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Методичне забезпечення розподілу екологічних витрат між суб’єктами економіки та вибору підприємства на рівні держави з метою інвестування

Інвестиційні розрахунки є цінним інструментом управління інвестиційною діяльністю автотранспортних підприємств, вони є необхідними для побудови та оцінки моделей з підготовки інвестиційних рішень (табл. 3.8). Модель ухвалення рішень звичайно містить наступні елементи: а) цілі (систему цілей), що охоплюють як сукупність цільових функцій, так і пріоритетні співвідношення показуючи, з якою відносною інтенсивністю досягаються різні цільові функції, а також різноманітні характерні прояви цільових функцій; б) альтернативи (моделі або окремі варіанти дій або комплекс цих дій); в) стан зовнішнього середовища (стан в майбутньому, чинники впливу); г) функції результативності [
, 160].
Якщо враховувати сучасний підхід до інвестицій, як до суспільного блага, то вже є недостатнім моделювання тільки надходжень та виплат інвестиційного проекту та прийняття інвестиційних рішень з позицій внутрішньої корисності. В основу інвестиційних розрахунків має бути покладено економіко-математичні моделі обґрунтування інвестиційних проектів та оцінки не тільки фінансової, а й економічної ефективності. Проведені дослідження та розроблений порядок проведення оцінки ефективності інвестиційних проектів на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту доводять пріоритетність аналізу економічної ефективності інвестиційних проектів. Аналіз моделі прийняття рішень поділяється на наступні етапи: визначення проблеми, побудова моделі, забезпечення даними, реалізація і аналіз результатів [79].

Таблиця 3.8

Ознаки моделей ухвалення рішень [
]

	Специфіка проявів
	Критерій

	Визначеність
	Невизначеність
	Ступінь невизначеності

	Одиничне або програмне рішення
	Повна невизначеність
	Ситуація ризику
	Невизна-ченість
	

	Абсолютна користь
	Віднос-на користь
	Строк експлуа-тації
	Одиничне              Програмне
рішення                  рішення
	Альтернативи

	Одна ціль 
	Декілька цілей
	Цілі

	Статичні моделі

Динамічні моделі
	Динамічні моделі
	Аспект часу

	
	Одно-ступеневі
	Багатоступеневі
	

	
	
	жорсткі
	гнучкі
	


При рішенні інвестиційних проблем істотне значення мають різні цільові функції, чинники впливу і варіанти ухвалення рішення. При створенні моделі потрібен ряд спрощень відносно дійсності, тому не всі цілі, альтернативи, чинники впливу, обмеження і взаємозв'язки можуть бути враховані у відповідній дійсності формі. Виділені при створенні моделі варіанти рішення, стан зовнішнього середовища, функції результативності і корисності обумовлюють певні вимоги до забезпечення даними. Інформація прогнозного характеру пріоритетна при забезпеченні даними, причому особливо важливе вживання певного кола методів складання прогнозів і сценаріїв розвитку зовнішнього середовища підприємства. При створенні інвестиційних моделей враховується стан зовнішнього середовища, функції результативності та варіанти рішень, тому існують певні вимоги для забезпечення даними. З цих причин інформації прогнозного характеру приділяється велика увага, що призводить до необхідності застосування методів прогнозування [
, 
, 
, 
]. Для динамічних моделей розрахунку інвестицій характерні такі дані, як: майбутні надходження і платежі, що відносяться до певних періодів і термінів, розрахункові відсоткові ставки для конкретних періодів, вірогідності для певних сценаріїв в умовах ризику. 
Відомості, отримані при оцінці моделі щодо впливу інвестиційних альтернатив, складають основу для ухвалення рішення. Не дивлячись на спрощення по відношенню до реальності, аналіз моделі дозволяє визначити ступінь впливу декількох альтернатив в зрозумілій формі і інтегрувати в модель чинник невизначеності в майбутньому. Успіх аналізу моделі залежить від безлічі чинників: розрахунку даних, оцінок і частоти їх використання; ситуації, що лежить в основі моделі, ситуації, при якій відбувається планування; прийнятності досягнутих результатів для осіб, що приймають рішення (ОПР) та ін.
Розробка системи комплексної оцінки ефективності інвестиційних проектів на підприємствах пасажирського автотранспорту полягає в тому, щоб перетворити інвестиційний проект в кінцеві, вимірювані та контрольні показники його реалізації, насамперед, в економічному аспекті. Для цього необхідно розглянути альтернативні варіанти реалізації проекту, співвіднести розроблені варіанти з можливостями та внутрішнім потенціалом автотранспортного підприємства, оцінити ризики реалізації альтернативних варіантів проектів, вибрати кінцевий варіант проекту, після чого можна рекомендувати проект до впровадження. 

