (ДСТУ).  

Основними компонентами для виробництва морозива є молоко і 

молочні продукти, цукор, стабілізатори. Сьогодні є дуже зручний спосіб 



приготування – це всі ці компоненти, тільки в сухому вигляді. Якщо, 

наприклад, використовувати італійські (батьківщина морозива) продукти, то 

для зручності та транспортування їх висушують. Залишиться тільки 

відновити суху суміш і слідувати наступним технологічним операціям.  

Для стабілізації структури в морозиві використовують стабілізатори 

або комплексні стабілізатори-емульгатори. Стабілізатори вводять в суміші 

морозива для покращення їх структури і консистенції. Вони пов'язують 

частину вільної води в сумішах, збільшують їх в'язкість і збиваємість, 

підвищують дисперсність повітряних бульбашок, це сприяє утворенню 

дрібних кристалів льоду у великій кількості в продукті. Також стабілізатори 

збільшують опірність морозива таненню, краще зберігають структуру 

морозива при зберіганні. 

При цьому в морозиво додають різні наповнювачі: фрукти, овочі, 

ягоди, шоколад, чай, кава, спиртне.  

Готують суміш за рецептурами і при необхідних температурних 

режимах і відповідних умовах. Фільтрування необхідно для видалення з 

суміші нерозсинених грудочок сировини (сухого молока, стабілізатора і 

інших можливих домішок). Пастеризація (теплова обробка) суміші 

призначена для знищення хвороботворних (патогенних) бактерій і зниження 

загального обсягу мікрофлори. При пастеризації обов'язково дотримання 

режимів температури пастеризації ≈ 85°С. 

Гомогенізація – подрібнення жирових кульок, використовується для 

створення стійкої емульсії для поліпшення структури морозива. Раніше цю 

операцію проводили на великих машинах – гомогенізаторах, зараз же є 

компактний і простий в експлуатації апарат, який якісно і професійно 

виконує функції гомогенізатора і є незамінною річчю – це міксер. Ця машина 

не тільки подрібнює частинки на молекулярному рівні, а й сприяє гомогенної 

і однорідної консистенції суміші для отримання правильного результату 

готового морозива. Охолодження потрібно для того, щоб не розвивалися 

мікроорганізми в суміші, застосовують найчастіше при тривалому зберіганні 



суміші. 

Фрізеровання – основний процес приготування морозива, при якому 

відбувається часткове заморожування і насичення суміші повітрям 

(збивання). Повітря розподіляється у вигляді найдрібніших бульбашок, 

суміш охолоджується до кріоскопичної температури і починає замерзати. 

Чим дрібніше і рівномірніше кристали льоду в загальній масі, тим краще 

якість морозива, яке закінчується після його загартовування. Суміш фрізерів 

в спеціальних апаратах - фрізерах, які бувають різної виробничої потужності, 

різних розмірів, різних виробників. 

Все це теж впливає на якість морозива. Далі морозиво гартують у 

камерах шокового заморожування, кращий виробник яких Італія. Тільки в 

них цей процес проходить в максимально короткі терміни. Це дозволяє не 

допустити суттєвого збільшення кристалів льоду в морозиві. Після цього 

морозиво, як готовий продукт, поміщують в холодильні камери, з яких ми з 

вами і купуємо цей дивовижний продукт.  

 

 

3.1.5. Фінансовий план 

 

Всі розрахунки проводилися з урахуванням наведеного в розділі 

маркетинг попиту. Так як планується що підготовчий етап реалізації проекту 

складе 6 місяців, то для спрощення таблиць і їх наочності підготовчий період 

у фінансовий план не включається. 

Для здійснення проекту необхідно капітал у сумі 324 600 грн.·  

1) План доходів та видатків 

Амортизація обчислювальної основних засобів розраховувалася 

виходячи з того, що це обладнання є високотехнологічним і йому властиво 

швидке моральне старіння. Класифікація та амортизація основних засобів 

відбувається відповідно до статті 144 Податкового кодексу України [22]. 

Керівництвом було прийнято рішення, що амортизації підлягають основні 



засоби, первісна вартість яких перевищує 3 000 грн (табл. 3.6). 

Таблиця 3.6 

Розмір амортизаційних відрахуваннь  

Найменування 
Первісна 

вартість 

Строк служби, 

роки 

Річна сумма 

амортизії, грн 

Комбінований фрізер 7 smart quick 29 584,5 10 2 958,45 

Камера шокової заморозки 34 743,5 10 3 474,345 

Морозильний шкаф ШН 1.4 12 208,7 10 1 220,87 

Стіл для охолодження SCH -3 15 403,5 10 1 540,35 

Стіл професійний СРЦН 1200/600 3 586,0 10 358,6 

Барна стійка 33 227,6 10 3 322,755 

Вітрина для морозива 57 726,5 10 5 772,645 

Холодильник барний для молока 4 425,5 10 442,545 

Шейкер для коктелей 3 871,3 5 774,25 

Ваги GAS на 10 кг 10 122,3 10 1 012,23 

Касовий апарат 5 419,8 10 541,975 

ВСЬОГО за рік, грн   22 828,97 

 

Загальна сумма амортизаційних відрахувань за рік для кафе  складає 

22 829 грн. 

План доходів і видатків є першим фінансовим документом фінансового 

плану. Він характеризує загальні суми очікуваних доходів фірми та її витрат 

за певний період. 

План доходів і видатків складається для унаочнення результативності 

майбутньої діяльності фірми з погляду її прибутковості, можливостей 

виживання та активного господарювання (табл. 3.7). Для складання 

планового балансу доходів і видатків використовуються дані про виробничо-

господарську діяльність підприємства в плановому періоді, плановий 

прибуток, його використання, амортизаційні відрахування, приріст власних 



оборотних коштів, обсяги і джерела капіталовкладень, надходження і сплата 

ПДВ та інші розрахунки. 

Аналіз діяльності кафе спорідненого напряму дозволив визначити 

середню ціну продажу продукції за допомогою середньозваженої ціни. За 

даними аналізу визначено, що  питома вага тортів-морозива найвищої ціни у 

виручці від реалізації продукції складають 10%, також невисока питома вага 

найдешевшого сорту морозива за ціною 69 гривень за кілограм ( теж 10%). 

Найбільшою популярністю користуються  морозиво за 79 грн/кг – 20% від 

загальної виручки, за 85 грн/кг – 50% від загальної виручки та за 100 грн/кг – 

20% від загальної виручки. Таким чином, середньозважена ціна морозива 

(Цсв) в кафе дорівнює: 

n

і

іЦіЦсв
1

                                                                  (3.1) 

де Ці – ціна і-го сорту морозива, грн.% 

і - питома вага, ч.од. 

грнЦсв 3.922.01004.0892.0791.0691.0140  

Таблиця 3.7 

План доходів та видатків 

Доходи та витрати від операційної діяльності За рік, грн 

Виручка від реалізації 1 010 685 

ПДВ (20%) 168 448 

Чистий дохід 842 237 

Собівартість продукції: 504 010 

В т.ч. сировина 233600 

Заробітна плата 64 800 

ЄСВ 13 976 

Амортизація 22 829 

Оренда 84 000 

Електроенергія 63 155 

Накладні витрати (5% від собівартості сировини) 11 650 

Прибуток до оподаткування 338 227 

Податок на прибуток (18%) 60 881 

Чистий прибуток 277 346 
 

 



Для кожного підприємства важливе значення має розуміння перспектив 

розвитку. Тому слід приділяти значну увагу прогнозуванняю фінансових 

результатів у майбутньому. Зростання прибутку пронозується у 2020 році  на 

3%, у 2021 році  - на 5% (табл. 3.8). 

Таблиця 3.8 

Прогнозування обсягу чистого прибутку 

Назва показника 2019 рік 2020 рік 2021 рік 

Тепм росто чистого 

прибутку, % 

- 3 5 

 

2) Рух грошових коштів фірми є безперервним процесом. У 

фінансовому менеджменті управління грошовим потоком є одним із 

найважливіших завдань. У проектному аналізі методи аналізу та 

прогнозування грошових потоків використовуються під час обґрунтування 

ефективності проекту та розрахунків забезпечення проекту коштами, що є 

центральною проблемою (табл. 3.9). 

Таблиця 3.9 

Розрахунок грошового потоку 

Найменування витрат За 1-й рік, грн 

Інвестиційна діяльність 

Первісні витрати 324 600 

Амортизація 22 829 

Сукупний грошовитй потік від 

інвестиційної діяльності 

- 301 771 

Операційна діяльність 

Виручка від реалізації 1 010 685 

ПДВ  168 448 

Балансовий прибуток 842 237 

Податок на прибуток 60 881 

Чистий прибуток 277346 

Сукупний грошовитй потік від 

операційної діяльності 

277346 

Фінансова діяльність 

Отримані позики 0 

Сплачені позики 0 

Сукупний грошовитй потік від 

фінансової діяльності 

0 



3.2. Методичні засади аналізу ефективності інвестиційного проекту 

 

У процесі прийняття інвестиційних рішень щодо реалізації окремих з 

альтернативних проектів вирішальну роль відіграє оцінка їхньої 

ефективності. З метою отримання результатів такої оцінки за кожним з 

проектів, що розглядаються, має бути проведено відповідний фінансовий 

аналіз. У процесі такого аналізу зіставляють між собою ефект та витрати за 

кожним проектом, що розглядається, з урахуванням рівня інвестиційних 

ризиків за ними. 

