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Постановка проблеми. Сільське господарство є найбільшим користувачем 

прісної води, однак використовує її нераціонально. Надмірні її витрати в галузі 

унеможливлюють використання водних ресурсів для інших цілей. Необхідно 

зламати цю тенденцію, впроваджуючи ефективні, спрямовані на стабільний 

розвиток рішення щодо управління водними ресурсами. На жаль, інноваційні 

чинники, які визначають ефективність використання наявних водних ресурсів у 

сільському господарстві, ігноруються. Водне господарство України потребує 

глибокого реформування, модернізації, впровадження й використання новітніх 

технологій, спрямованих на екологозбалансоване водокористування, покращання 

якісних і збільшення кількісних параметрів води, підвищення ефективності 

водозабезпечення, насамперед в аграрному секторі економіки. 

Добробут, забезпеченість населення якісною питною водою, динамічність 

розвитку сільського господарства залежать від обсягу та спрямованості інвестицій, 

досягнення рівня їх прибутковості, а відповідно від інвестиційної привабливості 

аграрного сектору економіки. Інвестиційну привабливість і пріоритетність об’єктів 

визначають: взаємозалежністю між наявністю й доступністю необхідної 

інформації; станом організаційно-економічних зв’язків між економічно самостій-

ними суб’єктами господарювання, виробниками і споживачами продукції з 

урахуванням попиту і пропозиції; умовами конкуренції на внутрішньому 

агропродовольчому ринку, ринку інвестицій та інших ресурсних ринках, що мають 

задовольняти структурні складові інвестиційної привабливості аграрного сектору 

економіки. 

Для вирішення проблем забезпечення населення будь-якої держави, регіону, 

області якісними водними ресурсами необхідні капітальні вкладення. 

Найважливішою умовою залучення інвестицій та наступного економічного 

зростання країни є створення сприятливого інвестиційного середовища. У 

ринкових умовах основним засобом організації використання та відтворення 

водних ресурсів у сільському господарстві є інвестиційний проект, виконання 

якого здійснюється за власні кошти, а в більшості випадків – за позичені [1, c. 343]. 

Інвестиційне середовище використання водних ресурсів залежить від чинника часу, 

вплив якого на використання капіталовкладень вимагає проведення спеціальних 

теоретико-методологічних досліджень. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Шляхи забезпечення необхідної 

якості водних ресурсів широко розглядалися й розглядаються у працях багатьох 

закордонних і вітчизняних учених, зокрема І.Г. Губія, Е.Н. Іванова, І.В. Прозорова, 

С.В. Яковлєва [6], А.К. Запольського [3], А.В. Яцика [10] та ін. Однак 



комплексного дослідження щодо впливу чинника часу на інвестиційні проекти у 

водному господарстві аграрного сектору економіки бракує. 

Постановка завдання. Об’єктом нашого дослідження є процес залучення 

капіталовкладень у водне господарство. Мета – обґрунтування  методичних 

положень щодо необхідності активізації залучення інвестицій у водне господарство 

аграрного сектору економіки. 

Для обґрунтування залучення інвестицій у розробку водних джерел і 

забезпечення населення водними ресурсами необхідної якості було використано 

розрахунково-конструктивний, монографічний, балансовий, а також абстрактно-

логічний методи дослідження, зокрема прийоми аналізу і синтезу. 

Виклад основного матеріалу. Якість води є багатовекторним показником 

рівня придатності мінералу, що розглядається, для задоволення потреб суспільства 

[2]. Сутність такого показника, його практичне застосування – об’єкт окремих 

досліджень. Прерогативу у забезпеченні регіонів водою віддають державним 

інвестиціям, у перспективі ж для вирішення всіх господарських проблем перевага 

буде за приватним капіталом. Будь-які інвестиції засновані на одержанні прибутків 

від укладання капіталу в господарську діяльність. Прибуток від укладання капіталу 

в розробку водних джерел і забезпечення питною водою визначається витратами на 

організацію водного господарства. Тому ефективність інвестиційних проектів може 

бути оцінена витратами на забезпечення населення водою й коштами, отриманими 

від населення. Оскільки населення та підприємство є основними суб’єктами 

господарської діяльності, то інвестиційне середовище у водному господарстві 

істотно залежить від економічного стану держави. 