Для рішення цієї задачі необхідно створення комп’ютерної програми, за допомогою якої можливо провести моделювання альтернативних варіантів інвестиційного проекту на підставі методів порівняльного багатомірного аналізу. Сутність моделювання полягає в наступному: формується вихідна матриця, яка описує параметри інвестиційного проекту в суспільному аспекті, далі проводиться оцінка різних видів ефектів від впровадження інвестиційного проекту, результатами розрахункових процедур є визначення показників економічної ефективності інвестиційних проектів, після чого визначається та оцінюється рівень економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах пасажирського автотранспорту.

Якщо результати оцінки є незадовільними, відбувається безпосереднє моделювання параметрів інвестиційного проекту, яке полягає в заміні показників вихідної матриці. При цьому відбувається автоматичний розрахунок сукупності результатів економічної ефективності інвестиційних проектів на пасажирському автотранспорті. 

Запропонована вихідна матриця спостережень представлена в табл. 3.9. Вона сформована на підставі логічного аналізу можливих показників оцінки ефективності інвестицій, даних реальних інвестиційних проектів, статистичних та нормативних даних, результатів експертного опиту. 

Таблиця 3.9

Вихідна матриця спостережень

	Найменування показників
	Умовні позначення

	1
	2
	3

	бюджетні показники
	сукупні доходи консолідованого бюджету від впровадження інвестиційного проекту, 

тис. грн.
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	сукупні витрати консолідованого бюджету на інвестиційний проект (покриття відсотків банківської позики), тис. грн.
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	ринкові показники
	розмір податку на додану вартість за проектом протягом його життєвого циклу, тис. грн.
	[image: image3.png]|





	соціальні показники
	об’єм перевезень пасажирів за роками реалізації проекту, тис. пас.
	Qt

	
	питома вага усіх пасажирів, які не користуються послугами автобусів, долі од.
	YQ

	
	економія часу пасажирів, год.
	ΔТ

	
	економічна оцінка одного вільного часу, що звільняється за рахунок зменшення часу пересування одного пасажиру, грн.
	Цвч


	
	питомі викиди і-ої шкідливої речовини на 1 км пробігу, г/км.
	mil

	
	питомі викиди і-ої шкідливої речовини на 1 км пробігу за діючими міжнародними стандартами «ЄВРО», г/км.
	milстанд

	
	пробіг автомобіля j-ої групи, тис. км.
	lj

	
	коефіцієнт, що враховує технічний стан автотранспорту та його двигуна, залежить від строку експлуатації рухомого складу 

(до проекту).
	КСЕі

	
	коефіцієнт, що враховує технічний стан автотранспорту та його двигуна, залежить від строку експлуатації рухомого складу 

(після проекту).
	КСЕі/


Продовж. табл. 3.9

	1
	2
	3


	екологічні показники
	коефіцієнт, що враховує рівень перевищення викидів і-ої шкідливої речовини у відпрацьованих газах автомобілів допустимих рівнів, передбачених міжнародними стандартами «ЄВРО», розраховується при Рi>1
	Рі

	
	коефіцієнт, який приймається на підставі експертних оцінок, та враховує посилення негативного впливу і-ої шкідливої речовини на людину при синергітичної дії інших речовин
	сі

	
	норматив плати, визначений, на підставі базових нормативів плати за забруднення атмосфери стаціонарними джерелами, грн/т
	Ні


Найбільш важливим та відповідальним етапом моделювання процесу оцінки економічної ефективності інвестиційних проектів є формування вихідної матриці спостережень. Відповідальність полягає в тому, щоб сформувати такий набір параметрів інвестиційного проекту, який би з необхідним ступенем довіри дозволяв би оцінити економічну ефективність та був би універсальним, щоб мати змогу характеризувати різні види ефектів, що входять в масив аналізу. 

Після визначення показників вихідної матриці спостережень необхідно розділити їх на стимулятори та дестимулятори. Показники, що позитивно впливають на рівень економічної ефективності інвестицій та мають стимулюючу дію, є стимуляторами. Показники, що негативно впливають на рівень економічної ефективності інвестицій, є дестимуляторами. В якості дестимуляторів можуть виступати наступні показники: сукупні витрати консолідованого бюджету на інвестиційний проект; питомі викиди і-ої шкідливої речовини на 1 км пробігу; річний пробіг автомобілю j-ої групи; коефіцієнт, що враховує технічний стан автотранспорту та його двигуна та інші. Збільшення цих показників негативно вплине на рівень економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту. Наприклад, збільшення витрат консолідованого бюджету на інвестиційний проект призводить до зниження бюджетної ефективності проекту, тобто до обмеження фінансових коштів на реалізацію інших бюджетних соціальних програм; збільшення річного пробігу автомобілю j-ої групи призводить до збільшення шкідливих викидів в атмосферне повітря, що збільшує розмір компенсації за перевищення граничних рівнів забруднення атмосфери міста та зменшує екологічну ефективність проекту.

