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METHODOLOGICAL APPROACHES TO ASSESSING THE FINANCIAL SUPPORT
OF INVESTMENT ACTIVITIES OF AGRICULTURAL ENTERPRISES

У статті досліджено теоретико-методичні підходи до оцінки фінансового забезпечення інвестиційної діяльності
сільськогосподарських підприємств в умовах високої невизначеності, фінансових обмежень та зростання ризиків
аграрного виробництва. Обгрунтовано, що традиційні детерміновані методи оцінки інвестиційних проєктів, зокрема
показники чистої теперішньої вартості, внутрішньої норми дохідності та дисконтованого терміну окупності, не доз-
воляють повною мірою врахувати специфіку аграрного сектору, пов'язану з сезонністю, кліматичними ризиками та
волатильністю ринкових умов. Узагальнено сучасні методичні підходи до оцінки фінансового забезпечення інвес-
тицій, зокрема мультиіндексну методологію, стохастичні методи імітаційного моделювання Монте-Карло, аналіз
реальних опціонів та багатокритеріальний аналіз рішень. Доведено доцільність їх комплексного застосування для
підвищення обгрунтованості інвестиційних рішень та зниження фінансових ризиків. Запропоновано інтегрований
підхід до оцінки фінансового потенціалу інвестиційної діяльності сільськогосподарських підприємств, який поєднує
фінансові, ризикові, стратегічні, екологічні та соціальні критерії. Практичне значення результатів полягає у можли-
вості використання запропонованих підходів для підвищення інвестиційної привабливості аграрних підприємств,
оптимізації структури джерел фінансування та формування ефективної державної політики підтримки інвестицій у
сільському господарстві.

The article examines theoretical and methodological approaches to assessing the financial support of investment
activities of agricultural enterprises under conditions of high uncertainty, financial constraints, and increased risks
inherent in agricultural production. The purpose of the article is to summarise and justify modern methodological
approaches to assessing the financial security of investment activities of agricultural enterprises and to develop an
integrated approach to assessing their investment potential, taking into account financial constraints, risks, uncertainties
and specific features inherent in agricultural production. It is substantiated that traditional deterministic methods for
evaluating investment projects, including net present value, internal rate of return, and discounted payback period, are
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ У ЗАГАЛЬНОМУ
ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ ВАЖЛИВИМИ

НАУКОВИМИ ЧИ ПРАКТИЧНИМИ
ЗАВДАННЯМИ

Обмежений доступ до фінансових ресурсів,
збройна агресія російської федерації, висока
конкуренція на світових ринках, зростання ви-
мог до ефективності використання ресурсів та
необхідність адаптації до вимог ЄС зумовлю-
ють сучасний розвиток аграрного сектору Ук-
раїни. Із врахуванням цього, інвестиційна
діяльність сільськогосподарських підприємств
набуває особливого значення, оскільки саме
вона забезпечує технічне оновлення, підвищен-
ня продуктивності та стійкість їх функціону-
вання. Тому розробка та вдосконалення мето-
дичних підходів до оцінки фінансового забез-
печення сільськогосподарських підприємств
набуває особливої актуальності, адже це доз-
воляє не лише об'єктивно оцінювати поточний
стан фінансового потенціалу, але й прогнозува-
ти можливості залучення інвестицій, опти-
мізувати структуру джерел фінансування та
мінімізувати фінансові ризики. Актуалізується
саме розробка комплексного підходу до оцін-
ки, який має враховувати як кількісні показни-
ки (фінансові коефіцієнти, обсяги грошових по-
токів), так і якісні аспекти (інвестиційний клімат,
державна підтримка, інституційні умови).

