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ІНВЕСТИЦІЙНЕ МОДЕЛЮВАННЯ СТРАТЕГІЇ РОЗВИТКУ  

СІЛЬСЬКОГОСПОДАРСЬКИХ ПІДПРИЄМСТВ РЕГІОНУ

У статті розглядаються методичні основи формування інвестиційної стратегії сільсько-
господарських підприємств. Розглянуто передумови моделювання інвестиційної стратегії, що 
дозволяє мати уявлення про етапи розробки та реалізації інвестиційної стратегії, оцінку її 
ефективності. Розглянуто методи оцінювання ефективності інвестиційної стратегії в умовах 
визначеності економічного середовища сільськогосподарських підприємств регіону, такі як: 
метод чистої приведеної вартості (NPV); метод визначення строку окупності інвестицій (РР); 
метод оцінки внутрішньої норми прибутковості інвестицій (IRR); метод розрахунку коефіцієнта 
ефективності інвестицій (АRR). В умовах невизначеності економічного середовища сільсько-
господарських підприємств регіону: метод кращого стану, модель оцінки капітальних активів 
(САРМ), концепція стратегічної чистої поточної вартості, тобто, спрощений метод дисконту-
вання. 

Доведено необхідність формалізації обмежень і граничних умов моделі оптимальної інвес-
тиційної стратегії, моделі як ефективного інструменту обґрунтування стратегічних планів роз-
витку сільськогосподарського підприємства в умовах інформаційної невизначеності, що забез-
печить підвищення ефективності впровадження інвестиційної стратегії.

 The article examines the methodological foundations of the formation of the investment 
strategy of agricultural enterprises. The prerequisites for modeling an investment strategy are 
considered, which allows you to have an idea of the stages of development and implementation of 
an investment strategy, as well as an assessment of its effectiveness.

The methods of evaluating the effectiveness of the investment strategy in the conditions of 
certainty of the economic environment of the agricultural enterprises of the region are considered, 
such as: the method of net present value (NPV); the method of determining the investment 
payback period (RR); the method of estimating the internal rate of return on investments (IRR); the 
method of calculating the investment efficiency ratio (ARR). In the conditions of uncertainty of the 
economic environment of agricultural enterprises of the region: the method of the best condition, 
the model of assessment of capital assets (CARM), the concept of strategic net present value, i.e., 
the simplified method of discounting.

The need to formalize the limitations and boundary conditions of the model of the optimal 
investment strategy, the model as an effective tool for substantiating strategic plans for the 
development of an agricultural enterprise in conditions of information uncertainty, which will ensure 
an increase in the effectiveness of the implementation of the investment strategy, is proved.

Ключові слова: сільське господарство, інвестиції, стратегія, умови визначеності, умови 
невизначеності, зовнішнє середовище, внутрішнє середовище.

Keywords: agriculture, investment, strategy, conditions of certainty, conditions of uncertainty, 
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Постановка проблеми. В умовах обмеженості власних фінансових ресурсів для 
підприємств сільського господарства особливої актуальності набуває необхідність 
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розробки і реалізації інвестиційної стратегії, оскільки, власне, інвестиційна складова в 
управлінні підприємством спроможна забезпечити їхній подальший стійкий розвиток.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. У світовій науці питаннями портфель-
ного управління займалися науковці Д. Тобін, Дж. А. Бейлі, А.О. Нєдосєкін. В. Шарп, 
Мертон Міллер, Г. Марковіц, В.П. Савчук. Внесок вітчизняних вчених у розвиток порт-
фельної теорії також значний. Слід відзначити науковий внесок у поглиблення дослі-
дження І.А. Бланка, Б.В. Губського, О.В. Васюренко, М.П. Денисенка, А.М. Мороза, 
Пересаду А.А., Т.М. Майорову. Разом із тим варто відзначити, що питання оптимізації 
управління інвестиційним портфелем у науковій літературі на даний час висвітлені 
недостатньо.

Моделювання та оптимізація інвестиційних проектів — комплексна задача, що 
вимагає комплексного системного підходу. Серед потоку робіт з моделювання і опти-
мізації найпродуктивнішими є роботи-першоджерела, такі як роботи Р. Акоффа, Дж. 
Форрестера, Н. Моісєєва, П. Самуельсона, Г. Марковіца, Л. Понтрягіна, М. Болтян-
ського, В. Опойцева, В. Буркова, М. Пешеля. 