Існує значна кількість показників і методів визначення ефекту та витрат 

за інвестиційними проектами різних видів. Використання цих показників і 

методів передбачає, що в процесі розробки інвестиційного проекту вже 

проведено необхідні технологічні, маркетингові, організаційні та інші 

дослідження і складено капітальний бюджет за ним, який включає всі види 

необхідних інвестиційних витрат у кожному інтервалі часу. При цьому 

показники як доходів, так і витрат, які розглядаються в процесі фінансового 

аналізу інвестиційних проектів, повинні мати безпосереднє відношення до 

інвестиційного процесу. Для того щоб впевнитись у наявності такого 

безпосереднього зв’язку, достатньо відповісти лише на таке запитання: “Чи 

зміняться ці витрати і доходи підприємства внаслідок прийняття 

інвестиційного рішення за проектом, що розглядається?” 

Інвестиційний процес підприємства в цілому і реалізація окремих 

проектів зокрема характеризуються як надходженням відповідних доходів, 

так і здійсненням інвестиційних витрат протягом окремих інтервалів часу. 

Якщо в певному інтервалі часу сума доходів, пов’язаних із реалізацією 

інвестиційного проекту, перевищує суму інвестиційних витрат, підприємство 

одержує чистий інвестиційний дохід або “позитивний грошовий потік” 

(positive cash flow). Якщо ж в окремому інтервалі часу сума інвестиційних 

витрат більша, ніж сума отриманих доходів, то підприємство має так звані 

чисті інвестиційні витрати або “відлив грошових коштів” (cash on flay). Уся 



сукупність позитивних і відливних грошових потоків протягом періоду 

реалізації інвестиційного проекту має назву “чистий грошовий потік” (net 

cash flow). 

Поняття чистого грошового потоку, яке використовується в 

фінансовому аналізі інвестиційних проектів, не збігається з визначенням 

цього терміна у бухгалтерському обліку. За бухгалтерської концепцією цей 

термін визначається лише як чистий прибуток, отриманий у процесі 

реалізації інвестиційного проекту, тоді як за концепцією фінансового аналізу 

до чистого грошового потоку за інвестиційним проектом відносять як чистий 

прибуток, так і амортизаційні відрахування від основних засобів та 

нематеріальних активів, що використовуються. Таким чином, концепція 

фінансового аналізу інвестиційних проектів розглядає чистий грошовий 

потік як загальну суму попередніх витрат, що повертаються інвестору, 

внаслідок реалізації інвестиційного проекту (в експлуатаційній його фазі). 

Однією з базових концепцій теорії фінансового аналізу інвестиційних 

проектів є оцінка вартості грошей у часі. Вона полягає в тому, що вартість 

певної суми грошей в інвестиційному процесі є функцією виникнення певних 

грошових доходів і витрат у часі. Кожна гривня, отримана сьогодні, коштує 

більше, ніж гривня, яку інвестор може отримати в інвестиційному процесі у 

будь-якому інтервалі часу наступного періоду. З цією базовою концепцією 

пов’язана необхідність проведення у фінансовому аналізі інвестиційних 

проектів процесів дисконтування (визначення теперішньої вартості) та 

нарощення (визначення майбутньої вартості грошових потоків у вигляді 

інвестиційних доходів і витрат). 

Дисконтований показник грошового потоку розраховується за 

формулою: 

                                                                       (3.5) 

де PV – теперішня вартість грошового потоку; 

FV – майбутній грошовий потік; 

i – ставка дисконтування; 



n – період дисконтування. 

У практиці фінансового аналізу інвестиційних проектів 

використовуються насамперед два основних показники оцінки ефективності 

інвестицій, що базуються на методі дисконтування грошових потоків у часі – 

“чиста приведена вартість” (net present value, NPV) та “внутрішня норма 

доходності” (internal rate of return, IRR). Особливості застосування кожного з 

цих показників оцінки ефективності інвестиційних проектів полягають у 

наступному. 

Показник чистої приведеної вартості дає змогу порівняти між собою 

теперішню вартість майбутніх доходів від реалізації інвестиційного проекту 

(у фазі його експлуатації) з інвестиційними витратами, які необхідно 

здійснити в поточному періоді. Інакше кажучи, чиста приведена вартість 

являє собою різницю між теперішньою вартістю суми чистого грошового 

потоку (що визначається згідно з фінансовою концепцією цього терміну) та 

сумою інвестиційних витрат за проектом. При цьому сума чистого грошового 

потоку має дисконтуватися до того інтервалу часу, в якому передбачається 

початок реалізації інвестиційного проекту, а відповідно і здійснення 

інвестиційних витрат за ним (таке дисконтування має провадитись за 

постійною ставкою процента, обраною для проведення розрахунків, окремо 

за кожним інтервалом часу, що передбачається). 

Відповідно сума чистої приведеної вартості за інвестиційним проектом 

розраховується за такою формулою: 

                                                                    (3.6) 

NPV 0 

де NPV – чиста поточна вартість; 

 – сумма дисконтованих грошових потоків; 

Inv – інвестиційні витрати. 

Критерій прийняття інвестиційних рішень на основі розрахованої суми 

чистої проведеної вартості (за відповідної диференціації ставки дисконту) є 



однаковим для будь-яких форм реального інвестування і типів інвестиційних 

проектів. Якщо показник чистої приведеної вартості більший за нуль, 

інвестиційний проект може бути прийнято до реалізації і навпаки. Позитивне 

значення показника чистої приведеної вартості в цьому разі означає, що сума 

теперішньої вартості чистого грошового потоку за інвестиційним проектом 

перевищує поточну вартість інвестиційних витрат за ним, тобто мети 

інвестування з фінансових позицій у цьому разі буде досягнуто 

Найбільш складним при розрахунках чистої приведеної вартості є 

визначення ставки дисконту (процента), що індивідуально обирається для 

кожного інвестиційного проекту, який розглядається, бо ця ставка суттєво 

впливає на кількісний показник відносної вартості чистого грошового потоку 

в кожному інтервалі часу. Відповідно до рекомендацій UNIDO “норма 

дисконту має бути прирівняна до фактичної ставки процента за 

довгостроковими позиками на ринку капіталу або до ставки процента 

(вартості капіталу), який сплачується отримувачем позики”. У цьому разі 

ставка (норма) дисконту, що використовується для розрахунків чистої 

приведеної вартості, буде відповідати можливому рівню прибутку інвестора, 

який він міг би отримати на ту ж суму капіталу, за умови вкладення його в 

будь-якому іншому місці (при цьому допускається, що рівень інвестиційних 

ризиків для всіх альтернативних варіантів які розглядаються, однаковий). 

Інакше кажучи, ставка дисконту, яка використовується в цих розрахунках, 

являє собою мінімальний рівень норми прибутку, нижче якого будь-який 

інвестор вважав би недоцільним при реалізації інвестиційного проекту. 

Але розглянута умова формування ставки дисконту при розрахунках 

суми чистої приведеної вартості за проектом недостатня. Кожен 

інвестиційний проект має різний рівень ризику його реалізації (класифікацію 

інвестиційних проектів за рівнем їхніх ризиків розглянуто в попередньому 

розділі). Чим вищий рівень інвестиційного ризику за проектом, тим вищим 

має бути рівень інвестиційного прибутку за ним, а відповідно і ставка 

дисконту, за якою має розраховуватись сума чистої приведеної вартості. 



Таким чином, при розрахунках суми чистої проведеної вартості за 

окремими інвестиційними проектами ставка дисконту має в кожному разі 

обиратись індивідуально. 

У літературі часто дискутується питання, чи варто приймати до 

реалізації інвестиційний проект, якщо показник чистої приведеної вартості 

дорівнює нулю. Таке питання має більше теоретичне, ніж практичне 

значення, бо в реальній дійсності нульове значення показника чистої 

приведеної вартості при оцінці інвестиційних проектів трапляється досить 

рідко. З нашого погляду, процес реального інвестування дуже складний, 

потребує від інвестора багато зусиль, які не завжди можна оцінити у 

грошовій формі у складі інвестиційних витрат, тому нульове значення цього 

показника за інвестиційним проектом є недостатньою формою винагороди за 

його реалізацію. З метою отримання мінімальної норми інвестиційного 

прибутку, яку забезпечує нульовий варіант показника чистої приведеної 

вартості, можна обрати будь-які інші менш клопіткі для інвестора форми 

інвестування капіталу. 