У ринкових умовах,  як відомо, основним засобом організації виробництва і 

відтворення ресурсів навколишнього середовища є інвестиційний проект. 

Ефективність інвестування тісно пов’язана з процесом капіталізації засобів 

виробництва, тому в розрахунках необхідно брати до уваги зміни вартості 

вкладених капіталів та дисконтування грошових еквівалентів. Це особливо важливо 

для планування вкладень у відновлення ресурсів навколишнього середовища 

(у тому числі водних), оскільки віддачу від таких вкладень можна очікувати через 

тривалий час. 

Капіталізацією називають суму річних оцінок основних засобів за 

нескінченну кількість років з урахуванням ефекту їх знецінення в часі згідно із 

загальноприйнятим положенням теорії ефективності капіталовкладень про 

нерівноцінність різночасових витрат і результатів [1, с. 343–344; 4, с. 370–371]. Цей 

ефект пояснюють тим, що капіталовкладення, інші витрати у пізніші терміни дають 

змогу продуктивно використовувати їх на інші цілі господарської діяльності, де 

вони забезпечили б додатковий економічний ефект пропорційно деякому 

коефіцієнту капіталізації. Дохід, отриманий з обороту капіталу, можна знову 

вкласти у виробництво, і цей процес повторюють, доки всі кошти будуть 

спрямовані на цілі планових капіталовкладень. Із процесом капіталізації тісно 

пов’язана ефективність інвестування проектів використання водних ресурсів, 

інших заходів господарської діяльності. Суть типового проекту – виробництво 

екологічно високоякісної питної води та продукції з неї за визначеними варіантами 



з використанням сучасних технологій, технічних засобів та інформаційно-

комп’ютерного забезпечення управління. Вихідні дані інвестиційного проекту такі: 

1) термін виконання проекту; 2) обсяг інвестування, необхідні кредити та власні 

кошти; 3) джерела та умови фінансування інвестиційного проекту (загальний обсяг 

капіталовкладень, необхідних для реалізації інвестиційного проекту); обсяг 

власних коштів, що відводяться на реалізацію інвестиційного проекту; обсяг 

необхідних для реалізації інвестиційного проекту запозичених коштів; позичені 

кошти є кредитом на декілька років під певні відсотки річних; кредит беруть на 

початок або кінець року; відсоток за користування кредитом протягом поточного 

року сплачується на початку наступного року за формулою складних відсотків; 

сума кредиту повертається в останній термін сплати відсотків; сума річних 

амортизаційних коштів відраховується щорічно; дисконтна ставка складає 

середньостатистичну для держави); 4) собівартість сортименту продукції 

розраховується за відповідною схемою. 

Ефективність інвестиційного проекту визначають за критеріями: 

а) позитивний чистий приведений дохід; б) індекс дохідності проекту більший від 

одиниці; в) внутрішня норма, або ставка, дохідності, більша від призначеної 

середньостатистичної для держави; г) термін окупності менший від терміну 

виконання проекту. 

Необхідною умовою еколого-економічного обґрунтування інвестицій у 

відновленні водних ресурсів аграрного сектору економіки є розрахунок грошових 

потоків за роками реалізації проекту. Грошові потоки у певному році розраховують 

як надходження від реалізації проекту за рахунок чистого прибутку, плюс 

амортизаційні відрахування, мінус фінансові витрати на сплату відсотків за 

користування кредитами, мінус інвестиційні видатки використання власних і 

запозичених коштів. Отже, грошові потоки можуть бути позитивними, за умови 

отримання достатнього прибутку, негативними, коли вкладені кошти не 

покриваються надходженнями, або нульовими. 

Існують два типи грошових потоків: пренумерандо – собівартості перших за 

часом надходження запасів ФІФО (від англ. FIFO – first-in-first out – продаж товарів 

за принципом “першим надійшов першим використаний” [8, с. 539]), коли всі 

кошти генеруються на початок року; постнумерандо – собівартості останніх за 

часом надходжень запасів ЛІФО (від англ. LIFO – last-in-first out – продаж товарів 

за принципом “останнім надійшов першим використаний” [8, с. 624]), коли кошти 

генеруються на кінець року [7, с. 11, 70]. Наприклад, якщо згідно з умовами 

фінансування інвестиційного проекту кредит береться на початок року, то слід 

обирати тип грошових потоків пренумерандо, а якщо кредит береться всередині або 

наприкінці року, то обирають постнумерандо. 