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Доступність та ефективність використання
фінансових ресурсів визначають рівень інвес-
тиційної активності та конкурентоспромож-

insufficient to fully account for the specific characteristics of the agricultural sector, such as seasonality, climate risks,
and market volatility. The study systematizes modern methodological approaches to assessing investment financial
support, including the extended multi-index methodology, stochastic Monte Carlo simulation, real options analysis, and
multi-criteria decision analysis. The expediency of their integrated application is justified in order to enhance the quality
of investment decision-making and reduce financial risks. An integrated approach to assessing the financial potential of
investment activities of agricultural enterprises is proposed, combining financial, risk-based, strategic, environmental,
and social criteria. A methodology for assessing the effectiveness of investment activities has been developed, based on
a comprehensive analysis of the financial condition of the enterprise, research into cash flows, determination of investment
needs, and identification of risks and factors of uncertainty. The practical significance of the research lies in the possibility
of applying the proposed approaches to improve the investment attractiveness of agricultural enterprises, optimize the
structure of financing sources, and support the development of effective state policies aimed at stimulating investment
in the agricultural sector.

Ключові слова: фінансове забезпечення, інвестиційна діяльність, сільськогосподарські
підприємства, оцінка інвестицій, ризик, невизначеність, метод Монте-Карло, реальні опціо-
ни.

Key words: financial support, investment activity, agricultural enterprises, investment assessment,
risk, uncertainty, Monte Carlo simulation, real options.

ності аграрного бізнесу, тому проблеми фінан-
сового забезпечення інвестиційної діяльності
сільськогосподарських підприємств приверта-
ють значну увагу науковців і є предметом чис-
ленних наукових публікацій як вітчизняних так
і зарубіжних вчених.

Серед українських науковців значний вне-
сок у обгрунтування теоретичних основ інвес-
тиційної діяльності та її фінансового забезпе-
чення зробили І.О. Бланк, який досліджував
проблеми управління фінансовими та інвести-
ційними ресурсами підприємств, наголошуючи
на важливості формування оптимальної струк-
тури капіталу для інвестиційної діяльності [1].
Проблеми фінансування інвестицій в аграрно-
му секторі з урахуванням специфіки сільсько-
господарського виробництва та потреб дер-
жавної підтримки займалися О.Д. Василик та
В.М. Супрун [2]. А.Ю. Погребняк та В.С. Лопа-
тюк досліджували методичні аспекти оцінки
інвестиційної привабливості підприємства, ос-
новними складовими якої визначено приваб-
ливість продукції підприємства, кадрову, інно-
ваційну, фінансову, територіальну та соціаль-
ну привабливість [3].

У працях вітчизняних науковців також ши-
роко представлено дослідження фінансового
забезпечення інвестиційної діяльності сіль-
ськогосподарських підприємств. Так, зокрема,
у роботі О.П. Зорі, І.О. Яснолоба та Н.Ю. Про-
цюк обгрунтовано, що до оцінки інвестиційно-
інноваційного потенціалу агропродовольчої
сфери необхідно застосовувати системний
підхід, що базується на багатокритеріальному
аналізі ефективності використання інновацій та
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інвестицій у їх здійснення [4]. Автори пропо-
нують методику комплексного (детального і
діагностичного) аналізу кожної складової інве-
стиційно-інноваційного потенціалу, розрахун-
ку показників ефективності використання ок-
ремих ресурсів і визначення узагальнюючого
показника його рівня діагностичного аналізу з
використанням узагальнюючого показника, що
враховує як кількісні, так і якісні характерис-
тики та дозволяє ідентифікувати сильні й слабкі
сторони суб'єкта господарювання й формува-
ти стратегічні орієнтири його розвитку.

Н.О. Козяр акцентує увагу на доцільності
використання системи показників ефектив-
ності інвестиційної діяльності, що складається
із груп показників, що характеризують рівень
використання отриманих ефектів факторами
виробництва і суспільством. Автор також
підкреслює, що запропонована система показ-
ників та інтегральні показники як по групах, так
і в цілому можуть бути розраховані на основі
річних звітів сільськогосподарських підпри-
ємств, що дозволяє здійснювати цілеспрямова-
не управління розвитком підприємства, сприяє
досягненню стратегічних цілей спрямованих на
підвищення ефективності інвестиційної діяль-
ності сільськогосподарських підприємств [5].

