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ВСТУП
Ключовою ланкою механізму за�

лучення інвестицій у відтворення ос�
новного капіталу підприємств про�
мисловості, на наш погляд, повинно
бути визначення потреби в інвести�
ціях, виходячи з існуючого стану
промисловості, стратегії розвитку
підприємств.

Різноманітні аспекти управління
інвестиційними ресурсами висвітлені
у наукових працях Алимова О.,
Амоші А., Гейця В., Данилишина Б.,
Лукінова І., Федоренка В., Чухна А.,
Губського Б., Корнєєва В., Осецько�
го В. та інших вчених.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧІ
Метою даної статті є розроблен�

ня методичних рекомендації щодо
визначення потреб промисловості
України в інвестиційних ресурсах.

РЕЗУЛЬТАТИ
З огляду на те, що підприємствам

промисловості потрібне розширене
відтворення основних виробничих
фондів, яким передбачається як нове
будівництво виробничих об'єктів,
так і реконструкція діючих об'єктів,
включаючи модернізацію устатку�
вання, пропонуємо методичний
підхід до оцінки потреби в інвестиц�
іях. На першій стадії повинен визна�
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чатися необхідний обсяг фінансових
коштів для реального інвестування.
У цих цілях відповідно до інвести�
ційної стратегії розвитку підприєм�
ства розраховується вартість ново�
го будівництва або придбання, а та�
кож визначаються витрати на рекон�
струкцію діючих об'єктів.

Вартість будівництва нових об'єк�
тів може бути визначена за фактич�
ними витратами на будівництво ана�
логічних об'єктів (з урахуванням
фактору інфляції) або за питомими
капітальними вкладеннями на одини�
цю потужності.

У останньому випадку вартість
будівництва розраховується за фор�
мулою:

Квв = П Укв + В (1),
де Квв — загальна потреба в ка�

пітальних вкладеннях для будівниц�
тва нового об'єкта;

П — потужність об'єкта, що пе�
редбачається у відповідних виробни�
чих або будівельних одиницях (кв. м;
куб. м. і т.п.).

Укв — середня сума будівельних
витрат на одиницю потужності
об'єктів даного профілю;

В — інші витрати, пов'язані з бу�
дівництвом об'єкта.

При реконструкції діючих об'єк�
тів розміри капітальних вкладень
визначаються на відшкодування ус�

таткування, що вибуває, що відпра�
цювали свій термін служби, а також
на приріст основних виробничих
фондів. Загальний розмір капіталь�
них вкладень визначається за фор�
мулою:

V
кв

 = V
відш

 + V
пр

(2),
де  V

кв
 — загальний розмір капі�

тальних вкладень на реконструкцію
об'єкта;

V
відш

 — капітальні вкладення на
відшкодування вибуття основних
виробничих фондів;

V
пр

 — капітальні вкладення на
приріст основних виробничих фон�
дів (ОВФ).

Капітальні вкладення на відшко�
дування ОВФ визначаються відпові�
дно до нормативних коефіцієнтів
вибуття ОВФ, а також накопичени�
ми залишками переамортизованих
ОВФ на початок прогнозованого пе�
ріоду. Нормативні коефіцієнти ви�
буття ОВФ визначаються відповідно
до нормативних строків служби
ОПФ і прогнозованими темпами
приросту ОВФ за формулою Дома�
ра:

'1)1( tr
r

(3),

де  К
виб

 — коефіцієнт вибуття
ОВФ;

t — нормативний термін служби
ОВФ;

r — середньорічний темп приро�
сту ОВФ у частках одиниць;

e — підстава натурального лога�
рифма, e = 2,718.

Нормативний термін служби
ОВФ визначається як середньозва�
жений у розрізі окремих видів
фондів. Розмір капітальних вкладень
на відшкодування ОВФ, що вибува�
ють, визначається за формулою:

V
можлi

 = Ф
i
  К

вибi
  До (4),

де  Ф
i
 — вартість ОВФ у прогно�

зованому році;
К

вибi
 — коефіцієнт вибуття ОВФ

у прогнозованому році;
До — коефіцієнт, що враховує

частину капітальних вкладень, що не
утворять ОВФ (До = 1,05).

Для визначення розмірів капі�
тальних вкладень, з урахуванням
подорожчання введенних ОВФ ко�
ефіцієнт вибуття ОВФ коректується
на подорожчання введенних ОВФ.
Це пов'язано з тим, що фонди вибу�
вають за первісною вартістю їхньо�
го придбання. Слід зазначити, що
вартість будівництва й витрати на
реконструкцію діючих об'єктів скла�
дають лише частину потреби в інвес�
тиційних ресурсах, пов'язаних із вве�
денням нових об'єктів. Поряд із цими
показниками повинні бути передба�
чені вкладення в оборотні активи
підприємства, необхідні для функ�
ціонування потужностей, що вво�
дяться знову.