Однак за наявності наукових досліджень у сфері планування залишаються «вузькі 
місця», що потребують подальшого вивчення та наукового обґрунтування, зокрема, 
питання моделювання інвестиційної стратегії сільськогосподарських підприємств регіону.

Метою статті є побудова моделі формування оптимальної інвестиційної стратегії 
сільськогосподарських підприємств регіону з урахуванням умов визначеності та неви-
значеності економічного середовища підприємств.

Виклад основного матеріалу. Необхідність відновлення національного госпо-
дарства України та окремих його галузей, зокрема, потребуватиме значних інвес-
тиційних ресурсів. Втративши значну частину валового доходу і відновлюючи своє 
господарство в умовах нестачі фінансових ресурсів, основна трансформація потоків 
яких спрямовується на потреби ЗСУ, держава потребує і певний час буде орієнтува-
тись на значні інвестиційні ресурси ззовні в межах реалізації державної інвестиційної 
стратегії [1; 2].

Інвестиційна стратегія підприємства визначає характер його інвестиційної діяль-
ності, обсяги і напрями вкладення капіталу, формує склад і структуру інвестиційного 
портфеля. Вона є функціональною частиною загальної корпоративної стратегії та 
складається з низки приватних стратегій, які в свою чергу є функціональними части-
нами окремих бізнес-стратегій господарських сегментів підприємства, взаємопов’язані, 
взаємозалежні та взаємодоповнюючі ніж собою щодо залучення і розподілу інвес-
тиційних ресурсів. Направленість інвестиційної стратегії залежать від того, які саме 
види загальної та бізнес-стратегій реалізуються підприємством [3, c.85; 4; 5; 6], що 
обумовлює необхідність моделювання інвестиційної стратегії в умовах визначеності та 
невизначеності економічного середовища сільськогосподарських підприємств регіону.

Сутність інвестиційного моделювання полягає у створенні єдиної системи підходів, 
процедур, методів і моделей, на основі яких конкретна виробничо-економічна сис-
тема може сформувати оптимальну інвестиційну стратегію, що враховує умови неви-
значеності зовнішнього середовища (рис. 1) [7, с. 75].

З метою оцінювання ефективності інвестиційної стратегії в умовах визначеності і 
невизначеності економічного середовища сільськогосподарських підприємств регіону 
використовуються наступні методи:
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Рис.1. Моделювання інвестиційної стратегії в умовах визначеності та невизначеності  
економічного середовища сільськогосподарських підприємств регіону

1. В умовах визначеності економічного середовища сільськогосподарських під-
приємств регіону: метод чистої приведеної вартості (NPV), сутність якого полягає у 
дисконтуванні грошових потоків за ставкою, що відповідає очікуваному середньому 
рівню позичкового відсотка на фінансовому ринку:
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впровадження
Оцінка інвестиційної стратегії в умовах визначеності та невизначеності економіч-

ного середовища сільськогосподарських підприємств регіону передбачає формування 
фінансових показників ефективності господарської діяльності підприємства з точки 
зору усіх зацікавлених сторін (табл.1).

Метод визначення строку окупності інвестицій (РР), який полягає у визначенні 
періоду часу, упродовж якого сума чистих доходів, приведених на момент завер-
шення інвестицій, дорівнює сумі інвестицій:
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Таблиця 1
Фінансові показники ефективності діяльності підприємства з різних точок зору [ 8, 

c.221] 

№ Власників Інвестори Банкіри

1 Аналіз виробничої 
діяльності

1.1. Рентабельність за 
валовим прибутком.
1.2. Рентабельність за 
чистим прибутком.
1.3. Аналіз 
поточних витрат.
1.4. Аналіз 
валового доходу.
1.5. Аналіз операційних 
обов’язків.

Прибутковість
1.1. Дохідність 
власного 
капіталу.
1.2. Дохідність 
акціонерного 
капіталу.
1.3. Прибуток на 
акцію.
1.4. Грошовий потік на 
акцію.

Ліквідність

1.1. Загальний коефіцієнт 
покриття.
1.2. Коефіцієнт 
ліквідності.
1.3. Ліквідаційна 
вартість 
підприємства.
1.4. Характеристика 
грошових потоків.