Дослідження І.М. Мушеника та О.С. Бурла-
кова присвячене обгрунтуванню системних те-
оретико-методологічних підвалин і практичних
рекомендацій щодо управління формуванням
та ефективним використанням фінансових ре-
сурсів сільськогосподарських підприємств [6].
Автори підкреслюють, що форма фінансового
забезпечення визначається рухом фінансових
ресурсів та наданням гарантій, тому фінансове
забезпечення може мати зовнішній обрис у гро-
шовій, фінансовій і товарній формі та додатко-
во виступати у формі гарантій.

Г.О. Хіоні розробив методичні підходи до
оцінки потреби сільськогосподарського під-
приємства в інвестиціях для реалізації нових
технологій у сільському господарстві. У центрі
уваги автора — підвищення ефективності ви-
робництва продукції сільськогосподарських
підприємств у процесі оновлення техніки і зап-
ровадження нових технологій на основі оцінок
величини питомих капітальних інвестицій та
оптимізації машинно-тракторного парку за
критеріями мінімуму питомих експлуатаційних
витрат [7]. Запропонований підхід дозволяє
визначити оптимальну потребу в інвестиціях за
умови оптимального використання технічного
оснащення та вибору оптимальної технології.

Дослідження І.В. Томащук та І.О Томащук
присвячено проблемі фінансового забезпечен-

ня сільськогосподарських підприємств, як од-
ного з важливих важелів забезпечення ефек-
тивної фінансово-господарської діяльності.
Автори відзначають необхідність комплексно-
го аналізу фінансового забезпечення сільсько-
господарських підприємств шляхом визначен-
ня інтегрованого показника із використанням
агрегованих компонентів, а саме оцінки еконо-
мічної ефективності та ресурсного потенціалу,
аналіз джерел фінансування, ліквідності, пла-
тоспроможності, рівня фінансової стійкості та
ділової активності [8].

Отже, проведений аналіз наукових праць
дозволяє зробити висновок, що науковці одно-
стайні в думці щодо необхідності застосуван-
ня комплексного, інтегрованого підходу до
оцінки фінансового забезпечення інвестицій-
ної діяльності сільськогосподарських підпри-
ємств, який враховує специфіку аграрного ви-
робництва, що відзначається високим рівнем
ризиків, сезонністю виробництва та великою
потребою в модернізації та технічному онов-
лення основних засобів.

Проблеми фінансового забезпечення інве-
стиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств є темою дослідження багатьох
провідних зарубіжних вчених, які значною
мірою зосереджені на структурі капіталу, ролі
державної підтримки, кредитних обмеженнях
та удосконаленні методичних підходів до оці-
нювання інвестиційної діяльності. Серед нау-
ковців, які досліджували проблеми фінансово-
го забезпечення інвестиційної діяльності, вар-
то відзначити роботи таких авторів як Стюарт
К. Майєрс та Ніколас С. Маджлуф, які розро-
били теорію ієрархії фінансування, що пояснює
переваги у виборі джерел фінансування інвес-
тицій, починаючи з внутрішніх ресурсів, потім
боргових зобов'язань і лише в крайньому ви-
падку — емісії акції, що пояснює переваги
підприємств у виборі джерел фінансування
інвестицій [9]. Модель пропонує пояснення для
кількох аспектів корпоративної фінансової
поведінки, включаючи тенденцію покладатися
на внутрішні джерела коштів та віддавати пе-
ревагу боргу над власним капіталом у разі по-
треби у зовнішньому фінансуванні. М. Міллер
та Ф. Модільяні, автори теореми Міллера-Мо-
дільяні, досліджували вплив структури капіта-
лу на вартість компанії та її інвестиційні рішен-
ня та вплив на прибутковість власного капіта-
лу використання позикового капіталу як дже-
рела фінансування. І хоча їхні моделі грунту-
валися на ідеальних ринках, проте вони закла-
ли підгрунтя для подальших наукових пошуків
у цій сфері [10].
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Дослідження Найджела Кі показують, що
вищий дохід поза сільським господарством при-
зводить до більших запозичень, капітальних вит-
рат, інтенсивності капіталомісткості, викорис-
тання сільськогосподарської праці, обсягу ви-
робництва, доходів фермерських господарств та
продуктивності, а федеральні програми, що
сприяють доступу до кредитів для фермерів з
обмеженими ресурсами, можуть збільшити інве-
стиції в сільське господарство та відповідно,
продуктивність [11]. Про потенційно негативний
вплив кредитних обмежень на економічний роз-
виток свідчать роботи, що присвячені аналізу
фінансових обмежень у малих господарствах,
які доводять, що обмежений доступ до кредитів
є системною перешкодою для реалізації інвес-
тиційних проєктів [12]. Водночас макроеко-
номічні дослідження свідчать про тісний взає-
мозв'язок між фінансовою доступністю, про-
дуктивністю та обсягами інвестицій і відзнача-
ють помітний вплив фінансових обмежень на
вартість фірми та прибутковості акцій [13].

