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Серед цілей діяльності підприємств важливе місце посідає забезпечення їх 

економічного розвитку [1, 2], зокрема на засадах реалізації інвестиційного та інноваційного 

потенціалу суб’єктів господарювання [3, 4], що відображається у впровадженні 

нововведень [5–7] та зростанні виробничих можливостей [8–10]. При цьому необхідно 

намагатися знижувати питомі витрати економічних ресурсів [11–13] та впроваджувати 

ресурсозберігаючу модель економічного зростання [14–16]. Це, своєю чергою, вимагає 

раціонального використання виробничих ресурсів [17–19], зокрема енергоносіїв, та 

державної підтримки проєктів їх економії [20–24]. Здійснення таких проєктів потребує їх 

належного фінансового забезпечення. Зокрема, з цією метою можуть бути використані 

банківські кредити та інші види позик [25]. Однак, таке використання потребує 

попереднього обґрунтування його доцільності. 

При оцінюванні економічної доцільності позикового фінансування заходів з 

енергозбереження на підприємствах необхідно враховувати низку обставин. По-перше, 

оскільки показники економічної ефективності господарської діяльності мають переважно 

відносний характер, то і показники оцінювання ефективності позикового фінансування цієї 

діяльності теж повинні мати такий характер. По-друге, процедура оцінювання 

ефективності залучення позик з метою фінансування енергозберігаючих заходів повинна 

базуватися на попередньому моделюванні процесу повернення узятих позик. По-третє, 

необхідно розглядати ситуації, у яких може опинитися підприємство після реалізації 

енергозберігаючих заходів. Зокрема, це стосується можливих значень цін на ті види 

енергетичних ресурсів, економія яких передбачається внаслідок реалізації запланованих 

заходів, оскільки рівень таких цін суттєво впливає на ефективність інвестування у заходи з 

енергозбереження та, відповідно, і на ефективність їх позикового фінансування. При цьому 

вплив цін на енергоносії на рівень економічної ефективності позикового фінансування 

заходів зі скорочення споживання цих енергоносіїв на підприємствах є неоднозначним. З 

одного боку, зростання цін на енергоносії підвищує прибутковість інвестицій у заходи з 

енергозбереження. Однак, з іншого боку, при досить високому рівні таких цін у 

підприємств може не вистачити фінансових ресурсів, необхідних для обслуговування та 

повернення узятих позик. 

Одним з можливих показників оцінювання економічної ефективності позикового 

фінансування заходів з енергозбереження на підприємствах може виступати відношення 

капіталізованої величини потоку чистого прибутку, який надходитиме за умови здійснення 

такого фінансування, до капіталізованої величини потоку чистого прибутку, який 

надходитиме, якщо підприємство відмовиться від впровадження заходів з 

енергозбереження. Своєю чергою, визначення капіталізованої величини потоку чистого 

прибутку, який надходитиме за умови здійснення позикового фінансування 

енергозберігаючих заходів, потребує виконання такої послідовності дій: виділення періоду 

погашення підприємством позики, узятої з метою фінансування енергозберігаючих заходів, 

та періоду, що настає після моменту повного повернення цієї позики; прогнозування потоку 
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чистого прибутку підприємства впродовж кожного з цих періодів; визначення величини 

ставки дисконту, за яким відбуватиметься капіталізація потоків чистого прибутку; 

здійснення процедури дисконтування потоків чистого прибутку підприємства. 

Враховуючи конструкцію пропонованого показника оцінювання економічної 

ефективності позикового фінансування заходів з енергозбереження на підприємствах, 

можна зазначити, що мінімальна його величина, за якої таке фінансування є доцільним, 

становить одиницю. Водночас, як вже зазначалося вище, результати оцінювання 

ефективності інвестування в енергозберігаючі заходи суттєво залежать від рівня цін на 

енергоносії. Своєю чергою, такі ціни часто характеризуються високим рівнем 

нестабільності. Тому необхідним є оцінювання економічної ефективності позикового 

фінансування заходів з енергозбереження на підприємствах за різних значень цін на 

енергоресурси у заздалегідь прогнозованому діапазоні коливання цих цін. Тоді, знаючи 

оціночну імовірність різних значень цін на енергоресурси, можливо встановити імовірність 

того, що запропонований вище показник буде перевищувати одиницю. За таких умов, якщо 

задатися мінімально припустимим рівнем цієї імовірності, стає можливим ухвалити 

остаточне рішення про доцільність позикового фінансування реалізації на підприємствах 

заходів з енергозбереження. 
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