В Україні низькі темпи реалізації екологічно спрямованих інвестиційних проектів пояснюється розривом між нашою країною та розвинутими країнами в галузі охорони навколишнього природного середовища, при чому розвинуті країни пройшли цей шлях з нормальним станом економіки, а Україні ще належить пройти цей шлях, почавши його в умовах кризи фінансово-кредитної системи, при відсутності інфраструктури екологізації виробничої та невиробничої сфери та ефективної законодавчої бази. Сучасна ситуація на пасажирському автотранспорті характеризується відмовою підприємств від інвестування в екологічно спрямовані проекти, що пояснюється наявністю альтернативних проектів з більш високою нормою дохідності. 

На рис. 3.4 представлений алгоритм моделювання процесу оцінки економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту, який дозволяє систематизувати інформаційні потоки в системі оцінки ефективності інвестицій та забезпечити менеджерів ефективним інструментом рішення задач інвестування.

Крок 1. Заповнюється «Вихідна матриця спостережень» на підставі даних інвестиційного проекту, звітних даних підприємства, статистичних та нормативних даних, результатів експертного опиту. Показники доходності та витрат, що заносяться у матрицю, повинні бути розраховані на підставі динамічних моделей дисконтування (з урахуванням чиннику часу та ризику) (Додаток Г, табл. Г.1, Г.3).
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Рис. 3.4 Алгоритм моделювання процесу оцінки економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту

Автоматично проводиться розрахунок розміру відверненого екологічного збитку, завданого навколишньому природному середовищу, завдяки реалізації проекту (Додаток Г, табл. Г.3). 

Крок 2. На підставі вихідних даних та отриманих результатів автоматично розраховується бюджетний, ринковий, соціальний та екологічний ефекти інвестиційних проектів на підприємствах пасажирського автотранспорту, що дозволяє оцінити рівень економічної ефективності інвестиційного проекту (Додаток Г, табл. Г.4). Якщо результати аналізу є незадовільними, то на наступному етапі необхідно здійснити заміну показників «Вихідної матриці спостережень» на планові, які дозволять вийти на необхідний рівень економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах пасажирського автотранспорту.

Крок 3. Відбувається заміна показників «Вихідної матриці спостережень» на планові. На Листі 2 комп’ютерної програми підготовлений макет «Матриці моделювання параметрів інвестиційного проекту», який має у собі дані вихідної матриці. Таким чином, досліднику необхідно замінити тільки ті показники, які зміняться в результаті підвищення рівня економічної ефективності інвестиційного проекту, інші залишаться незмінними (Додаток Д, табл. Д.1, Д.2: замінені показники виділені темним кольором). Автоматично розраховуються дані в табл. Д.3, Д.4 додатку Д.

Крок 4. Проводиться аналіз отриманих результатів, як змінився рівень економічної ефективності проекту та чи є він достатнім (Додаток Д, табл. Д.4). Моделювання застосовувалося для 6 інвестиційного проекту (розмір економічної ефективності є найнижчим). Відбулися заміни наступних вихідних показників: питомі викиди шкідливих речовин після реалізації проекту зменшилися на 50 %; рівень викидів шкідливих речовин j-ої групи автомобілів після проекту зменшився (МБПj/ - на 0,00027 т, МNOxj/ - 470,06 т). По результатам моделювання отримані наступні результати: розмір екологічного ефекту інвестиційного проекту збільшився на 29,84 тис. грн. За рахунок цього відбулося збільшення розміру економічної ефективності проекту з 1059,67 тис. грн до 1089,51 тис. грн , що дозволило підвищити рівень економічної ефективності інвестиційного проекту.

Держави Євросоюзу мають право вводити податкові пільги за передчасний випуск на ринок транспортних засобів, які відповідають більш високим екологічним стандартам. Передчасне використання «чистих» двигунів у Германії стимулюється таким фінансовим інструментом, як зниження дорожніх зборів. Тому оновлення рухомого складу автотранспортних підприємств на транспортні засоби, які мають кращі характеристики, ніж це передбачено діючими міжнародними екостандартам, є доцільним при підтримці держави.

