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БАГАТОКРИТЕРІАЛЬНА ОЦІНКА ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТУВАННЯ В 
ЕНЕРГОЗБЕРЕЖЕННЯ МЕТОДОМ АНАЛІЗУ ІЄРАРХІЙ 

 
Удосконалено методичні підходи багатокритеріального оцінювання 
ефективності інвестування в енергозберігаючі заходи у будівлях 
шляхом урахування економічного, соціального, екологічного і тех-
нічного критеріїв. Запропонована нами ієрархія критеріїв, яку було 
реалізовано методом аналізу ієрархій, поєднує кількісні та якісні 
показники в процесі прийняття інвестиційних рішень. Ця модель 
має модульну реалізацію, що уможливлює адаптацію моделі до 
обмежень інформаційного забезпечення, бюджету часу і коштів 
конкретного інвестиційного проекту. Використання запропоновано-
го багатокритеріального оцінювання дає змогу серед можливих 
альтернатив обрати заходи енергозбереження, впровадження 
яких, окрім отримання фінансової вигоди, зменшить негативний 
вплив на довкілля та не спричинить негативного впливу на здо-
ров’я людей. Удосконалені методичні підходи до оцінювання еко-
лого-економічної ефективності інвестування можуть бути застосо-
вані при проведенні тендерів, прийнятті рішень про доцільність ви-
ділення коштів на реалізацію чи фінансове стимулювання проектів.   
Ключові слова: енергозбереження, багатокритеріальна оцінка, 
ефективність інвестування в енергозбереження, еколого-
економічні показники ефективності, метод аналізу ієрархій. 

 
Постановка проблеми. Енергозбереження в будівлях має вирі-

шальну роль у контексті запобігання зміні клімату та зменшення де-
фіциту енергетичних ресурсів. Відповідно, фінансування енергозбе-
рігаючих заходів (ЕЗЗ) відносять до екологічно орієнтованих інвес-
тицій [1], під якими розуміють усі види майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в господарську діяльність та спрямовані 
на зниження та ліквідацію негативного антропогенного впливу на 
довкілля; збереження, поліпшення і раціональне використання при-
родно-ресурсного потенціалу територій, забезпечення екологічної 
безпеки в країні, завдяки яким досягаються екологічні, соціальні, 
економічні і політичні результати. Проте, фінансування ЕЗЗ варто 
відносити до екологічно орієнтованих інвестицій лише у тому випад-
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ку, коли результати впровадження проектів з енергозбереження є не 
лише економічно ефективними, але й мають позитивний вплив на 
довкілля та суспільство. На жаль, на сьогоднішній день відповідаль-
не інвестування (англ. responsible investments) є скоріше винятком 
ніж правилом, тому надзвичайно важливим є державне стимулю-
вання та регулювання інвестиційної діяльності на основі еколого-
економічних показників ефективності [3]. 

Очевидною стає необхідність комплексного аналізу інвестицій в 
енергомодернізацію як з боку контролюючих органів, так і з боку ін-
вестора. Адже ЕЗЗ мають численні «побічні ефекти», у тому числі 
внаслідок використання матеріалів і технічних рішень, спектр яких 
значно розширився за останні роки, а їхня екологічність не аналізу-
валася. Також потрібно враховувати помилки планування чи вико-
нання, які можуть спричинити низьку економію енергії, шкоду для 
здоров’я та негативний вплив на навколишнє середовище [4].  

Щоб правильно оцінити стан існуючої будівлі та обрати оптима-
льні заходи енергозбереження, необхідно застосувати комплексні 
знання спеціалістів з різних галузей. Відповідно, щоб інтегрувати ці 
міждисциплінарні знання і підходи у процес прийняття рішень необ-
хідно застосувати методи багатокритеріального аналізу. Вони дають 
змогу оцінити ефективність проектів енергозбереження не лише з 
урахуванням грошового значення, але за декількома критеріями, у 
тому числі якісними. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Зарубіжними та віт-
чизняними вченими широко досліджуються питання аналізу проек-
тів інвестування в енергозбереження, в тому числі якості будівницт-
ва та реконструкції будівель. Mikučionienė, Martinaitis & Keras, 
Kazakevičius, Vitkauskas запропонували та обґрунтували вибір кри-
теріїв, які застосовують для оцінки оптимального проекту ЕЗ. Україн-
ськими вченими Г. С. та О. Г. Ратушняк запропоновано критерії, на 
яких базується управління проектами термомодернізації. Однак, від-
даючи належне напрацюванням цих учених, потрібно сказати, що у 
зв’язку з постійним розвитком технологій і матеріалів ЕЗЗ, а також 
зміною екологічної ситуації та потреб населення, необхідне подаль-
ше дослідження вибору та обґрунтування критеріїв, а також відпові-
дних показників для покращення якості та ефективності процесу 
прийняття рішень у сфері ЕЗ. 