Показник внутрішньої норми доходності також широко 

використовується в процесі оцінки ефективності окремих інвестиційних 

проектів. Цей показник характеризує ставку дисконту, за якої дисконтована 

вартість чистого грошового потоку за інвестиційним проектом дорівнює 

теперішній вартості інвестиційних витрат за ним. Отже, внутрішня норма 

доходності являє собою таку ставку дисконту, за якої показник чистої 

приведеної вартості за інвестиційним проектом набирає нульового значення. 

Визначення показника внутрішньої норми доходності (IRR) проводимо 

за формулою [27]: 

                                       (3.7) 

де IRR – внутрішня ставка доходності; 



;  – ставки дисконтування, при яких грошовий потік приймає 

додатнє та відємне значення; 

;  – значення вартість інвестиції змінює зі «+» на «–». 

Показник індекс доходності інвестицій (PI) потребує для розрахунку ту 

ж інформацію про дисконтовані грошові потоки, що й показник чистої 

приведеної вартості. Однак при розрахунках індексу доходності замість 

знаходження різниці між поточною вартістю інвестиційних витрат і 

дисконтованою (теперішньою) вартістю майбутнього чистого грошового 

потоку, пов’язаного з реалізацією інвестиційного проекту, визначається 

співвідношення цих показників. Загальна формула, за якою ведуться 

розрахунки індексу доходності за інвестиційним проектом, має такий вигляд: 

                                                                                                 (3.8) 

PI  1 

де PI – індекс доходності інвестицій; 

 – загальна сума дисконтованого чистого грошового потоку за 

інвестиційним проектом; 

Inv – загальна теперішня вартість інвестиційних витрат за проектом. 

Критерій прийняття інвестиційних рішень на основі розрахованого 

індексу доходності однаковий для всіх типів інвестиційних проектів: якщо 

значення цього показника перевищує одиницю, інвестиційний проект може 

бути прийнято до реалізації, і навпаки, якщо його значення менше ніж 

одиниця або дорівнює одиниці, інвестиційний проект має бути відхилений 

(значення РІ = 1 у цьому разі відповідає значенню NPV = 0). 

Показник індекс прибутковості інвестицій (ROI) розраховується на 

основі інформації про обсяг інвестованого капіталу і суми чистого прибутку 

від операційної діяльності в процесі експлуатації інвестиційного проекту. 

Цей показник визначається звичайно на основі прибутку за один рік, коли 

інвестиційний проект має експлуатуватись уже на повну потужність. Однак у 



процесі фінансового аналізу інвестиційних проектів розрахунки цього 

показника можуть провадитись і для різних ступенів використання 

виробничих потужностей в окремі роки експлуатації їх. При цьому суму 

чистого прибутку в окремі роки майбутньої експлуатації інвестиційного 

проекту має бути відповідно дисконтовано. 

Розрахунок індексу прибутковості інвестицій (ROI) ведеться за такою 

загальною формулою: 

                                                                   (3.9) 

де ROI – індекс прибутковості інвестицій; 

 – річна сума дисконтованого чистого прибутку; 

 – загальна теперішня вартість інвестиційних витрат. 

Використання показника індексу прибутковості для оцінки 

ефективності інвестиційного проекту має певні недоліки. Перш за все, важко 

визначити, який рік експлуатації проекту після досягнення ним передбаченої 

виробничої потужності можна вважати найбільш репрезентативним при 

розрахунках дисконтованого чистого прибутку (бо звичайно прибуток 

збільшується кожного року). Крім того, в перші роки експлуатації проекту 

підприємство використовує певні податкові пільги, тому чистий прибуток у 

цьому періоді не може бути коректно порівняний із прибутком в умовах 

нормального його оподаткування. Для усунення цих недоліків пропонується 

показник річної суми чистого прибутку розраховувати як середньорічний за 

весь період експлуатаційної фази інвестиційного проекту. 

Критерієм прийняття інвестиційних рішень на основі розрахованого 

показника індексу прибутковості інвестицій може виступати фактичний 

рівень прибутковості власного капіталу за операційною діяльністю 

підприємства. Позитивне інвестиційне рішення щодо реалізації 

інвестиційного проекту може бути прийнято, якщо індекс прибутковості 

інвестицій буде перевищувати фактичний рівень прибутковості власного 

капіталу за операційною діяльністю підприємства, і навпаки, якщо індекс 

прибутковості інвестицій буде нижчим, проект має бути відхилено. 



Показник період окупності інвестицій характеризує обсяг часу, 

необхідного для повного повернення інвестиційних витрат, пов’язаних із 

реалізацією проекту. При цьому слід нагадати, що, згідно з концепцією 

фінансового аналізу інвестиційних проектів, це повернення відбувається у 

формі чистого грошового потоку, який складається із суми як чистого 

прибутку, так і амортизаційних відрахувань за основними фондами і 

нематеріальними активами, які використовуються. 

Загальна формула, за якою ведуться розрахунки періоду окупності 

інвестицій, має такий вигляд: 

                                                         (3.10) 

де PP – період окупності інвестицій за проектом; 

Inv – загальна теперішня вартість інвестиційних витрат за проектом; 

NPV – середньорічна сума дисконтованого чистого грошового потоку. 

Показник періоду окупності інвестицій має одну суттєву ваду, на яку 

слід враховувати в процесі проведення оцінки ефективності інвестиційних 

проектів. Вона полягає в тому, що на його основі не можна врахувати ті чисті 

грошові потоки, які буде отримано після повної окупності інвестиційних 

витрат. Але його перевагою є те, що він чітко визначає, коли підприємство 

поверне інвестований капітал, що в сучасних умовах жорсткого обмеження 

вільних грошових коштів має велике значення в процесі оцінки інвестиційної 

привабливості проекту. Кожне підприємство самостійно визначає 

критеріальне значення показника періоду окупності для різних типів 

інвестиційних проектів. 

Отже, в процесі фінансового аналізу інвестиційних проектів для оцінки 

їх ефективності може бути використано значну кількість показників. Однак, 

роль окремих показників у процесі прийняття інвестиційних рішень щодо 

реалізації проектів нерівнозначна. Пріоритетним серед розглянутих 

показників оцінки є показник чистої приведеної вартості, потім – показник 

внутрішньої норми доходності, а інші оціночні показники слід 



використовувати в процесі фінансового аналізу інвестиційних проектів лише 

як допоміжні. 

Управління реалізацією інвестиційних проектів здійснюється в розрізі 

кожного проекту, який включено до інвестиційної програми підприємства і 

передбачає розробку календарного плану реалізації проекту, а також 

розробку капітального бюджету. 

 

 

3.3. Розрахунок ефективності інвестиційного проекту   

 

Аналітики підприємства, визначаючи запропонований їм інвестиційний 

проект, мають насамперед поцікавитися його ефективністю. На практиці 

використовують низку економічних показників, розрахунок яких дає 

можливість визначати ефективність інвестування. Такими показниками є: 

1) дисконтований грошовий потік; 

2) чиста теперішня вартість; 

3) внутрішня ставка доходу; 

4) індекс доходності інвестицій; 

5) індекс прибутковості інвестицій; 

6) період окупності інвестицій. 

1) Дисконтований грошовий потік 

Теперішня (сучасна) вартість грошей – це сума майбутніх грошових 

надходжень, приведених до сучасного моменту, з урахуванням ставки 

дисконтування: процентної ставки або норми дохідності. 

Для даної ситуації обираємо ставку дисконтування як відсоткову ставку 

за альтернативними вкладеннями – банківський  депозит для юридичних 

осіб. Ставка дисконтування складає  25%  річних. 

Розрахунковий період визначимо – 3 роки. Річний грошовий потік 

складається з чистого прибутку та амортизації і дорівнює: 277 346+ 22 829 = 

300 175 грн. 
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i
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FV
PV

1 )1(
                                                             (3.11) 

де PV – теперішня вартість грошового потоку; 

FV – майбутній грошовий потік; 

i – ставка дисконтування; 

n – період дисконтування. 

Розрахунок: 

грнPV 594693
)25.01(

1851005.1277346

)25.01(

2054603.1277346

)25.01(

300175
321

 

Дисконтований грошовий потік для кафе - морозиво за три роки 

функціонування складає 594 693 грн. 

2) Чиста приведений дохід (NPV) 

Чистий приведений дохід – це сума поточних ефектів за весь 

розрахунковий період, приведена до початкового кроку, або перевищення 

інтегральних результатів над інтегральними затратами. 

Чистий приведений дохід розраховуємо за формулою 

                                                       (3.12) 

Розрахунок: 

грнNPV 270093324600594693  

 

3) Внутрішня ставка доходності 

Внутрішня ставка доходності є найбільш складним показником оцінки 

ефективності інвестиційних проектів. Він характеризує рівень доходності 

конкретного інвестиційного проекту з урахуванням дисконтної ставки. 

Внутрішню ставку доходності можна характеризувати і як дисконтну ставку, 

за якої чистий приведений дохід у процесі дисконтування буде рівний нулю. 