Невизначеність, характерна для сільськогос-
подарського виробництва, та необхідність більш
точно оцінювати інвестиційні рішення актуалізу-
ють дослідження з удосконалення методик оці-
нювання ефективності інвестиційної діяльності,
які грунтуються на інтегрованих підходах, що
поєднують класичні методи з аналізом ризиків,
чутливості та застосуванням реальних опціонів
[14, 15]. Отже, аналізовані дослідження підтвер-
джують, що оцінка фінансового забезпечення
інвестиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств має грунтуватися на комплексному
підході й повинна враховувати як показники до-
ступності фінансових ресурсів, інституційні чин-
ники (земельні відносини, державна підтримка)
так і сучасні інструменти аналізу інвестицій за
умов ризиків та невизначеностей.

Проте, незважаючи на ці грунтовні дослід-
ження, є потреба в обгрунтуванні інтегрованих
методологічних підходів, що поєднують фінан-
сові коефіцієнти, аналіз грошових потоків та
якісні фактори, що дозволить забезпечити
цілісну оцінку фінансової спроможності інве-
стиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств із врахуванням особливостей аг-
рарного виробництва таких як його біологічна
природа, тривалі виробничі цикли та висока
залежність від факторів навколишнього при-
родного середовища.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є узагальнення та обгрунтуван-
ня сучасних методичних підходів до оцінки фінан-

сового забезпечення інвестиційної діяльності
сільськогосподарських підприємств і розробка
інтегрованого підходу до оцінювання їх інвестиц-
ійного потенціалу з урахуванням фінансових об-
межень, ризиків, невизначеностей та специфіки,
що притаманні аграрному виробництву.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Оцінка фінансового забезпечення сільсько-
господарських підприємств грунтується на ана-
літичній та прогнозній складовій, які охоплю-
ють сукупність методів та інструментів, що доз-
воляють спрогнозувати його розвиток та прий-
няти ефективні управлінські рішення. Вона
спрямована на оптимізацію використання
фінансових ресурсів, мінімізацію ризиків та
забезпечення стійкого розвитку підприємства
[16]. Проте традиційні методики не адаптовані
до динамічних зовнішніх шоків, спричинених
війною, кліматичними змінами та ринковою
нестабільністю, що обмежує їхню ефек-
тивність. А інтеграція цифрових технологій в
аналіз гальмується низькою цифровою грамот-
ністю, слабкою інфраструктурою та проблема-
ми кібербезпеки, попри пропозиції сучасних
методів (GARCH, стохастичне моделювання).
Також бракує стандартизації підходів, що ус-
кладнює порівняння результатів. Отже, потріб-
ні адаптивні, технологічні та уніфіковані мето-
ди оцінки, відповідні реаліям сектору [17].