Метою нашого дослідження є розробка інструменту всебічного 
аналізу інвестицій в енергозбереження, який було б зручно застосо-
вувати інвесторам, мешканцям, а також структурам, які зацікавлені в 
якості енергозберігаючих заходів. Для цього можуть бути використа-
ні різні методи, зокрема: Experts panel, методи головної компоненти, 
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Endpoint method, комплексного критерію, справедливого компромісу, 
Гермейєра, Economy method, побудови та аналізу множини Еджвор-
та-Парето, метод аналізу ієрархій (МАІ) [5] та ін. Останній зазначений 
метод був запропонований математиком Сааті [6] і сьогодні набирає 
все більшої популярності. МАІ – це математичний апарат, який пе-
редбачає застосовування попарного порівняння критеріїв та альтер-
натив для вибору оптимальної з конкуруючих альтернатив [7]. МАІ не 
лише дає змогу особам, які приймають рішення (ОПР) отримати най-
краще рішення, але також надає чітке логічне пояснення щодо того, 
чому це так має бути, розбиваючи складний процес прийняття рі-
шення на низку  попарних порівнянь. 

Виклад основного матеріалу. Процес прийняття управлінського 
рішення, в тому числі з використанням МАІ, базується на критеріях, 
за допомогою яких оцінюються наявні альтернативи. Своєю чергою 
показники  розкривають та уточнюють критерії оцінювання альтер-
натив. Вибір критеріїв і показників залежить від мети аналізу. 

Найчастіше для аналізу інвестицій в енергозбереження в буді-
влях використовують лише фінансовий критерій. Зазвичай фінансо-
вий критерій представляють такими величинами як: ЧТВ, ВНД і тер-
мін окупності [8]. Короткий термін окупності інвестори розглядають 
як вагому причину інвестування та надійний показник для прийнят-
тя рішення [9]. Інвестиційні витрати є зрозумілим показником, який 
легко обчислити, тому на нього інвестори орієнтуються найчастіше. 

Для реалізації проекту енергозбереження необхідні інвестиції. 
Натомість ми отримуємо збереження енергії протягом періоду вико-
ристання  будівлі. Для того, щоб реалізований захід був прибутко-
вим, заощаджені кошти мають бути більшими, ніж капіталовкладен-
ня. Тому важливим показником інвестиційної привабливості, який 
успішно використовується в світовій практиці для оцінювання інвес-
тиційних проектів, є величина очікуваної економії енергії, а отже, за-
ощадження коштів за результатами впровадження запропонованих 
рішень з енергозбереження. Згадана величина впливає на такі по-
казники фінансового аналізу як ЧТВ, термін окупності та ВНД, адже 
скорочення споживання енергії дає можливість отримати фінансову 
вигоду [10]. Тому обсяг ресурсозбереження ми пропонуємо врахову-
вати для порівняння альтернативних проектів за економічним кри-
терієм. 

Показник скорочення енерговитрат часто також відносять і до 
показників аналізування проектів за довкільним критерієм. Адже, 
крім ресурсозбереження, важливим параметром екологічної оцінки 
енергозберігаючих заходів є питомі викиди CO2eq в розрахунку на кі-
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ловат-годину [11]. Тому ми відносимо показник скорочення викидів 
до показників групи захисту навколишнього середовища. Величина 
скорочення викидів парникових газів залежить від технологій теп-
лопостачання. Найбільші викиди виділяються при використанні мас-
ляних конденсаційних котлів, нижчі викиди дають газові конденса-
ційні котли, газові теплові насоси, повітряні теплові насоси, геотер-
мальні теплові насоси, а також твердопаливні котли. Сонячні теплові 
системи навпаки сприяють скороченню викидів в межах від 10 до 
25% залежно від того, використовують їх для гарячого водопоста-
чання чи опалення [4].  