Якщо отриманий результат є достатнім, інвестиційний проект рекомендується до впровадження. Якщо результат є недостатнім, або підприємство не має можливості реалізувати заплановані показники, здійснюється повторне моделювання параметрів оцінки економічної ефективності інвестиційних проектів (повторюється крок 2-4). Для цього підготовлені додаткові макети «Матриць моделювання параметрів інвестиційного проекту №1, 2, 3 …n» на листах 3-5. Рекомендується зберігати кожний варіант (модель) оцінки економічної ефективності інвестиційних проектів з метою порівняння різних варіантів та вибору оптимального.

Впровадження запропонованого підходу до визначення економічної ефективності інвестиційних проектів на підприємствах пасажирського автотранспорту створить умови для забезпечення подальшого економічного зростання України, розвитку та якісного поліпшення обслуговування населення; розвитку конкурентного середовища на ринку транспортних послуг; прискорення модернізації виробничо-технічної бази автотранспортних підприємств, вихід їх на світовий техніко-технологічний рівень; наближення до міжнародних стандартів, технічних, техніко-експлуатаційних та екологічних вимог у сфері транспортної діяльності [165]. 

З позиції еколого-економічного інструментарію, доцільним є розподілення відповідності за екодеструктивну транспортну діяльність на стан навколишнього природного середовища між підприємствами-забруднювачами, за допомогою екологічних платежів за понадлімітні викиди шкідливих речовин у атмосферу від пересувних джерел; споживачами, за допомогою включення екологічних витрат, що є у межах прийнятих міжнародних екостандартів, у собівартість перевезень та органами державного управління та місцевого самоврядування, за допомогою бюджетної підтримки екологічно спрямованих інвестиційних проектів з оновлення рухомого складу.

З урахуванням запропонованих методичних положень був розроблений порядок розподілу екологічних витрат між суб’єктами економіки, що передбачає віднесення лімітного рівня викидів на собівартість перевезень, яке відшкодовують споживачі послуг, встановлення плати за понадлімітні викиди, що відшкодовують підприємства з свого прибутку, пільгового кредитування у вигляді зменшення відсоткових ставок за кредитами, що відшкодовує держава з бюджету у разі здійснення екологічно спрямованих інвестиційних проектів, економічний ефект яких перевищує екологічні витрати. Пропонується компенсацію збитку, завданого навколишньому природному середовищу при перевезенні пасажирів автомобільним транспортом у межах ліміту, включати у собівартість перевезень у вигляді екологічних платежів:
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де 
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 – екологічні платежі за забруднення атмосфери транспортними засобами у межах ліміту, грн.

Компенсацію збитку, завданого навколишньому природному середовищу, через понадлімітні викиди шкідливих речовин транспортними засобами пропонується компенсувати з прибутку автотранспортних підприємств:
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де [image: image8.png]


 QUOTE  
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 – екологічні платежі за понадлімітні викиди у атмосферу забруднюючих речовин транспортними засобами, грн.

Екологічні платежі, що є понадлімітними, тобто якщо викиди шкідливих речовин у атмосферне повітря від пересувних джерел перевищують прийняті у міжнародних екостандартах «ЄВРО», грошові кошти повинні надходити на бюджетні рахунки місцевого рівня для фінансування екологічних проблем, що мають значення для даного рівня, в нашому випадку, для підтримки екологічно спрямованих інвестиційних проектів з оновлення рухомого складу. Також можливе наповнення бюджету за рахунок екологічних платежів, що можуть стягуватися окремо за спеціальними статтями (наприклад, екологічний податок на паливо, стягується в залежності від наявності екологічно шкідливих компонентів: свинцю – у більшості країн, вуглецю – у Данії, Фінляндії, Нідерландах, Норвегії, сірки – у Бельгії, Данії, Франції, Польщі, Швеції, оксидів азоту – у Чехії, Франції, Польщі, Швеції), або у складі інших податків, де передбачена екологічна частка (наприклад, податок на транспортний засіб, розмір якого залежить від об’єму двигуна) [144].

Для зменшення антропогенного навантаження на атмосферне повітря пересувними джерелами та виконання законів України «Про охорону навколишнього природного середовища», «Про охорону атмосферного повітря», «Про забезпечення санітарного та епідеміологічного благополуччя населення», необхідні спільні зусилля автотранспортних підприємств та держави.