Визначення показника внутрішньої норми доходності (IRR) проводимо 

за формулою: 

                                        (3.13) 



де IRR – внутрішня ставка доходності; 

;  – ставки дисконтування, при яких грошовий потік приймає 

додатнє та відємне значення. 

Розрахуємо NPV  при ставці дисконтування 50%: 

грнNPV 36635324600
)9.01(

309723

)9.01(

306212

)9.01(

300175
32

 

;  – значення вартість інвестиції змінює зі «+» на «–». 

Розрахунок: 

Методом підбору визначаємо дисконтну ставку, при якій грошовий 

потік має від’ємне значення, підставляючи варіанти ставок у формули 3.9 – 

розрахунок NPV.  

%12.83)1590(
36635270093

270093
25IRR  

Внутрішня норма доходності являє собою таку ставку дисконту, за якої 

показник чистої приведеної вартості за інвестиційним проектом набирає 

нульового значення. Тобто при ставці дисконту 83.12%, NPVдиск=Inv. 

4) Індекс доходності інвестицій 

Загальна формула, за якою ведуться розрахунки індексу доходності за 

інвестиційним проектом, має такий вигляд: 
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n

i

i

1                                                                  (3.14) 

PI  1 

де PI – індекс доходності інвестицій; 

 – загальна сума дисконтованого чистого грошового потоку за 

інвестиційним проектом; 

In – первісні витрати за проектом. 

Розрахунок: 

832.1
324600

594693
Iпп                                                                      (3.15) 



Кожна гривня інвестовано капіталу приносить інвестору 83 копійки 

доходу. 

5) період окупності інвестицій 

Термін окупності – це мінімальний тимчасовий інтервал (від початку 

здійснення проекту, за межами якого інтегральний ефект стає і у подальшому 

залишається незаперечним), тобто це період, з якого інтегральні затрати, 

пов'язані з проектом, покриваються інтегральними результатами від 

здійснення інвестиційного проекту. Результати і затрати можна обчислити з 

дисконтуванням і без нього. Рекомендується термін окупності визначити з 

урахуванням дисконтування. 

          Розрахунок дисконтованого періоду окупності проекту представлений в 

табл.3.10. 

      Таблиця 3.10 

Дисконтований період окупності інвестиційних ресурсів підприємства 

при ставці дисконтування і=25% 

Період (рік) Дисконтовані грошові потоки Інвестиції, ще не окупились 

0 0 -324 600 

1 300175/1.25= 240 140 -84 460 

2 195 975 +111 515 

3 158 578  

 

За результатами розрахунку період окупності становитиме: 

 

Рок= 1+84460/195975= 1,43 року 

 

Показники оцінки інвестиційного проекту зведено в табл.3.11. 

 

 

 

 



 

  Таблиця 3.11  

Показники оцінки ефективності інвестиційного проекту 

 

Назва 

проекту 

Чиста 

теперішня 

вартість -NPV 

Внутрішня 

ставка 

доходності -

IRR 

Індекс 

доходності -

IP 

Дисконтова 

ний період 

окупності - 

DPP 

Відкриття 

сімейного 

кафе 

270 093грн 83,12% 1,832 1,43 року 

 

 

3.4. Складення прогнозного балансу та розрахунок прогнозних 

показників фінансового стану підприємства  

 

За рахунок нерозподіленого прибутку в сумі 324 600 гривень 

підприємство мало змогу здійснити свою інвестиційну стратегію, а саме, 

відкриття сімейного кафе-морозива, що дало йому змогу  отримати 

додатковий прибуток в сумі 277 346 грн. і збільшити вартість основних 

фондів на цю суму. 

За рахунок додатково отриманого прибутку від запропонованих заходів 

підприємство частково погасило свою кредиторську заборгованість за 

товари, роботи і послуги. Заборгованості з оплати праці та страхування 

підприємство не мало ні в жодному періоді. Невикористана сума прибутку 

поповнила статтю „Нерозподілений прибуток”, де підприємство накопичує 

кошти для впровадження більш масштабних заходів свого подальшого 

розвитку. 

Загальні зміни знайшли відображення у прогнозному балансі 

підприємства,  наведеному в табл. 3.12- 3.13. 



 

Таблиця 3.12  

Прогнозний баланс підприємства (актив) 

Актив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

I. Необоротні активи       

Нематеріальні активи:       

залишкова вартість 010     

первісна вартість 011     

знос 012 (  ) (  ) 

Незавершене будівництво 020 1 509 1 509 

Основні засоби:       

залишкова вартість 030 84211 84 536 

первісна вартість 031     

знос 032 (  ) (   ) 

Довгострокові біологічні активи:       

справедлива (залишкова) вартість 035     

первісна вартість 036     

накопичена амортизація 037 (  ) (  ) 

Довгострокові фінансові інвестиції:       

які обліковуються за методом участі в капіталі 

інших підприємств 
040 1502 1 502 

інші фінансові інвестиції 045     

Довгострокова дебіторська заборгованість 050     

Відстрочені податкові активи 060     

Інші необоротні активи 070     

Усього за розділом I 080 87 222 87 547 

II. Оборотні активи       

Запаси   71 200 70 600 

    виробничі запаси 100 37 580 37 580 

    тварини на вирощуванні та відгодівлі 110 31 200 31 200 

    завершене виробництво 120 1 411 1 411 

    готова продукція 130 1 009 609 

    товари 140     

Векселі одержані 150     

Дебіторська заборгованість за товари, роботи, послуги:       

чиста реалізаційна вартість 160 2 771 2 771 

первісна вартість 161 908 908 

резерв сумнівних боргів 162 (   ) (   ) 

Дебіторська заборгованість за розрахунками:       

з бюджетом 170     

за виданими авансами 180     

з нарахованих доходів 190     

із внутрішніх розрахунків 200     

Інша поточна дебіторська заборгованість 210     

Поточні фінансові інвестиції 220     

Грошові кошти та їх еквіваленти:       

в національній валюті 230 903 903 

в іноземній валюті 240     

Інші оборотні активи 250 313 313 

Усього за розділом II 260 75 187 74 787 

III. Витрати майбутніх періодів 270     

Баланс 280 162 409 162 134 



 

Таблиця 3.13  

Прогнозний баланс підприємства (пасив) 
 

Пасив 
Код 

рядка 

На початок 

звітного періоду 

На кінець звітного 

періоду 

1 2 3 4 

I. Власний капітал       

Статутний капітал 300 6 171 6 171 

Пайовий капітал 310     

Додатковий вкладений капітал 320 15 200 15 525 

Інший додатковий капітал 330     

Резервний капітал 340     

Нерозподілений прибуток (непокритий збиток) 350    120134     120462   

Неоплачений капітал 360 ( ( ( (   ) 

Вилучений капітал 370 ( ( ( (   ) 

Усього за розділом I 380 141 805 142 158 

II. Забезпечення наступних витрат і платежів       

Забезпечення виплат персоналу 400     

Інші забезпечення 410     

Цільове фінансування 420     

Усього за розділом II 430     

III. Довгострокові зобов'язання       

Довгострокові кредити банків 440 2 400 2 100 

Інші довгострокові фінансові зобов'язання 450 3 205 3 205 

Відстрочені податкові зобов'язання 460     

Інші довгострокові зобов'язання 470 2 795 2 795 

Усього за розділом III 480 8 400 8 100 

IV. Поточні зобов'язання       

Короткострокові кредити банків 500 4 221 4 221 

Поточна заборгованість за довгостроковими 

зобов'язаннями 
510 1 805 1 805 

Векселі видані 520     

Кредиторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги 
530 6 178 5 850 

Поточні зобов'язання за розрахунками:       

з одержаних авансів 540     

з бюджетом 550     

з позабюджетних платежів 560     

зі страхування 570     

з оплати праці 580     

з учасниками 590     

із внутрішніх розрахунків 600     

Інші поточні зобов'язання 610     

Усього за розділом IV 620 15 646 11 876 

V. Доходи майбутніх періодів 630     

Баланс 640 141 908 162 134 

 

 

 

 

 

 

 



 

3.5. Розрахунок прогнозних показників діяльності підприємства  

 

Розрахуємо прогнозні показники  фінансового стану підприємства, 

порівняємо їх з фактичними даними, результати зведемо в  таблицю 4.5. Для 

розрахунку коефіцієнтів рентабельності роботи підприємства необхідно 

визначити прогнозний чистий прибуток роботи підприємства в наступному 

році. Для цього за базу візьмемо дані  виручки від реалізації  та собівартості 

продукції звітного року і скорегуємо  їх на запропоновані зміни: 

Виручка від реалізації прогнозна = 87305000 + 1010685= 88315 685 грн 

ПДВ = 14 719 280 грн 

Собівартість продукції = 61548 000 + 504 010 = 62 052 010 грн 

Валовий прибуток = 73 596 405 грн 

Податок на прибуток = 2 077 920 грн 

Чистий прибуток з врахуванням первісних інвестицій на відкриття 

закладу = 9 121 804 грн 

 