Проте, впливи на довкілля та скорочення енерговитрат не вар-
то зводити до одного критерію та вимірювати лише показником пи-
томих викидів CO2. Адже  впровадження ЕЗЗ може мати не лише по-
зитивні, але і негативні результати для навколишнього середовища і 
для здоров’я людей [3; 12]. Спектр енергозберігаючих матеріалів і 
технологій останнім часом суттєво розширився, проте одночасно під-
вищилась токсичність і ресурсомісткість їхнього виробництва. У ре-
зультаті проведених досліджень [4] було визначено, що ізоляційні 
матеріали на основі нафти EPS та PUR мають вищі значення в кате-
горіях виділення парникових газів та інших негативних екологічних 
впливів, ніж мінеральна вата, силікат кальцію та NaWaRo (конопля, 
дерево та целюлозні волокна). Але навіть за допомогою ізоляційних 
матеріалів від NaWaRo токсичність може стати проблемою для здо-
ров’я мешканців через певні добавки.  

Вплив на навколишнє середовище виражається такими показ-
никами, як руйнування озонового шару, окислення ґрунтів та викиди 
в повітря токсичних забруднювачів, що також впливають на здоров’я 
людини [13].  

Отже, одночасне застосування ОЖЦ матеріалів, необхідних для  
термомодернізації та величини енергозбереження дозволяє нам 
проаналізувати обидва аспекти, а саме: оцінити позитивні результа-
ти впровадження ЕЗЗ для ресурсозбереження та оцінити їхні нега-
тивні впливи на навколишнє середовище [14]. Тому ми пропонуємо 
до показників екологічної групи  віднести розроблені нами показни-
ки екологічного ефекту (Ееколог), коефіцієнт екологічності ЕЗЗ (Кеколог) 
коефіцієнт інтегрованої ефективності ЕЗЗ (Кефект): 

                       
еколог es mat

E LCIA LCIA  ,                                         (1) 

де 
es

LCIA  – вплив ЕЗЗ на навколишнє середовище (ресурси, екосис-

теми і здоров’я людини), зумовлений скороченням енергоспоживан-
ня і визначений методом оцінювання життєвого циклу (ОЖЦ), тобто 
шкода, якої вдалося уникнути завдяки запровадженню ЕЗЗ, екобали 
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(points, Pt); 

mat
LCIA  – вплив на навколишнє середовище (ресурси, екосис-

теми і здоров’я людини) матеріалів, використаних у процесі запрова-
дження ЕЗЗ, теж визначений методом  ОЖЦ, Pt. 

Коефіцієнт екологічності ЕЗЗ екологK  – відношення величини 

зміни впливу на навколишнє середовище, зумовленого скороченням 
енергоспоживання, до відповідного впливу технологій та матеріалів, 
використаних для впровадження ЕЗЗ. Обидва впливи оцінюють з по-
зицій усього життєвого циклу. Коефіцієнт екологічності ЕЗЗ пропону-
ємо визначати за формулою  

                                     es
еколог

mat

LCIA
K

LCIA
 .                                          (2) 

Цей коефіцієнт показує величину зменшення навантаження 
внаслідок запровадження ЕЗЗ, яка припадає на одиницю наванта-
ження, зумовленого використанням енергозберігаючих матеріалів.  

Коефіцієнт інтегрованої ефективності ЕЗЗ ( ефектK – це відно-

шення екологічного ефекту від запровадження ЕЗЗ до суми інвести-
цій, необхідних для впровадження цих заходів ( ЕЗЗІ ), приведених до 

теперішнього часу. Цей коефіцієнт визначаємо за формулою  

                          еколог
ефект T

ЕЗЗt tt 0

E
K

І d





,                                        (3) 

де dt – коефіцієнт дисконтування для року t. 
Крім економічного та екологічного критеріїв, усе частіше вико-

ристовують соціальний критерій. Як правило, його виражають у по-
казнику термального комфорту [15] або мікроклімату приміщення 
[16; 17].  

Ми пропонуємо оцінювати соціальний критерій шляхом визна-
чення зміни мікроклімату в приміщенні після впровадження ЕЗЗ від-
повідно до стандарту ДСТУ Б EN 15251:2011. Стандарт визначає ме-
тоди для довгострокової оцінки мікроклімату приміщення, отриманої 
в результаті розрахунків чи вимірювань. Цей показник може бути 
виражено як відсоток від часу, коли внутрішнє середовище (темпе-
ратура, норми вентиляції чи концентрація CO2) відповідає різним ка-
тегоріям (I, II, III та IV).  

Соціальний критерій може бути вирішальним для прийняття 
мешканцями будинку рішення щодо інвестування в енергозбере-
ження. Адже вирішуючи питання «Які саме ремонтні роботи викону-
вати?», власники квартири швидше за все обирають ремонт ванної 
кімнати чи кухні, на противагу заміні вікон чи термоізоляції [19]. Хоча 



Серія «Економічні науки» 
Випуск 2(82) 2018 р. 