З цією метою побудуємо Порядок взаємодії при реалізації екологічно доцільних інвестиційних проектів з зазначенням можливих джерел наповнення екологічного фонду (рис. 3.5).
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Рис. 3.5 – Порядок взаємодії при реалізації екологічно доцільних інвестиційних проектів з оновлення рухомого складу автотранспортних підприємств при підтримці держави:
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1 – надання автотранспортним підприємством екологічному фонду бізнес-плану інвестиційного проекту з оновлення рухомого складу; 2 – розгляд проекту на можливість підтримки та узгодження з Міністерством фінансів України; 3 – надання розпорядження стосовно підтримки інвестиційного проекту Національному банку України; 4 – узгодження Національного банку України з уповноваженим банком кредитної ставки по інвестиційному проекту (кредитування за рахунок власних коштів підприємства); 5 – отримання кредиту автотранспортним підприємством на закупку нового рухомого складу; 6 – надання Національним банком України гарантій на суму кредитних ресурсів, що виплачує уповноважений банк на інвестиційний проект з власної ресурсної бази; 7 – виплата уповноваженому банку частки процентних витрат по інвестиційному кредиту; 8 – виплата уповноваженому банку частки процентних витрат по інвестиційному кредиту та кредитних коштів; 9, 10, 11 – надання інформації про результати виплати грошових коштів та реалізацію інвестиційного проекту.

В останні часи в промислово розвинутих країнах світу спостерігається тенденція підвищення ролі екологічних фіскальних інструментів та їх стимулюючого впливу на економіку. Але неможливо не відмітити негативної мотивації цих заходів, тому їх варто поєднувати з стимулюванням діяльності економічних суб’єктів по охороні навколишнього природного середовища за допомогою системи пільгових інструментів. При цьому пільгові кредитні ресурси є основною формою надання фінансової допомоги при реалізації екологічно спрямованих інвестиційних проектів. В багатьох країнах світу для цього створені екологічні банки, або у комерційних банках створені спеціальні кредитні лінії кредитування для реалізації пільгового кредитування екологічних програм. Звичайно, розроблений механізм підтримки інвестиційних проектів з оновлення рухомого складу повинен застосовуватися у комплексі з аналізом пріоритетності інвестування автотранспортних підприємств та оцінкою ефективності екологічно орієнтованих інвестиційних проектів з позиції підприємства, інвестора та споживачів послуг.

На підставі запропонованого порядку розподілу екологічних витрат між суб’єктами економіки на основі економічної доцільності і справедливості, що передбачає віднесення лімітного рівня викидів на собівартість перевезень, яке відшкодовують споживачі послуг, були розраховані показники ефективності інвестиційних проектів з макроекономічної та мікроекономічної точки зору (розрахункові таблиці представлені у додатку Ж, підсумковою є табл. 3.10).

Таблиця 3.10

Показники ефективності інвестиційних проектів при умові відшкодування екологічних витрат споживачами

	АТП
	Розмір бюджетного

ефекту, тис. грн.
	Розмір ринкового

ефекту, тис. грн.
	Розмір соціального

ефекту, тис. грн.
	Розмір екологічного

ефекту, тис. грн.
	Сукупність економічних результатів проекту, тис. грн
	рівень економічної 

ефективності
	Чистий приведений дохід

ЧПД,

тис. грн.
	Індекс дохідності

ІД
	Дисконтований період окупності

ПОД, роки
	Внутрішня ставка дохідності

ВСД, %
	рівень

фінансової ефективності

	1
	148,29
	240,64
	14,95
	952,22
	1356,10
	високий
	4,74
	1,01
	5,92
	31
	середній

	2
	140,52
	222,73
	15,84
	930,64
	1309,73
	високий
	-7,97
	0,98
	6,14
	29
	середній

	3
	141,52
	375,51
	32,61
	2266,35
	2815,98
	високий
	-250,44
	0,64
	9,34
	12
	низький

	4
	181,04
	404,46
	35,46
	1632,13
	2253,09
	високий
	-175,34
	0,75
	8,01
	18
	низький

	5
	228,24
	439,73
	31,68
	1694,80
	2394,45
	високий
	-85,52
	0,88
	6,84
	24
	низький

	6
	142,39
	236,82
	16,55
	356,98
	1052,75
	високий
	-5,46
	0,98
	6,09
	29
	середній

	7
	94,32
	192,21
	15,95
	730,37
	1032,85
	високий
	-94,06
	0,74
	8,16
	18
	низький

	8
	196,05
	416,84
	36,22
	2574,67
	3223,78
	високий
	-132,81
	0,81
	7,40
	21
	низький

	9
	103,65
	326,67
	24,12
	2206,18
	2660,62
	високий
	-317,69
	0,55
	10,99
	8
	низький