Першим критерієм ефективності інвестиційного проекту є позитивність 

чистого приведеного доходу (ЧПД). Він є сумою продисконтованих, тобто 

приведених на початок першого року реалізації проекту річних доходів, (грошових 

потоків). Приведення грошових потоків здійснюється за дисконтною ставкою, 

середньостатистичною для України. Як і грошові потоки, ЧПД може бути: 

позитивним, якщо від проекту буде отримано прибуток; негативним – якщо проект 



збитковий, та нульовим, якщо сума інвестицій дорівнюватиме сумі доходів. Отже, 

позитивність сумарного ЧПД є одним із критеріїв ефективності інвестиційного 

проекту. Другим важливим критерієм ефективності інвестиційного проекту є індекс 

дохідності, який розраховують діленням сум приведених до першого року доходів 

та інвестиційних видатків. Індекс дохідності проекту показує, скільки гривень 

доходу буде отримано в результаті його реалізації на одну гривню, вкладену в 

інвестиційний проект. Якщо індекс дохідності проекту менший від одиниці, то це 

свідчить про неефективність або збитковість проекту, оскільки доходу буде 

отримано менше, ніж вкладено грошових засобів. Отже, такий проект треба 

відхилити або доопрацювати. Якщо індекс дохідності дорівнює одиниці, наведені 

доходи дорівнюють наведеним видаткам, ЧПД дорівнює нулю і реалізація проекту 

сенсу не має. Отож, до реалізації можуть бути прийняті проекти, індекс дохідності 

яких більший за одиницю. 

Індекс дохідності, а отже, термін окупності інвестиційного проекту, суттєво 

залежить від процесу капіталізації вкладених коштів. У табл. 1 та 2 показано 

розрахунок розподілу капіталовкладень та сумарних капіталовкладень за роками 

реалізації проекту для пренумерандо і постнумерандо. 

У результаті проведених розрахунків встановлено залежність вартості 

капіталовкладень від коефіцієнта капіталізації основних засобів (рис. 1–4). 

Розрахунки проводили за уточненими формулами [1], а саме: 

1) для пренумерандо: 

Kti = Ko*(1 + Eki)
t
; 

KtiΣ = (Ko / Eki)*(1+Eki)
t+1

; 

2) для постнумерандо: 

Kti = Ko / (1 + Eki)
t
; 

KtiΣ = (Ko / Eki) * ((1 + Eki) – (1 + Eki)
–t
). 

Джерело: адаптовано за [1, с. 343–344]. 

Тут Ko = 20 млн грн – початкові капіталовкладення: Еki = {0,08; 0,12; 0,14} 

для і ={1; 2; 3} – типові значення капіталовкладень. За середнього річного доходу 

Дc = 2 млн грн термін окупності проекту змінюватиметься аналогічно кривим, 

наведеним на рис. 2 та 4, якщо всі дані, наведені в табл. 1 та 2, поділити на 

2 млн грн. 

Результатом реалізації інвестиційних проектів є покращання якості водних 

ресурсів. Залучені інвестиції у водне господарство мають спрямовуватися в 

оновлення та модернізацію технічного обладнання, очисних споруд тощо.  

Таблиця 1 

Розподіл річних (Kt11, Kt12, Kt13) і сумарних (KtΣ11, KtΣ12, KtΣ13) 

капіталовкладень за роками реалізації проекту для пренумерандо, млн грн 
t Kt11 Kt12 Kt13 KtΣ11 KtΣ12 KtΣ13 