Таблиця 3.14 

 Прогнозні показники фінансового стану підприємства 

 Коефіцієнти Звітний рік  Проект 

Коефіцієнт автономії                 0,5 ≥ Кавт ≥ 1 0,8731 0,8765 

Коефіцієнт маневреності   Кман  ≥0.2 0.385 0.385 

Коефіцієнт загальної ліквідності    1 < КЛзаг < 2 6,16 6,297 

Коефіцієнт термінової ліквідності   КЛтерм > 1 0,33 0,353 

Коефіцієнт абсолютної ліквідності  Клабс > 0,2 0,074 0,076 

Коефіцієнт платоспроможності Кплат > 0,2 3,12 3,74 

Коефіцієнт фінансової стійкості 0.888 0.927 

Рентабельність активів 1,42 5,626 

Рентабельність власного капіталу 1,63 6,417 

Рентабельність реалізації, % 2,65 10,32 

 



 Аналізуючи прогнозні показники фінансових коефіцієнтів, які були 

отримані в результаті розрахунку впливу на фінансовий стан підприємства 

удосконалення процесу управління прибутком підприємства, необхідно 

відмітити, що значення всіх фінансових коефіцієнтів зросли. Лише 

коефіцієнт маневреності залишився незмінним, але на рівні, який значно 

перевищує нормативний. 

 Підприємство зробило великий крок до досягнення позитивних змін. Так 

всі коефіцієнти рентабельності (рентабельність активів, рентабельність 

власного капіталу, рентабельність реалізації)  збільшилися майже в п’ять 

разів. Так, коефіцієнт рентабельності власного капіталу збільшився до 

6.417,% що доказує вірність обраної стратегії розвитку підприємства. 

 

Висновки до розділу 3  

 

Для підприємства пропонується відкрити в м. Дніпро кафе-морозиво 

«LASUN-ice». Кафе створюється з метою продажу якісного морозива з 

індивідуальним підходом до кожного клієнта.  

Для відкриття бізнесу необхідні капітальні вкладення 324 600 грн.  

Чистий прибуток від впровадження інвестиційного проекту дорівнює 

277 346 грн. 

Показники оцінки ефективності інвестиційного проекту наступні: 

 

Назва 

проекту 

Чиста 

теперішня 

вартість -NPV 

Внутрішня 

ставка 

доходності -

IRR 

Індекс 

доходності -

IP 

Дисконтова 

ний період 

окупності - 

DPP 

Відкриття 

сімейного 

кафе 

270 093грн 83,12% 1,832 1,43 року 

 



За рахунок нерозподіленого прибутку в сумі 324 600 гривень 

підприємство мало змогу здійснити свою інвестиційну стратегію, а саме, 

відкриття сімейного кафе-морозива, що дало йому змогу  отримати 

додатковий прибуток в сумі 277 346 грн. і збільшити вартість основних 

фондів на цю суму. 

За рахунок додатково отриманого прибутку від запропонованих заходів 

підприємство частково погасило свою кредиторську заборгованість за 

товари, роботи і послуги. Заборгованості з оплати праці та страхування 

підприємство не мало ні в жодному періоді. Невикористана сума прибутку 

поповнила статтю „Нерозподілений прибуток”, де підприємство накопичує 

кошти для впровадження більш масштабних заходів свого подальшого 

розвитку. 

 Аналізуючи прогнозні показники фінансових коефіцієнтів, необхідно 

відмітити, що значення всіх фінансових коефіцієнтів зросли. Лише 

коефіцієнт маневреності залишився незмінним, але на рівні, який значно 

перевищує нормативний. 

 Підприємство зробило великий крок до досягнення позитивних змін. Так 

всі коефіцієнти рентабельності (рентабельність активів, рентабельність 

власного капіталу, рентабельність реалізації)  збільшилися майже в п’ять 

разів. Так, коефіцієнт рентабельності власного капіталу збільшився до 

6.417,% що доказує вірність обраної стратегії розвитку підприємства. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ВИСНОВКИ 

 

Інвестиційна діяльність на промислових підприємствах є сукупністю 

управлінських і підприємницьких дій з використання інвестицій, сприяючих 

збільшенню виробничого і комерційного потенціалів в результаті реалізації 

конкретних інвестиційних проектів і програм. 

Під інвестиційною стратегією будемо вважати систему вибраних 

довгострокових цілей і засобів їх досягнення, що реалізуються в 

інвестиційній діяльності підприємства. 

З метою оцінки фінансового стану підприємства провели аналіз 

кількісних критерій його показників. Підприємство має  спроможність 

погасити свої поточні зобов'язання та розширювати подальшу діяльність, всі 

зобов'язання підприємства можуть бути покриті власними активами. 

Збільшення коефіцієнта автономії свідчить про фінансову незалежність, 

незалежність підприємства від залучених засобів. Спостерігається 

забезпеченість власними коштами, зростанням прибутковості господарської 

діяльності від основного виду  діяльності. Згідно з класифікацією показників 

фінансової стійкості, підприємство  знаходиться в задовільному стані. 

Більшість показників діяльності підприємства мала позитивну динаміку 

у період 2017 – 2019 років. Лише коефіцієнти термінової та абсолютної 

ліквідності  за розглянутий період не тільки були нижче нормативного рівня, 

а й мали тенденцію до зниження. Тому один із заходів розвитку підприємства 

повинен бути спрямований на оптимізацію запасів підприємства та його 

грошового потоку. 

Підприємство для розширення частки ринку та отримання прибутку 

вирішила розширити види своєї діяльності та відкривати сімейні кафе-

морозива в великих торгівельних центрах. 

Для підприємства пропонується відкрити в м. Дніпро кафе-морозиво 

«LASUN-ice». Кафе створюється з метою продажу якісного морозива з 

індивідуальним підходом до кожного клієнта.  



Для відкриття бізнесу необхідні капітальні вкладення 324 600 грн.  

Чистий прибуток від впровадження інвестиційного проекту дорівнює 

277 346 грн. 

За рахунок додатково отриманого прибутку від запропонованих заходів 

підприємство частково погасило свою кредиторську заборгованість за 

товари, роботи і послуги. Заборгованості з оплати праці та страхування 

підприємство не мало ні в жодному періоді. Невикористана сума прибутку 

поповнила статтю „Нерозподілений прибуток”, де підприємство накопичує 

кошти для впровадження більш масштабних заходів свого подальшого 

розвитку. 

 Аналізуючи прогнозні показники фінансових коефіцієнтів, які були 

отримані в результаті розрахунку впливу на фінансовий стан підприємства 

удосконалення процесу управління прибутком підприємства, необхідно 

відмітити, що значення всіх фінансових коефіцієнтів зросли. Лише 

коефіцієнт маневреності залишився незмінним, але на рівні, який значно 

перевищує нормативний. 

 Підприємство зробило великий крок до досягнення позитивних змін. Так 

всі коефіцієнти рентабельності (рентабельність активів, рентабельність 

власного капіталу, рентабельність реалізації)  збільшилися майже в п’ять 

разів. Так, коефіцієнт рентабельності власного капіталу збільшився до 

6.417,% що доказує вірність обраної стратегії розвитку підприємства. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ 

 

1. Закон  України „Про інвестиційну діяльність”: офіц. Текст прийнятий 

Верх. Радою України 18 вересня 1991р. [Електронний ресурс] //  Відомості 

Верховної Ради України (ВВР), 1991, N 47, ст.646.  –Режим доступу: 

zakon.rada.gov.ua/go/1560-12 (дата звернення: 25.04.14). – Назва з екрана. 

2. Закон України «Про внесення змін до Закону України „Про інвестиційну 

діяльність”: офіц. Текст прийнятий Верх. Радою України 22 грудня 2011р. 

[Електронний ресурс] //  Відомості Верховної Ради України (ВВР), 2012, N 

36, ст.41  –Режим доступу: zakon.rada.gov.ua/go/4218-17  (дата звернення: 

25.04.14). – Назва з екрана. 

3. Закон  України „Про стимулювання інвестиційної діяльності у 

пріоритетних галузях економіки з метою створення нових робочих місць”: 

офіц. Текст прийнятий Верх. Радою України 6 вересня 2012р. [Електронний 

ресурс] //  Відомості Верховної Ради України (ВВР), 2013, № 32, ст.410  –Режим 

доступу: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/5205-17 (дата звернення: 

25.04.14). – Назва з екрана. 

4. Закон  України „Про цінні папери та фондовий ринок”: офіц. Текст 

прийнятий Верх. Радою України 23 лютого 2006 року . [Електронний ресурс] 

//  Відомості Верховної Ради України (ВВР), 2006, N 31, ст.268.  –Режим 

доступу: http://zakon4.rada.gov.ua/laws/show/3480-15/page5 (дата звернення: 

27.04.14). – Назва з екрана. 