	10
	60,73
	160,51
	15,93
	831,43
	1068,59
	високий
	-154,34
	0,57
	10,62
	10
	низький

	11
	150,10
	242,93
	14,72
	902,29
	1310,03
	високий
	3,43
	1,01
	5,94
	31
	середній

	12
	173,93
	399,12
	23,71
	1736,86
	2333,62
	високий
	-181,19
	0,74
	8,10
	18
	низький

	13
	102,69
	201,37
	13,60
	1044,02
	1361,67
	високий
	-78,38
	0,78
	7,70
	20
	низький

	14
	144,94
	221,21
	14,43
	688,44
	1069,01
	високий
	6,91
	1,02
	5,89
	31
	середній

	15
	170,83
	397,59
	34,28
	2234,52
	2837,23
	високий
	-190,53
	0,73
	8,24
	17
	низький

	16
	91,11
	180,35
	17,57
	894,21
	1183,24
	високий
	-93,49
	0,74
	8,14
	18
	низький

	17
	110,37
	326,67
	29,97
	1569,12
	2036,12
	високий
	-306,59
	0,56
	10,68
	9
	низький

	18
	72,43
	160,51
	16,55
	888,12
	1137,61
	високий
	-126,27
	0,64
	9,31
	14
	низький

	19
	146,30
	239,03
	10,80
	892,03
	1288,17
	високий
	-4,40
	0,99
	6,08
	30
	середній

	20
	167,52
	402,93
	29,82
	2286,34
	2886,61
	високий
	-193,88
	0,72
	8,30
	17
	низький

	21
	104,47
	204,42
	14,38
	698,92
	1022,19
	високий
	-71,32
	0,80
	7,51
	20
	низький

	22
	148,13
	242,93
	17,32
	710,46
	1118,83
	високий
	12,81
	1,04
	5,79
	31
	середній

	23
	147,88
	240,64
	16,94
	883,87
	1289,32
	високий
	4,40
	1,01
	5,93
	30
	середній

	24
	161,15
	363,30
	23,82
	2033,78
	2582,04
	високий
	-214,12
	0,69
	8,64
	15
	низький

	25
	142,84
	367,07
	26,06
	2206,97
	2742,94
	високий
	-250,26
	0,64
	9,34
	13
	низький

	26
	173,84
	403,10
	28,39
	2605,37
	3210,69
	високий
	-178,63
	0,74
	8,06
	18
	низький

	27
	143,85
	243,71
	13,78
	922,20
	1335,25
	високий
	-1,48
	1,00
	6,03
	30
	середній

	28
	93,65
	182,18
	16,79
	856,94
	1149,56
	високий
	-89,16
	0,75
	8,01
	18
	низький

	29
	144,62
	237,20
	17,02
	924,95
	1323,80
	високий
	5,84
	1,02
	5,90
	31
	середній

	30
	144,14
	220,98
	13,57
	719,47
	1098,16
	високий
	11,93
	1,03
	5,80
	31
	середній


Проведені розрахунки доводять, що при умові відшкодування екологічних витрат споживачами, сукупний результат економічної ефективності інвестиційних проектів зменшився за рахунок зменшення бюджетного ефекту, але показники фінансової ефективності – покращилися завдяки розподілу екологічних витрат між автотранспортними підприємствами та споживачами транспортних послуг.

Розподіл екологічних витрат між підприємствами, споживачами та державою можливий за допомогою пільгового кредитування у вигляді зменшення відсоткових ставок за кредитами, що відшкодовує держава з бюджету у разі здійснення екологічно спрямованих інвестиційних проектів, економічний ефект яких перевищує екологічні витрати (розрахункові таблиці представлені у додатку З, підсумковою є табл. 3.11). 

Таблиця 3.11

Показники ефективності інвестиційних проектів з урахуванням розподілу екологічних витрат між підприємствами, споживачами та державою

	АТП
	Розмір бюджетного

ефекту, тис. грн.
	Розмір ринкового

ефекту, тис. грн.
	Розмір соціального

ефекту, тис. грн.
	Розмір екологічного

ефекту, тис. грн.
	Сукупність економічних результатів проекту, тис. грн
	рівень економічної 

ефективності
	Чистий приведений дохід

ЧПД,

тис. грн.
	Індекс дохідності

ІД
	Дисконтований період окупності

ПОД, роки
	Внутрішня ставка дохідності

ВСД, %
	рівень

фінансової ефективності

	1
	154,46
	240,64
	14,95
	952,22
	1362,27
	високий
	39,67
	1,11
	5,40
	34
	високий