 328 

встановлено, що впровадження ЕЗЗ має позитивний вплив на змен-
шення кількості випадків захворювань дихальних шляхів, втрати ва-
ги та схильності до захворювань і навіть покращення психічного 
здоров’я людей [20].  

Крім того, ЕЗЗ в багатоквартирному будинку зазвичай вимага-
ють значних капіталовкладень і комплексних робіт, тобто для цього 
необхідно дійти згоди всім мешканцям будинку. Отже, стимули для 
комплексної реконструкції будівлі мають бути дуже вагомими і соці-
альний критерій міг би виконати цю функцію.  

Якщо заходи були виконані без дотримання всіх необхідних 
норм і/або з використанням шкідливих матеріалів – мікроклімат у 
приміщенні може навіть погіршитися, виникне пліснява, перегріван-
ня повітря, погіршиться доступ свіжого повітря, що спричиняє захво-
рювання мешканців. Оскільки багато чинників є вирішальним для 
забезпечення належного мікроклімату, реконструкція будівлі зав-
жди вимагає дуже ретельного планування та виконання робіт. Тому 
потрібно приділяти особливу увагу всім потенційним тепловим мос-
там, такими як стелі, перегородки, двері та вікна [4].  

Тому ще один важливий критерій, який потрібно враховувати, 
вибираючи кращий проект ЕЗЗ в будівлях – це технологічний крите-
рій. Заходи енергозбереження у будівлях залежать від типу будівлі, 
року будівництва, фізичного стану та багатьох інших чинників, на-
приклад, від клімату. Технічне обґрунтування здійснення ЕЗЗ у буді-
влях передбачає аналіз інженерних рішень, що забезпечують вико-
ристання визначеної кількості енергоресурсів, які необхідні для 
створення комфортних умов життєзабезпечення людини за умови 
мінімальних витратах на теплозабезпечення будівель. Тому до групи 
технологічних критеріїв пропонуємо віднести наступні характеристи-
ки: енергетичний клас будівлі після виконання ЕЗЗ, виконання ДСТУ 
і першочерговість виконання заходів. Відповідно, комплексний ана-
ліз проектів ЕЗЗ має надати можливість врахувати не лише якісні, 
але й кількісні показники з різними одиницями вимірювання.  

Системний підхід до вибору критеріїв оцінювання дає змогу 
уникнути ризиків від впровадження ЕЗЗ, що стимулюватиме інвес-
тиції в енергозбереження в будівлях. Оптимальний проект повинен 
покращити якість будинку, з точки зору зменшення впливу на на-
вколишнє середовище, одночасно забезпечуючи економічні та соці-
альні вигоди, не перевищуючи заплановані витрати інвестора.  

Ідентифіковані нами критерії були деталізовані підкритеріями, 
які впливають на прийняття рішення. На рис. 1 підкритерії представ-
лені як центральний елемент комплексного методу багатокритеріа-
льного аналізу ефективності інвестування в енергозбереження в бу-
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дівлі і можуть бути використані як для точнішого підбору показників 
під конкретний проект, так і для корегування важелів впливу регу-
люючих органів.  

Упровадження ЕЗЗ  – це складний процес, який потребує залу-
чення знань із різних сфер. Для вирішення завдання оцінювання та 
оптимізації вибору проекту ми пропонуємо застосовувати комплекс-
ний метод багатокритеріального аналізу ефективності інвестування 
в ЕЗЗ (рис. 1). 

 
Рис. 1. Концептуальна модель багатокритеріального оцінювання   

ефективності інвестування в заходи енергозбереження в будівлях  
Розроблено автором 

 
Запропонована нами ієрархія критеріїв може бути реалізована 

методами багатокритеріального аналізу, зокрема МАІ, і дозволяє за-
стосовувати кількісні та якісні показники в процесі прийняття рі-
шень. Ця модель має модульну реалізацію, оскільки  на практиці її 
застосовування обмежується наявними даними, бюджетом часу і 
коштів конкретного інвестиційного проекту. 

Алгоритм вирішення задачі методом МАІ може бути реалізова-
ний у шість кроків [7]: 

1. Формулювання мети оптимізації; 
2. Побудова дерева рішень; 
3. Попарне порівняння альтернатив за всіма критеріями; 
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4. Порівняння критеріїв; 
5. Визначення кращої альтернативи; 
6. Сенситивний аналіз результатів ранжування альтернатив.   
Спектр інструментів аналізу постійно розширюється, так само 

як і перелік нових партнерів для реалізації програм підвищення ене-
ргоефективності. Тому питання уніфікованості методів стає більш 
важливим, щоб сукупність оцінок представляла єдине повідомлення 
про впливи ЕЗЗ. Використання методів оцінки має прямий та непря-
мий вплив на впровадження принципів сталості в будівництві та ре-
конструкції, адже ускладнення механізмів прийняття виважених 
управлінських рішень спричиняють гальмування процесів енерго-
збереження в Україні. 