5. Наказ Міністерства з питань житлово-комунального господарства України 

N 218 від  14.12.2007 „Про затвердження Методичних рекомендацій 

оцінки економічної ефективності інвестицій в енергозберігаючі проекти на 

підприємствах   житлово-комунального господарства [Електронний ресурс] 

//Урядовий кур'єр. - 2007. -№109-110. -С. 7.- Режим доступу: 

http://uazakon.com/documents/date_bu/pg_gwcqsa/index.htm (дата звернення: 

27.04.14). – Назва з екрана. 



6. Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку 1 “Загальні 

вимоги до фінансової звітності“: наказ Міністерства фінансів України від 

07.02.2013 р. № 73. – Режим доступу: 

http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/z0336-13 

6. Постанова Кабінету Міністрів України № 650  від 18 липня 2012 р. „Про 

затвердження Порядку ведення Державного реєстру інвестиційних проектів 

та проектних (інвестиційних) пропозицій” [Електронний ресурс] //Урядовий 

кур'єр. - 2012.-№78.-С.5.- Режим доступу: 

http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/650-2012 -(дата звернення: 27.04.14). – 

Назва з екрана. 

7.Аналіз  і розробка інвестиційних проектів: монографія / І.І. Циплик, 

С.О.Кропельницька, М.М.Білий та ін..- К.2005 -159с. 

8. Аналітичний огляд ринку морозива в Україні/ Національне рейтингове 

агентство «Рюрик». [Електронний ресурс]. – Режим доступу :  

http://www.rurik.com.ua/documents/research/icecream_2013_review.pdf 

9. Бакаєв Л. О.  Кількісні методи в управлінні інвестиціями: Навч. посібник. / 

Л.О.Бакаєв.— К.: КНЕУ, 2000. — 151 с. 

10.Баканов М.И. Теория экономического анализа: Учеб.пособие. / М.И. 

Баканов, А.Д.Шеремет.– М.: Финансы и статистика, 2004. 

11.Бідник Н.Б. Використання математичних методів і моделей в економіці, 

фінансах / Н.Б. Бідник // Науковий вісник НЛТУ України. – 2008. - № 18.6. - 

С. 258-262. 

12.Бланк И. А. Инвестиционный менеджмент .[Текст] /И. А  Бланк. – К.: 

Эльга-Н,Ника–центр,2001. – 536с. 

13.Бланк И. А. Управление активами./И.А.Бланк.- К: "Ника-Центр". 2002. - 

712 с. 

14.Бланк І.А. Управління прибутком./ І.А.Бланк. — К: Ніка-Центр, 2007.— 

765 с.  

15.Бланк І.А. Фінансовий менеджмент: Навчальний посібник./І.А.Бланк.- 

Київ: 2001 – 527с. 

http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/650-2012
http://www.rurik.com.ua/documents/research/icecream_2013_review.pdf


16.Бланк И. А. Управление формированием капитала./И.А.Бланк.- К: "Ника-

Центр". 2003. -     512 с. 

17.Богатин Ю.В. Экономическая оценка качества и эффективности работы  

предприятия. /Ю.В.Богатин.– М.: изд. стандартов, 1999. – 214с. 

18.Боярко І.М. Інвестиційний аналіз: Навч. посіб. / І.М. Боярко, 

Л.Л.Гриценко. — К.: Центр учбової літератури, 2011. — 400 с. 

19.Брігхем Є. Основи фінансового менеджменту: Пер. з англ./Є.Брігхем.- 

Київ: Молодь. 1999. – 1000с. 

20. Бушуєва Ю.Г. Управління прибутком підприємства / Ю.Г. Бушуєва, Б.В. 

Бурлуцький / Ч.1. 2006. - 209 с.  

21.Ван Хорн Дж. Основы управления финансами./ Дж. Ван Хорн . -Пер. с 

англ. под ред. Я.В. Соколова. М.: Финансы и статистика. 2002. – 325 с. 

22.Гітман Л. Дж. Основи інвестування. Пер. с англ./ Л.Дж. Гітман, М.Д. 

Джонк. - М,: Діло, 1997. - 1008 с. 

23.Грабовецький Б.Є. Економічне  прогнозування  і  планування: Навч.  

посібник. /Б.Є.Грабовецький.–  К.: Центр навчальної літератури, 2003. –188 с. 

24.Гриньова В.М, Коюда В.О. Інвестування [Текст] /В.М.Гриньова, В.О. 

Коюда. – Харків: ВД"Інжек", 2005. — 664с.  

25.Денисенко М.П. Основи інвестиційної діяльності [Текст] /М.П.Денисенко. 

–К.:152 Алерта, 2003. — 338 с. 

26.Жданова Н.А.Оцінка методів та методик визначення ефективності 

інвестицій в енергозберігаючі заходи/ Н.А.Жданова // Наука і економіка. – 

2010. –No 1(17). – С 205–205.  

27.Інвестування: Навч.-метод. посібн. Для сам. вивч. дисц./ А.А.Пересада, 

О.О.Смірнова, С.В.Онікієнко, О.О.Ляхова. – К.: КНЕУ,2001-251с. 

20.Інвестування: Підручник/ В.М. Гриньова, В.О.Коюда, 

Т.І.Лепейко,О.П.Коюда. – К.: Знання, 2008.-452с. 

28.Идрисов А. Б. Стратегическое    планирование и анализ эффективности 

инвестиций”./ А.Б.Идрисов, С.В. Картышев, А.В. Постников, - М.: 

Информационно-   издательский дом “Филинъ 1997. - 272 с. 



29.Ковалев В. В.  Методы оценки инвестиционных проектов./В.В.Ковалев. - 

М.: Финансы и статистика, 1998. - 144 с. 

30.Ковалёв В.В. Финансовый анализ: Управление капиталом. Выбор 

инвестиций. Анализ отчётности./В.В.Ковалев. – 2-е изд., перераб. И доп. – 

М.: Финансы и статистика, 1999. – 512 с. 

31. Козаченко Г.В. Управління інвестиціями на підприємстві [Текст] / 

Г.В.Козаченко . – К. Лібра, 2004. – 368 с. 

32.Корбут А.А. «Дискретное программирование»/ А.А.Корбут, Ю.Ю. 

Финкельштейн. – М.: Наука, 1969. –439с. 

33.Корнійчук С.К.Інвестологія [Текст] / С.К.Корнійчук. – К.: Атіка , 2004. – 

206с. 

34.Коробов М.Я. Фінансово-економічний аналіз діяльності підприємств: 

Навч. посібник – 3-тє вид., перероб. і доп./М.Я.Коробов. – К.: Т-во „Знання”, 

КОО, 2002. – 294с. 

35.Крайник О.П. Економіка підприємства: Навч. посібник./ О.П.Крайник, 

Є.С.Барвінська.– Львів: Національний університет „Львівська політехніка”, 

„Інтелект-Захід”,2003.  

36.Макаренко Т.І. Моделювання та прогнозування у маркетингу: Навч. 

посібник./Т.І.Макаренко. – К.: "Центр навчальної літератури", 2005. – 160 с. 

36.Макаровська Т.П. Економіка підприємства. – Навч. 

посібник./Т.П.Макаровська,Н.М.Бондар.–МАУП–2003.–226с. 

37.Мельник В.М. Основи економічного аналізу./В.М.Мельник.–Навч. 

посібник. – К.: „Кондор”–2003.-128с. 

39.Минх Є.В. Економічний аналіз: Навч. посібник./Є.В.Минх, І.Д. Ференс.  –

Львів:„АрміяУкраїни”,2006.–240с. 

40.Минх Є.В. Економічний аналіз на промисловому підприємстві./ 

Є.В.Минх,П.Ю.Буряк.–Львів:Світ,2005.–208с.  

41.Мельник В.М. Основи економічного аналізу./ В.М.Мельник.–Навч. 

посібник. – К.: „Кондор”–2003.-128с. 



42.Методичні рекомендації щодо оцінки ефективності інвестиційних 

проектів та їх відбору для фінансування. - М., 1994. 

43.Мойсеєнко І.П. Інвестування: Навч. посібн./ І.П.Мойсеєнко.- К.: Знання, 

2006.- 490с. 

44.Нікбахт Е., Гроппеллі А. Фінанси / Пер. З англ.. В.Ф.Овсієнка, В.Я. 

Мусієнка.-К.: Основи, 1993.- 383с. 

45.Пересада А. А. Інвестиційний аналіз: Навч.-метод. посібник для самост. 

вивч. дисц. / А.А. Пересада, С.В. Онікієнко, Ю.М. Коваленко.- К.: КНЕУ, 

2003. — 134 с. 

46.Пересада А.А. Інвестиційний процес в Україні./А.А.Пересада. – К.: Лібра, 

1998.– 392с. 

47.Соколик С.А. Аналіз вигід і витрат: Практ. посібник./С.А.Соколик, О.А. 

Клієвич.  – К.: Основи,      2006.–175с. 