2 Управління ресурсами

2.1. Оборотність активів.
2.2. Управління оборотним 
капіталом.
2.3. Оборотність 
матеріальних обігових 
коштів.
2.4. Характеристика 
дебіторської заборгованості.
2.5. Ефективність 
використання трудових 
ресурсів.

Розподіл прибутку

2.1. Дивіденд на 
акцію.
2.2. Коефіцієнт виплати 
дивідендів.
2.3. Коефіцієнт покриття 
дивідендів.
2.4. Співвідношення 
дивідендів та активів.

Обслуговування боргу

2.1. Частка обов’язків у 
активі.
2.2. Частка боргу у 
капіталізації.
2.3. Співвідношення 
власних та позикових 
коштів.
2.4. Співвідношення 
ризику та доходу.

3 Прибутковість

3.1. Співвідношення валових 
надходжень до чистої суми 
активів.
3.2. Дохідність на основі 
поточної вартості активів.
3.3. Обґрунтування 
інвестиційних проектів 
(система 
показників ефективності).
3.4. Аналіз грошових потоків 
від інвестицій.

Ринкові показники

3.1. Співвідношення ціни  
та прибутку на акцію.
3.2. Мультиплікатор гро-
шових потоків.
3.3. Співвідношення рин-
кової та номінальної 
ціни акції.
3.4. Відносні зміни цін 
на акції.

Обслуговування боргу

3.1. Аналіз грошових 
потоків.
3.2. Коефі-
цієнт покриття 
обов’язків.
3.3. Коефіцієнт 
покриття про-
центних виплат.

Метод оцінки внутрішньої норми прибутковості інвестицій (IRR), тобто визначення 
ставки дисконту, при якій чиста приведена вартість реалізації інвестиційного проекту 
дорівнює нулю:

                                            
 ( )

,
a B A

IRR A
a b

-= +
-                                        (3)
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де, А – величина ставки дисконту, при якій NPV позитивна; В – вели чина ставки 
дисконту, при якій NPV негативна; а – величина позитивної NPV при величині ставки 
дисконту А; b – величина негативної NPV при величині ставки дисконту В.

Метод оцінки індексу рентабельності (РI) через визначення частки співвідношення 
приведеного чистого доходу до стартових інвестицій:
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У випадку, коли РІ = 1, доходність інвестицій точно відповідає нормативу рента-
бельності., коли ж РІ >1, тоді інвестиційний проект є прибутковим.

Метод розрахунку коефіцієнта ефективності інвестицій (АRR), з огляду на визна-
чення частки співвідношення середньорічного прибутку до середнього значення 
інвестицій:
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де, П – розмір прибутку; tах – ставка оподаткування, коефіцієнт; А
n 
– вартість 

активів на початок періоду; А
к 
– вартість активів на кінець періоду

2. В умовах невизначеності економічного середовища сільськогосподарських під-
приємств регіону: метод кращого стану, яки є модифікованим до методу чистої поточ-
ної вартості для умов невизначеності, зокрема, застосовується ставка дисконту з 
поправкою на ризик інвестування; модель оцінки капітальних активів (САРМ), сутність 
якого полягає у оцінці можливої прибутковості портфеля цінних паперів у цілому. 
Обмеження: модель розрахована на один інвестиційний період, проте, відсутні меха-
нізми прогнозування ризику и прибутковості; метод порівняння прибутковості проекту 
із середньозваженою вартістю капіталу фірми (І /ДСС), відповідно до якого інвес-
тиційний проект береться до виконання, якщо очікувана прибутковість дорівнює або 
є більшою за вартість капіталу фірми. Недоліки: не враховує розходжень у рівнях 
ризику проектів та так звана, концепція стратегічної чистої поточної вартості, тобто, 
спрощений метод дисконтування, яка передбачає, що грошові потоки мають вигляд 
лінійної функції від ставки прибутковості по ліквідних активах.

Висновки. З огляду на вищезазначене, оптимальну інвестиційну стратегію сіль-
ськогосподарського підприємства математично можна подати у вигляді функції:

å ®= max,iNPVf
При цьому варто зауважити на необхідності формалізації обмежень і граничних 

умов моделі оптимальної інвестиційної стратегії сільськогосподарського підприєм-
ства. Обмеження математичної моделі інвестиційної стратегії сільськогосподарського 
підприємства визначаються шляхом аналізу балансових узагальнень і пропорцій гос-
подарського розвитку.
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