Висновки. Отже, використовуючи результати комплексного ба-
гатокритеріального оцінювання, органи державної та місцевої влади 
можуть сприяти зменшенню впливів на довкілля, а також покращен-
ню здоров’я мешканців, стимулюючи ті проекти, які мають найвищу 
екологічну ефективність і вигоди для суспільства. Тобто у випадку, 
коли реалізація ЕЗЗ, з точки зору інвестора, є фінансово невигідною, 
але їх впровадження є важливим для суспільства, повинні застосо-
вуватись економічні та регулюючі інструменти: часткового повер-
нення витрат на ЕЗЗ; надання консультаційної підтримки на всіх 
етапах підготовки та впровадження проекту; видача дозволів при 
дотриманні відповідних норм і стандартів, сертифікація робіт і вико-
навців та ін. 

Багатокритеріальне оцінювання дозволить подолати пріорите-
зацію та обмеженість фінансових показників у процесах прийняття 
інвестиційних рішень. Таким чином, використання запропонованої 
моделі багатокритеріального оцінювання  ефективності ЕЗЗ сприя-
тиме реалізації державної енергетичної політики України та досяг-
ненню Цілей Сталого Розвитку (зокрема цілям 12 «Відповідальне ви-
користання ресурсів» та 13 «Протидія зміні клімату»), формування 
низьковуглецевої економіки.  
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Ivano-Frankivsk) 
 
MULTI-CRITERIA ANALYSIS OF INVESTMENT EFFICIENCY IN ENERGY 
SAVING: AN ANALYTIC HIERARCHY PROCESS APPROACH  
 
Multi-criteria analysis approaches of investment efficiency in energy 
saving measures in buildings have been improved by taking into 
account economic, social, ecological and technical criteria. Developed 
hierarchy of criteria combines quantitative and qualitative indicators 
in the investment decision making process. This model has a modular 
implementation, which makes it possible to adapt the model 
considering limits of information provision, time budget and funds of a 
particular investment project. Application of the proposed 
multicriteria assessment allows choosing among the possible 
alternatives energy saving measures, which, in addition to obtaining 
financial benefits, will reduce the negative flow of the environment 
and will not have negative impacts on human health. Developed 
methodological approaches to assessing the environmental and 
economic efficiency of investment can be applied in conducting 
tenders, as well as, in investment decision making process or 
financial incentives for projects. 
Keywords: energy saving, multi-criteria analysis, efficiency of energy 
saving investments, ecological-economic efficiency indicators, 
analytic hierarchy process approach. 
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Федорук М. И. (Прикарпатский национальный университет имени 
Василия Стефаника, Ивано-Франковск) 
 
МНОГОКРИТЕРИАЛЬНАЯ ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ  
ИНВЕСТИРОВАНИЯ В ЭНЕРГОСБЕРЕЖЕНИЕ МЕТОДОМ АНАЛИЗА 
ИЕРАРХИЙ  
 
Усовершенствованы методические подходы многокритериального 
оценивания эффективности инвестирования в мероприятия энер-
госбережения в зданиях путем учета экономического, социального, 
экологического и технического критериев. Предложенная нами 
иерархия критериев, которая была реализована методом анализа 
иерархий, сочетает количественные и качественные показатели в 
процессе принятия инвестиционных решений. Эта модель имеет 
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модульную реализацию, что делает адаптацию модели к ограниче-
ниям информационного обеспечения, бюджета времени и средств 
конкретного инвестиционного проекта. Использование предло-
женного многокритериального оценивания позволяет среди во-
зможных альтернатив выбрать меры энергосбережения, внедре-
ние которых, кроме получения финансовой выгоды, уменьшит не-
гативное плыл на окружающую среду и не повлечет негативного 
влияния на здоровье людей. Усовершенствованные методические 
подходы к оценке эколого-экономического эффективности инвес-
тирования могут быть применены при проведении тендеров, при-
нятии решений о целесообразности выделения средств на реали-
зацию или финансовое стимулирование проектов. 
Ключевые слова: энергосбережение, многокритериальная оценка, 
эффективность инвестирования в энергосбережение, эколого-
экономические показатели эффективности, метод анализа иєрар-
хий. 
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