48.Соляник Л.Г. Економічний аналіз: Навчальний посібник./Л.Г.Соляник. - 

Дніпропетровськ: НГУ, 2003. - 199 с. 

49.Стоянова Е.С. Финансовый менеджмент: теория и практика: Учебник. - 

М.:    Изд-во "Перспектива", 2003 - 574 с. 

50.Терещенко        О.О. Фінансова        діяльність        суб’єктів 

господарювання. Навч. посібник. ./О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2003. - 554с. 

51.Терещенко        О.О. Фінансова        санація і банкрутство підприємств: 

Навч. посібник. /О.о.Терещенко.- К.: КНЕУ, 2000. - 452с. 

52.Управление инвестициями. Учебное пособие / Под эгидой Британского 

фонда   Ноу-Хау подготовлено Компанией Кадоган Файненшал (Лондон),   – 

К.: 1996. – 135 с. 

53.Фінансова діяльність підприємства: Підручник / Бандурка О.М., Коробов 

М.Я., Орлов П.І., Петрова К.Я. – 2-ге вид., перероб. і доп.. – К.: Либідь, 2002. 

- 384с. 

54.Фінансово-економічний механізм підвищення реінвестування на 

підприємствах гірничо-металургійного комплексу України.-Звіт з 

держбюджетної тематики кафедри ЕАіФ ДВНЗ „НГУ”, 2013р.-389с. 



55. Фінансово- інвестиційний аналіз. Навчальний посібник. – Київ 

„Українська енциклопедія”. – 1996, 298 с. 

56.Чебан Т.Н. Теорія економічного аналізу: Навч. посібник для студентів 

ВНЗ./ Т.Н.Чебан, Т.А.Каменська, І.О.Дмитрієнко; М-во освіти і науки 

України. ХДТУ.–К.ЦУЛ,2003.–214с. 

57.Чумаченко М.Г. Економічний аналіз:Навч. посібник. /М.Г.Чумаченко 

Болюх М.А., Бурчевський В.З.– Вид. 2-ге, перероб. і доп. – К.: КНЕУ, 2003. – 

556с. 

58.Чупіс А.В. Управління підприємницькою діяльністю: оцінка, організація,  

прогнозування./А.В.Чупіс.– Суми: Університет. кн., 1999. – 333с. 

59.Шарп У. Інвестиції: Пер. з англ. /У.Шарп, Г. Александер, Дж. Бейлі. - М.: 

ИНФРА-М, 2009 - 1028 с.  

60.Швець В.Я., Баранець Г.В., Єфремова Н.Ф. Інвестування: навч. посіб./ 

Швець В.Я., Баранець Г.В., Єфремова Н.Ф.- Дніпродзержинськ, ДДТУ, 2011, 

459с.  

61. Шевчук В.Я. Основи інвестиційної діяльності./ В.Я.Шевчук, 

П.С.Рогожин. – К.: Генеза,  1997. – 266 с. 

62.Штефан Н.М.Управління інвестиційною діяльністю промислових 

підприємств/ Н.М. Штефан, О.В.Ковальчук [Електронний ресурс] //  –Режим 

доступу: http://www.rusnauka.com/11_EISN_2010/Economics/63821.doc.htm 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Додаток А 

Баланс підприємства на 31.12. 2019 року (актив) 

Актив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

I. Необоротні активи       

Нематеріальні активи:       

залишкова вартість 010     

первісна вартість 011     

знос 012 (  ) (  ) 

Незавершене будівництво 020 1 402 1 509 

Основні засоби:       

залишкова вартість 030 73 600 84 211 

первісна вартість 031     

знос 032 (  ) (   ) 

Довгострокові біологічні активи:       

справедлива (залишкова) вартість 035     

первісна вартість 036     

накопичена амортизація 037 (  ) (  ) 

Довгострокові фінансові інвестиції:       

які обліковуються за методом участі в капіталі 

інших підприємств 
040 320 1 502 

інші фінансові інвестиції 045     

Довгострокова дебіторська заборгованість 050     

Інші необоротні активи 070     

Усього за розділом I 080 75 322 87 222 

II. Оборотні активи       

Запаси   63 450 71 200 

    виробничі запаси 100 30 422 37 580 

    завершене виробництво 120 31896 32 611 

    готова продукція 130 675 1 009 

    товари 140     

Векселі одержані 150     

Дебіторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги: 
      

чиста реалізаційна вартість 160 2 302 2 771 

первісна вартість 161 722 908 

резерв сумнівних боргів 162 (   ) (   ) 

Дебіторська заборгованість за розрахунками:       

з бюджетом 170     

за виданими авансами 180     

з нарахованих доходів 190     

із внутрішніх розрахунків 200     

Інша поточна дебіторська заборгованість 210     

Поточні фінансові інвестиції 220     

Грошові кошти та їх еквіваленти:       

в національній валюті 230 704 903 

в іноземній валюті 240     

Інші оборотні активи 250 130 313 

Витрати майбутніх періоодів 260   

Усього за розділомІІ 270 66 586 75 187 

III. Необоротні активи, утримувані для продажу, 

та групи вибуття 
   

Баланс 280 141 908 162 409 



Баланс підприємства на 31.12. 2019 року (пасив) 

Пасив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

1 2 3 4 

I. Власний капітал       

Статутний капітал 300 6 171 6 171 

Пайовий капітал 310     

Додатковий вкладений капітал 320 10 561 15 200 

Інший додатковий капітал 330     

Резервний капітал 340     

Нерозподілений прибуток (непокритий збиток) 350   99 314     120 434   

Неоплачений капітал 360 (   ) (   ) 

Вилучений капітал 370 (   ) (   ) 

Усього за розділом I 380 116 046 141 805 

II.  Довгострокові зобов’язання і забезпечення       

Забезпечення виплат персоналу 400     

Інші забезпечення 410     

Цільове фінансування 420     

Довгострокові кредити банків 440 2 774 2 400 

Інші довгострокові фінансові зобов'язання 450 3 899 3 205 

Відстрочені податкові зобов'язання 460     

Інші довгострокові зобов'язання 470 3 543 2 795 

Усього за розділом II 480 10 216 8 400 

IІІ. Поточні зобов'язання і забезпечення       

Короткострокові кредити банків 500 3 520 4 221 

Поточна заборгованість за довгостроковими 

зобов'язаннями 
510 4 884 1 805 

Векселі видані 520     

Кредиторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги 
530 7 242 6 178 

Поточні зобов'язання за розрахунками:       

з одержаних авансів 540     

з бюджетом 550     

з позабюджетних платежів 560     

зі страхування 570     

з оплати праці 580     

з учасниками 590     

із внутрішніх розрахунків 600     

Інші поточні зобов'язання 610     

Усього за розділом IІІ 620 15 646 12 204 

ІV. Зобов’язання, пов’язані з необоротними 

активами, утримуваними для продажу, та 

групами вибуття 

630     

Баланс 640 141 908 162 409 

 

 

 

 

 

 



Додаток В 

Баланс підприємства на 31.12.2018 року (актив) 

Актив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

I. Необоротні активи       

Нематеріальні активи:       

залишкова вартість 010     

первісна вартість 011     

знос 012 (  ) (  ) 

Незавершене будівництво 020 1 115 1 402 

Основні засоби:       

залишкова вартість 030 64 854 73 600 

первісна вартість 031     

знос 032 (  ) (   ) 

Довгострокові біологічні активи:       

справедлива (залишкова) вартість 035     

первісна вартість 036     

накопичена амортизація 037 (  ) (  ) 

Довгострокові фінансові інвестиції:       

які обліковуються за методом участі в капіталі 

інших підприємств 
040 247 320 

інші фінансові інвестиції 045     

Довгострокова дебіторська заборгованість 050     

Відстрочені податкові активи 060     

Усього за розділом I 080 66 216 75 322 

II. Оборотні активи       

Запаси   58 801 63 450 

    виробничі запаси 100 28 769 30 422 

    завершене виробництво 120 1 198 1 132 

    готова продукція 130 28834 31896 

    товари 140     

Векселі одержані 150     

Дебіторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги: 
      

чиста реалізаційна вартість 160 2 116 2 302 

первісна вартість 161 862 722 

резерв сумнівних боргів 162 (   ) (   ) 

Дебіторська заборгованість за розрахунками:       

з бюджетом 170     

за виданими авансами 180     

з нарахованих доходів 190     

із внутрішніх розрахунків 200     

Інша поточна дебіторська заборгованість 210     

Поточні фінансові інвестиції 220     

Грошові кошти та їх еквіваленти:       

в національній валюті 230 532 704 

в іноземній валюті 240     

Інші оборотні активи 250 126 130 

Витрати майбутніх періодів    

Усього за розділом II 260 61 575 66 586 

III. Необоротні активи, утримувані для продажу, 

та групи вибуття 
   

Баланс 280 127 791 141 908 



Баланс підприємства на 31.12.2018 року (пасив) 

 