	2
	148,20
	222,73
	15,84
	930,64
	1317,41
	високий
	18,29
	1,05
	5,71
	32
	високий

	6
	149,31
	236,82
	16,55
	656,98
	1059,67
	високий
	25,13
	1,07
	5,60
	33
	високий

	11
	155,51
	242,93
	14,72
	902,29
	1315,45
	високий
	42,70
	1,12
	5,36
	35
	високий

	14
	153,37
	221,21
	14,43
	688,44
	1077,45
	високий
	28,83
	1,08
	5,55
	33
	високий

	19
	151,75
	239,03
	10,80
	892,03
	1293,62
	високий
	34,65
	1,10
	5,47
	34
	високий

	22
	156,18
	242,93
	17,32
	710,46
	1126,88
	високий
	36,90
	1,10
	5,44
	34
	високий

	23
	154,43
	240,64
	16,94
	883,87
	1295,86
	високий
	37,16
	1,10
	5,43
	34
	високий

	27
	151,15
	243,71
	13,78
	901,30
	1309,94
	високий
	26,94
	1,08
	5,58
	33
	високий

	29
	152,82
	237,20
	17,02
	924,95
	1332,00
	високий
	29,06
	1,08
	5,55
	33
	високий

	30
	152,95
	220,98
	13,57
	719,47
	1106,97
	високий
	31,68
	1,09
	5,51
	34
	високий


Для 11 інвестиційних проектів, що мають середній рівень фінансової ефективності, була розглянута можливість підтримки держави. Проведена фінансова та економічна оцінка ефективності цих інвестиційних проектів довела доцільність державної підтримки, а саме: 11 проектів отримали високий рівень економічної ефективності (ЕЕІП >0) та високий рівень фінансової ефективності (ЧПД > 0, ІД > 1,ВСД > r, ПОД < ЖЦ).
Для вибору підприємства з метою інвестування на рівні держави пропонується використання методу багатопараметричної оптимізації прийняття інвестиційного рішення, що передбачає врахування таких параметрів, як: величина сукупного економічного ефекту інвестиційного проекту, розмір бюджетних коштів на його підтримку та їх вагових коефіцієнтів. 
Інтегральний критерій вибору державою автотранспортного підприємства з метою інвестування пропонується визначати наступним чином:

[image: image11.png]


,




(3.18)

де [image: image13.png]


 – інтегральний критерій оптимізації прийняття інвестиційного рішення;

    [image: image15.png]


,[image: image17.png]


 - вагові коефіцієнти;

    ЕЕІПі – сукупність економічних результатів і-того інвестиційного проекту з урахуванням нормативу приведення різночасових доходів (дисконтування), тис. грн;

    [image: image19.png] Oroz:



– сукупні витрати консолідованого бюджету, викликані інвестиціями у впровадження і-того інвестиційного проекту (розмір покриття відсотків банківської позики) з урахуванням нормативу приведення різночасових витрат (дисконтування), тис. грн;

    ЕЕІПmax – максимальний розмір сукупності економічних результатів і-того інвестиційного проекту, тис. грн;

    [image: image21.png] Oroa



– максимальний розмір сукупних витрат консолідованого бюджету, тис. грн.

Таблиця 3.12

Вихідні дані для вибору підприємства з метою інвестування на рівні держави

	Параметри системи
	Варіанти інвестиційних проектів

	
	1
	2
	6
	11
	14
	19
	22
	23
	27
	29
	30

	сукупність економічних результатів інвестиційного проекту, ЕЕІП, 

(тис. грн.)
	1362,27
	1317,43
	1059,67
	1315,45
	1077,45
	1293,62
	1126,88
	1295,86
	1309,94
	1332,00
	1106,97

	сукупні витрати бюджету, викликані інвестиціями у впровадження інвестиційного проекту 

(розмір покриття 

відсотків банківської позики), [image: image23.png]


 

(тис. грн.)
	39,49
	45,52
	42,51
	36,47
	48,54
	36,62
	47,03
	41,00
	44,01
	47,64
	50,05


Реалізація даного методичного апарату для вибору підприємства на рівні держави з метою інвестування по 11 інвестиційних проектах, що мали середній рівень фінансової ефективності, показав, що критерію оптимізації відповідає  19 проект з заміни автобусу марки ГАЗ-322131-95 на MERCEDES BENZ-0815 D-K (табл. 3.13).