З урахуванням цих вкладень по�
треба в інвестиційних ресурсах при
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запровадженні в дію нових об'єктів
може бути визначена за формулою:

%100 (5),

де  Пір — загальна потреба в
інвестиційних ресурсах при будів�
ництві й запровадженні в дію нових
об'єктів;

КВ
н
 — загальна потреба в капі�

тальних вкладеннях для будівницт�
ва й устаткування нових об'єктів;

У
оф

 — питома вага основних
фондів у загальній сумі активів ана�
логічних промислових підприємств.

У сучасній економічній літера�
турі вартість придбання діючої ком�
панії пропонується визначати на ос�
нові її оцінки наступними методами:

а) на основі чистої балансової
вартості. Принцип такої оцінки зас�
нований на вирахуванні з загальної
балансової вартості активів компанії
суми її зобов'язань. При оцінці вра�
ховуються індексована вартість ос�
новних фондів за винятком їхнього
зносу, фактична вартість матеріаль�
них оборотних фондів, сума дебі�
торської й кредиторської заборгова�
ності;

б) на основі прибутку. Принцип
такої оцінки заснований на визна�
ченні реальної суми середньорічно�
го прибутку за ряд останніх років
(або очікуваної суми середньорічно�
го прибутку в майбутньому періоді)
і середньої норми прибутковості ін�
вестицій;

в) на основі ринкової вартості.
Принцип такої оцінки заснований на
використанні даних про продаж ана�
логічних підприємств за конкурсом
або на аукціонах у процесі привати�
зації.

Загальна потреба в інвестиційних
ресурсах для реального інвестуван�
ня диференціюється за окремими пе�
ріодами реалізації інвестиційної
стратегії. Якщо мова йде про почат�
ковий етап проекту, про придбання
основних фондів і т.д., то необхідний
обсяг інвестицій обґрунтовується
прямим розрахунком за калькуля�
цією: визначається потреба в устат�
куванні, поповненні запасів, додат�
кових виробничих приміщеннях і
розраховується вартість їхнього
придбання, а потім погоджується із
джерелами фінансування.

На другій стадії, відповідно до
пропонованого методичного підхо�
ду, повинен визначатися необхідний
обсяг інвестиційних ресурсів для
здійснення фінансових інвестицій.
Розрахунок цієї потреби ґрунтуєть�
ся на встановлених раніше співвідно�
шеннях різних форм інвестування в
прогнозованому періоді. Для розра�
хунку потреби в інвестиційних ре�
сурсах у кожному періоді часу нами
пропонується наступна формула:

 (6),

де  П
іф

 — потреба в інвестиційних
ресурсах для здійснення фінансових
інвестицій;

П
ір

 — потреба в інвестиційних ре�
сурсах для здійснення реальних інве�
стицій;

Д
ф
 — питома вага (частка) фінан�

сових інвестицій, що передбачаєть�
ся у прогнозному періоді;

Д
р
 — питома вага (частка) реаль�

них інвестицій у відповідному про�
гнозному періоді.

Загальна потреба в інвестиційних
ресурсах для здійснення фінансових
інвестицій визначається шляхом
підсумовування потреби в них у пер�
шому (початковому) періоді й роз�
мірів приросту цих ресурсів у кож�
ному наступному періоді.

На заключній стадії пропонова�
ного методичного підходу визна�
чається загальний обсяг необхідних
інвестиційних ресурсів шляхом
підсумовування потреби в інвести�
ційних ресурсах для реального інве�
стування, потреби в цих ресурсах
для здійснення фінансових інвес�
тицій і суми резерву капіталу (ре�
зерв капіталу передбачається зви�
чайно в розмірі 10% від сукупної
потреби в коштах для реального й
фінансового інвестування). Еко�
номічні рішення з вкладення інвес�
тицій повинні здійснюватися таким
чином, щоб граничні витрати в кож�
ному конкретному випадку не пере�
вищували величину граничного до�
ходу.

Критерієм ефективності інвес�
тиційних вкладень є мінімальні вит�
рати ресурсів на виробничу діяль�
ність у результаті здійснення даних
вкладень. Крім прямих вкладень,
також ураховуються супутні вкла�
дення, що забезпечують пуск об'єк�
та промислового підприємства в ек�
сплуатацію, і сполучені — у розви�
ток виробництв, що забезпечують
дане виробництво постійно понов�
люваними елементами основних
фондів.

ВИСНОВКИ
Запропонований методичний

підхід до оцінки потреб в інвестиц�
ійних ресурсах з метою технологіч�
ного переозброєння промислових
підприємств, на думку автора, доз�
волить визначити потребу в інвести�
ціях.
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Рис. 1. Алгоритм розрахунку потреби в інвестиціях для підприємств
промисловості