Пасив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

1 2 3 4 

I. Власний капітал       

Статутний капітал 300 6 171 6 171 

Пайовий капітал 310     

Додатковий вкладений капітал 320 9 762 10 561 

Інший додатковий капітал 330     

Резервний капітал 340     

Нерозподілений прибуток (непокритий збиток) 350   96 252     99 314   

Неоплачений капітал 360 (   ) (   ) 

Вилучений капітал 370 (   ) (   ) 

Усього за розділом I 380 112 185 116 046 

II.  Довгострокові зобов’язання і 

забезпечення 
      

Забезпечення виплат персоналу 400     

Інші забезпечення 410     

Цільове фінансування 420     

Довгострокові кредити банків 440 5 845 2 774 

Інші довгострокові фінансові зобов'язання 450   3 899 

Відстрочені податкові зобов'язання 460     

Інші довгострокові зобов'язання 470 3 899 3 543 

Усього за розділом II 480 9 744 10 216 

IІІ. Поточні зобов'язання і забезпечення       

Короткострокові кредити банків 500 2 865 3 520 

Поточна заборгованість за довгостроковими 

зобов'язаннями 
510   4 884 

Векселі видані 520     

Кредиторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги 
530 2 997 7 242 

Поточні зобов'язання за розрахунками:       

з одержаних авансів 540     

з бюджетом 550     

з позабюджетних платежів 560     

зі страхування 570     

з оплати праці 580     

з учасниками 590     

із внутрішніх розрахунків 600     

Інші поточні зобов'язання 610     

Усього за розділом IІІ 620 5 862 15 646 

ІV. Зобов’язання, пов’язані з необоротними 

активами, утримуваними для продажу, та 

групами вибуття 

630     

Баланс 640 127 791 141 908 

 

 

 

 

 

 

 



Додаток С 

Баланс підприємства на 31.12.2017 року (актив) 

Актив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

I. Необоротні активи       

Нематеріальні активи:       

залишкова вартість 010     

первісна вартість 011     

знос 012 (  ) (  ) 

Незавершене будівництво 020 999 1 115 

Основні засоби:       

залишкова вартість 030 57 049 64 854 

первісна вартість 031     

знос 032 (  ) (  ) 

Довгострокові біологічні активи:       

справедлива (залишкова) вартість 035     

первісна вартість 036     

накопичена амортизація 037 (  ) (  ) 

Довгострокові фінансові інвестиції:       

які обліковуються за методом участі в 

капіталі інших підприємств 
040   247 

інші фінансові інвестиції 045     

Довгострокова дебіторська заборгованість 050     

Інші необоротні активи 070     

Усього за розділом I 080 58 048 66 216 

II. Оборотні активи       

Запаси   55 620 58 801 

    виробничі запаси 100 30 346 28 769 

    завершене виробництво 120 1 037 1 198 

    готова продукція 130 24 237 28 834 

    товари 140     

Векселі одержані 150     

Дебіторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги: 
      

чиста реалізаційна вартість 160 2 771 2 116 

первісна вартість 161 358 862 

резерв сумнівних боргів 162 (   ) (   ) 

Дебіторська заборгованість за розрахунками:       

з бюджетом 170     

за виданими авансами 180     

з нарахованих доходів 190     

із внутрішніх розрахунків 200     

Інша поточна дебіторська заборгованість 210     

Поточні фінансові інвестиції 220     

Грошові кошти та їх еквіваленти:       

в національній валюті 230 704 532 

в іноземній валюті 240     

Інші оборотні активи 250 32 126 

Витрати майбутніх періодів    

Усього за розділом II 260 59 127 61 575 

III. Необоротні активи, утримувані для 

продажу, та групи вибуття 
   

Баланс 280 117 175 127 791 



Баланс підприємства на 31.12.2017 року (пасив) 

Пасив 
Код 

рядка 

На початок звітного 

періоду 

На кінець звітного 

періоду 

1 2 3 4 

I. Власний капітал       

Статутний капітал 300 6 171 6 171 

Пайовий капітал 310     

Додатковий вкладений капітал 320 9 757 9 762 

Інший додатковий капітал 330     

Резервний капітал 340     

Нерозподілений прибуток (непокритий збиток) 350   84 824     96 252   

Неоплачений капітал 360 (   ) (   ) 

Вилучений капітал 370 (   ) (   ) 

Усього за розділом I 380 100 752 112 185 

II. Довгострокові зобов'язання і забезпечення        

Забезпечення виплат персоналу 400     

Інші забезпечення 410     

Цільове фінансування 420     

Довгострокові кредити банків 440 9 887 5 845 

Інші довгострокові фінансові зобов'язання 450     

Відстрочені податкові зобов'язання 460     

Інші довгострокові зобов'язання 470 3 899 3 899 

Усього за розділом II 480 13 786 9 744 

IІІ. Поточні зобов'язання       

Короткострокові кредити банків 500   2 865 

Поточна заборгованість за довгостроковими 

зобов'язаннями 
510     

Векселі видані 520     

Кредиторська заборгованість за товари, роботи, 

послуги 
530 2 637 2 997 

Поточні зобов'язання за розрахунками:       

з одержаних авансів 540     

з бюджетом 550     

з позабюджетних платежів 560     

зі страхування 570     

з оплати праці 580     

з учасниками 590     

із внутрішніх розрахунків 600     

Інші поточні зобов'язання 610     

Усього за розділом IІІ 620 2 637 5 862 

ІV. Зобов’язання, пов’язані з необоротними 

активами, утримуваними для продажу, та групами 

вибуття 

630     

Баланс 640 117 175 127 791 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Додаток Е 

 

I. Фінансові результати підприємства за 2019 рік 

Стаття 
Код 

рядка 
За звітний 

період 
За попередній 

період 

1 2 3 4 

Доход (виручка) вiд реалiзацiї продукцiї (товарiв, робiт, 
послуг) 

010 87305 81810 

Податок на додану вартiсть 015                                           

Акцизний збiр 020                                           

  025                                           

Інші вирахування з доходу 030                                           

Чистий доход (виручка) від реалізації продукцiї 
(товарiв, робiт, послуг) 

035                                           

Собівартість реалізованої продукцiї (товарiв, робiт, 
послуг) 

040                                           

Валовий :   

 прибуток 050 3003 2280 

 збиток 055                                           

Інші операційні доходи  060                                           

Адміністративні витрати 070                                           

Витрати на збут 080                                           

Інші операційні витрати 090                                           

Фінансові результати від операційної діяльності :   

 прибуток 100                                           

 збиток 105                                           

Доход від участі в капіталі 110                                           

Інші фінансові доходи 120                                           

Інші доходи 130                                           

Фінансові витрати 140                                           

Втрати від участі в капіталі 150                                           

Інші витрати 160                                           

Фінансові результати від звичайної діяльності до 
оподаткування: 

  

 прибуток  170 3003 2280 

 збиток 175                                           

Податок на прибуток від звичайної діяльності 180 691 570 

Фінансові результати від звичайної діяльності :   

 прибуток  190                                           

 збиток 195                                           

Надзвичайні :   

 доходи 200                                           

 витрати 205                                           

Податки з надзвичайного прибутку 210                                           

Чистий :   

 прибуток  220 2312 1710 

 збиток 225                                           

 

 

 

 

 

 

 

 

Додаток К 



 

I. Фінансові результати за 2017-2018 роки 

Стаття 
Код 

рядка 
За звітний 

період 
За попередній 

період 

1 2 3 4 

Доход (виручка) вiд реалiзацiї продукцiї (товарiв, робiт, 
послуг) 

010 81810 74370 

Податок на додану вартiсть 015                                           

Акцизний збiр 020                                           

  025                                           

Інші вирахування з доходу 030                                           

Чистий доход (виручка) від реалізації продукцiї 
(товарiв, робiт, послуг) 

035                                           

Собівартість реалізованої продукцiї (товарiв, робiт, 
послуг) 

040                                           

Валовий :   

 прибуток 050 2280 763 

 збиток 055                                           

Інші операційні доходи  060                                           

Адміністративні витрати 070                                           

Витрати на збут 080                                           

Інші операційні витрати 090                                           

Фінансові результати від операційної діяльності :   

 прибуток 100                                           

 збиток 105                                           

Доход від участі в капіталі 110                                           

Інші фінансові доходи 120                                           

Інші доходи 130                                           

Фінансові витрати 140                                           

Втрати від участі в капіталі 150                                           

Інші витрати 160                                           

Фінансові результати від звичайної діяльності до 
оподаткування: 

  

 прибуток  170 2280 763 

 збиток 175                                           

Податок на прибуток від звичайної діяльності 180 570 191 

Фінансові результати від звичайної діяльності :   

 прибуток  190                                           

 збиток 195                                           

Надзвичайні :   

 доходи 200                                           

 витрати 205                                           

Податки з надзвичайного прибутку 210                                           

Чистий :   

 прибуток  220 1710 572 

 збиток 225                                           

 

 

 