Таблиця 3.13

Вибір підприємства з метою інвестування на рівні держави

	Ситуації
	Вагові коефіцієнти
	Варіанти інвестиційних проектів

	
	b1
	b2
	1
	2
	6
	11
	14
	19
	22
	23
	27
	29
	30

	Важлива сукупність економічних результатів інвестиційного проекту
	1
	0
	1,00
	0,97
	0,78
	0,97
	0,79
	0,95
	0,83
	0,95
	0,96
	0,98
	0,81

	Сукупність економічних результатів інвестиційного проекту та витрат бюджету однаково важливі
	0,5
	0,5
	0,11
	0,03
	-0,04
	0,12
	-0,09
	0,11
	-0,06
	0,07
	0,04
	0,01
	-0,09

	Важливі сукупні витрати бюджету, викликані інвестиціями у впровадження інвестиційного проекту 
	0
	1
	-0,79
	-0,91
	-0,85
	-0,73
	-0,97
	-0,73
	-0,94
	-0,82
	-0,88
	-0,95
	-1,00


При використанні методів багатопараметричної оптимізації виходять з відносної важливості кожного параметру, що оптимізують, при цьому найбільш часто використовують коефіцієнти вагомості, що визначаються за допомогою методів експертних оцінок з призначенням вагових коефіцієнтів, оцінкою вагомості у балах, парних співвідношеннях, пошуком компромісного рішення при багатопараметричної оптимізації (між параметрами, що оптимізуються та формуванням спеціальної цільової функції) з пошуком компромісної цільової функції та застосуванням багатоцільового програмування. У випадку, коли метою прийняття рішення є отримання максимальної величини сукупності економічних результатів інвестиційного проекту, найкращим є 1 варіант інвестиційного проекту. У випадку, коли метою прийняття рішення є отримання мінімальної величини сукупних витрат бюджету на інвестиційний проект, найкращими є 11 та 14 варіант інвестиційного проекту. В реальних ситуаціях прийняття оптимального рішення часто пов’язано з вибором найкращого варіанту серед розмаїття допустимих та тих, що є в наявності. Для прийняття оптимального рішення з точки зору максимізації сукупності економічних результатів інвестиційного проекту та мінімізації величини сукупних витрат бюджету на інвестиційний проект, найкращим є 11 варіант інвестиційного проекту. В залежності від наявності бюджетних коштів, можливий вибір декількох інвестиційних проектів на підставі отриманих результатів з застосуванням методу ранжирування проектів.

Оцінка економічної ефективності інвестиційного проекту необхідна для визначення тих проектів, які вносять найбільший вклад у загальноекономічні цілі росту , незалежно від того, хто є бенефіціатором, тобто одержує фінансову вигоду. Запропоноване методичне забезпечення необхідно для інтерналізації екологічних вигод та витрат інвестиційного проекту, виміру їх у грошовому виразі та інтеграції цих вартісних характеристик в економічну оцінку. Завдяки реалізації екологічно доцільних проектів на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту виникають позитивні екстерналії, що породжують вигоди, які виникають у третіх осіб. У цій ситуації суспільство загалом отримує вигоди від зменшення забруднення навколишнього природного середовища. 

Стале інвестування має на меті досягнення економічної ефективності та передбачає врахування інтересів спільноти, держави та автотранспортних підприємств. Знаходження консенсусу між отриманням фінансових та загальноекономічних вигод можливо через використання макроекономічних, мікроекономічних та інституціональних підходів.

Запропоноване методичне забезпечення щодо прийняття рішення про доцільність інвестування на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту дозволяє оцінити ефективність інвестиційного проекту з позиції підприємства, споживачів та держави. Перевагою розробленого методичного апарату є врахування екологічних аспектів, що підвищує ефективність управлінських рішень відносно інвестиційного проектування на підприємствах автомобільного пасажирського транспорту.
автор кандидат економічних наук
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Формування вихідної матриці спостережень:� EMBED Equation.3 ��� 


n – кількість показників, що аналізуються; 


m – кількість інвестиційних проектів.
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Виконання автоматизованих обчислювальних процедур:


Розрахунок розміру бюджетного ефекту інвестиційного проекту � QUOTE � ���= � QUOTE � ��� - � QUOTE � ���;


Розрахунок розміру ринкового ефекту інвестиційного проекту: � QUOTE � ���;


Розрахунок розміру екологічного ефекту: � QUOTE � ��� = Пвпд – Пвпд/;


Розрахунок розміру соціального ефекту: � QUOTE � ���;


Розрахунок та оцінка економічної ефективності  інвестиційного проекту:


ЕЕІП=� QUOTE � ���








Заміна показників вихідної матриці. Формування модельованої матриці:� EMBED Equation.3 ��� 


вij – модельоване значення показників вихідної матриці.
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