0 20 20 20 20 20 20 

1 21,6 22,4 22,8 41,6 42,4 42,8 

2 23,328 25,088 25,992 64,928 67,488 68,792 

3 25,19424 28,09856 29,63088 90,12224 95,58656 98,42288 

4 27,20978 31,47039 33,7792 117,332 127,0569 132,2021 



5 29,38656 35,24683 38,50829 146,7186 162,3038 170,7104 

6 31,73749 39,47645 43,89945 178,4561 201,7802 214,6098 

7 34,27649 44,21363 50,04538 212,7326 245,9939 264,6552 

8 37,0186 49,51926 57,05173 249,7512 295,5131 321,7069 

9 39,98009 55,46158 65,03897 289,7312 350,9747 386,7459 

10 43,1785 62,11696 74,14443 332,9097 413,0917 460,8903 

11 46,63278 69,571 84,52465 379,5425 482,6627 545,415 

12 50,3634 77,91952 96,3581 429,9059 560,5822 641,7731 

13 54,39247 87,26986 109,8482 484,2984 647,852 751,6213 

14 58,74387 97,74225 125,227 543,0423 745,5943 876,8483 

15 63,44338 109,4713 142,7588 606,4857 855,0656 1019,607 

16 68,51885 122,6079 162,745 675,0045 977,6735 1182,352 

17 74,00036 137,3208 185,5293 749,0049 1114,994 1367,881 

18 79,92039 153,7993 211,5034 828,9253 1268,794 1579,385 

19 86,31402 172,2552 241,1139 915,2393 1441,049 1820,499 

20 93,21914 192,9259 274,8698 1008,458 1633,975 2095,368 

Σ 1008,458 1633,975 2095,368    

Джерело: власні дослідження. 

 

Висновки. Розрахунки ефективності типового інвестиційного проекту 

екологозбалансованого водокористування та водозбереження показують, що 

основні чинники інвестиційного середовища покращання якості водних ресурсів 

такі: чинник часу, який істотно впливає на процес капіталізації вкладених 

інвестиційних фондів, і термін окупності реалізації інвестиційного проекту; 

інвестиційне середовище, яке охоплює швидкість капіталізації вкладених коштів; 

якість водних ресурсів, покращання якої забезпечує підвищення отриманого 

річного доходу та зменшення терміну окупності інвестиційного проекту; швидкість 

зростання терміну окупності інвестиційних проектів залежно від коефіцієнта 

капіталізації основних фондів, що суттєво впливає на інвестиційне середовище. 

Для забезпечення привабливості інвестицій у водне господарство аграрного  

сектору економіки необхідно визначати оптимальний термін окупності 

інвестиційного проекту з позицій максимуму індексу дохідності. 

Таблиця 2 

Розподіл річних (Kt21, Kt22, Kt23) і сумарних (KtΣ21, KtΣ22, KtΣ23) 

капіталовкладень за роками реалізації проекту для постнумерандо, млн грн 
t Kt21 Kt22 Kt23 KtΣ21 KtΣ22 KtΣ23 

0 20 20 20 20 20 20 

1 18,51852 17,85714 17,54386 38,51852 37,85714 37,54386 

2 17,14678 15,94388 15,38935 55,66529 53,80102 52,93321 

3 15,87664 14,2356 13,49943 71,54194 68,03663 66,43264 

4 14,7006 12,71036 11,84161 86,24254 80,74699 78,27425 

5 13,61166 11,34854 10,38737 99,8542 92,09552 88,66162 

6 12,60339 10,13262 9,111731 112,4576 102,2281 97,77335 

7 11,66981 9,046984 7,992746 124,1274 111,2751 105,7661 

8 10,80538 8,077665 7,011181 134,9328 119,3528 112,7773 



9 10,00498 7,2122 6,150159 144,9378 126,565 118,9274 

10 9,26387 6,439465 5,394876 154,2016 133,0045 124,3223 

11 8,577657 5,749522 4,732348 162,7793 138,754 129,0547 

12 7,942275 5,133502 4,151182 170,7216 143,8875 133,2058 

13 7,353958 4,583484 3,641388 178,0755 148,471 136,8472 

14 6,809221 4,092396 3,1942 184,8847 152,5634 140,0414 

15 6,304834 3,653925 2,80193 191,1896 156,2173 142,8434 

16 5,837809 3,262433 2,457833 197,0274 159,4797 145,3012 

17 5,405379 2,912887 2,155994 202,4328 162,3926 147,4572 

18 5,004981 2,600792 1,891223 207,4377 164,9934 149,3484 

19 4,634241 2,322136 1,658967 212,072 167,3155 151,0074 

20 4,290964 2,073335 1,455234 216,3629 169,3889 152,4626 

Σ 216,3629 169,3889 152,4626    

Джерело: власні дослідження. 

 

 
Подальшим дослідженням інвестиційного середовища покращання якості 

водних ресурсів є оцінка внутрішньої норми дохідності, яка визначатиме 

доцільність реалізації інвестиційного проекту в ринкових умовах, що склалися в 

державі в аграрному секторі економіки. 

 

Рис. 1. Розподіл капіталовкладень за роками 

реалізації проекту  (t) для прену мерандо при Ek=0,08 

(Kt11), при Ek=0,12 (Kt12), при Ek=0,14 (Kt13)
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Рис. 2. Розподіл сумарних капіталовкладень за роками 

реалізації  проекту (t) для пренумерандо при Ek=0,08 

(Kt∑11), Ek=0,12 (Kt∑12), при Ek=0,14 (Kt∑13)
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Рис. 3. Розподіл капіталовкладень за роками реалізації 

проекту  (t) для постну мерандо при Ek=0,08 (Kt21), 

Ek=0,12 (Kt22), Ek=0,14 (Kt23)
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Рис. 4. Розподіл су марних капіталовкладень за 

роками реалізації проекту  (t) для постну мерандо при 

Ek=0,08 (Kt∑21), Ek=0,12 (Kt22), Ek=0,14 (Kt∑23)
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Блажкевич Т. Вплив чинника часу на інвестиційні проекти у водному 

господарстві аграрного сектору 

Розглянуто вплив чинників інвестиційного середовища на покращання якості 

водних ресурсів, наведено результати розрахунків розподілу капіталовкладень та сумарних 

капіталовкладень за часом для обґрунтування рішень щодо реалізації інвестиційних 

проектів. Викладено основні результати досліджень динаміки вартості капіталовкладень, 

внесені пропозиції щодо розрахунків та аналізу динаміки термінів окупності інвестиційних 

проектів. Доведено, що основним чинником ефективності інвестицій є чинник часу, 

оскільки з огляду на нього змінюється вартість капіталовкладень. Адаптовано методику 

розрахунку капіталовкладень з урахуванням чинника часу. 

Ключові слова: інвестиції, інвестиційний проект, інвестиційне середовище, 

капіталовкладення, дохідність, водні ресурси, водозабезпечення, екологозбалансоване 

водокористування, сільське господарство, аграрний сектор економіки. 

 

Blazhkevych T. The effects of the temporal factor on the investment project in the 

water economy of the agrarian sector 

The paper highlights the effects of investment surroundings factors on the improvement 

of water resource quality and presents the calculations related to the time-oriented distribution of 



capital investments and total capital investments aimed at substantiating the solutions in the 

investment projects implementation. The paper also presents the main results of the investigations 

into the dynamics of capital investment cost and suggests recommendations for calculating and 

analyzing the dynamics of the recoupment terms of investment projects. It has been proved that the 

temporal factor proves to be the main factor of the investment efficiency, since the cost of capital 

investment changes with time. The technique of calculating capital investments with respect to the 

temporal factor is adapted. 

Key words: investments, investment project, investment surroundings, capital invest-

ments, profitability, water resources, water supply, ecologically balanced water consumption, 

agriculture, agrarian sector of economy. 

 

Блажкевич Т. Воздействие фактора времени на инвестиционные проекты в 

водном хозяйстве аграрного сектора 

Рассмотрено воздействие факторов инвестиционной среды на улучшение качества 

водных ресурсов, приводятся расчѐты распределения капиталовложений и суммарных капи-

таловложений по времени для обоснования решений относительно реализации инвести-

ционных проектов. Изложены основные результаты исследований динамики стоимости 

капиталовложений, рекомендуются предложения относительно расчѐтов и анализа 

динамики сроков окупаемости инвестиционных проектов. Доказано, что основным 

фактором эффективности инвестиций является фактор времени, поскольку со временем 

изменяется стоимость капиталовложений. Адаптирована методика расчѐта 

капиталовложений с учѐтом фактора времени. 

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционный проект, инвестиционная среда, 

капиталовложения, доходность, водные ресурсы, водообеспечение, экологосбалансиро-

ванное природопользование, сельское хозяйство, аграрный сектор экономики. 

 

 