Ефективне фінансове забезпечення інвести-
ційної діяльності є не просто статичним фінан-
суванням, а динамічною адаптивною системою,
що передбачає аналітичну та прогнозну під-
тримку, що спрямована на оптимізацію ресурсів,
мінімізацію ризиків та забезпечення сталого
розвитку. Застосування методичних підходів,
що грунтуються на такій системі, дозволяє
підприємствам адаптуватися до змін у фінансо-
вому середовищі та забезпечує стале фінансу-
вання. Тобто, ефективне фінансове забезпечен-
ня — це не одноразове інвестування ресурсів, а
безперервний, адаптивний процес, який перед-
бачає постійний моніторинг, прогнозування та
прийняття стратегічних управлінських рішень у
відповідь на зміну динамічних економічних,
інституційних та екологічних факторів.

Традиційний фінансовий аналіз передбачає
аналіз фінансової звітності, та ключових показ-
ників діяльності. Це дає змогу оцінити загаль-
ний фінансовий стан і стійкість бізнесу. Дослі-
дження балансу, завіту про прибутки і збитки
дозволяє розрахувати коефіцієнти, пов'язані з
ліквідністю, платоспроможністю, прибуткові-
стю та ефективністю [17]. Такі коефіцієнти є
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фундаментальними для оцінки можли-
вості сільськогосподарського підприє-
мства покривати свої короткострокові
зобов'язання (ліквідність), управляти
борговими зобов'язаннями (платоспро-
можність) і визначати ефективні меха-
нізми фінансування та підвищення кон-
курентоспроможності таких підпри-
ємств, які стикаються з додатковим тис-
ком через сезонні коливання цін та тех-
нологічну трансформацію [18].

Банки використовують традиційні
методи аналізу фінансового стану
(ліквідність, платоспроможність, пара-
метри оборотного капіталу) для оцінки
ризиків, особливо з огляду на низьку
прибутковість у сільському господарстві,
що вказує на те, що ці методи формують
критичний рівень для прийняття рішень
щодо зовнішнього фінансування, зокре-
ма банківського кредитування. Тобто,
вони є не просто інформативними інстру-
ментами, а й нормативними для фінансо-
вих установ для впливу на ризики, при-
таманні сільському господарству.

Оцінка інвестиційної прибутковості
підприємств найчастіше передбачає ви-
користання методів дисконтованого
грошового потоку (Discounted Cash
Flow, DCF), таких як чистої приведеної
вартості (Net Present Value, NPV), внут-
рішньої норми прибутковості (Internal Rate of
Return, IRR) та дисконтованого терміну окуп-
ності (Discounted Pay-Back Period, DPP). Про-
те на практиці, через легкість застосування та
інтерпретації результатів, в тому числі й у
сільському господарстві, перевага надається
методу чистої приведеної вартості [19].

Проте, не зважаючи на широке застосуван-
ня, методи дисконтованого грошового потоку
мають значні обмеження, що звужує сферу їх
використання (табл. 1).

Перш за все вони є значною мірою детермі-
нованими і не дозволяють оцінити всі ризики
та невизначеності, що притаманні сільськогос-
подарському виробництву [19]. Також інвес-
тиційні проєкти в сільському господарстві ма-
ють довші часові горизонти та волатильність
(наприклад ринковий попит, коливання цін) і
менший контроль над умовами виробництва та
зовнішніми умовами, що робить традиційні ме-
тоди необ'єктивними для реальної оцінки їх
ефективності [20]. Як наслідок, використання
методів DCF може мати наслідком прийняття
необгрунтованих управлінських рішень в умо-
вах високих ризиків та невизначеностей [19].

Отже, використання виключно методів дис-
контованого грошового потоку для оцінки
інвестиційних проєктів у середовищі, що харак-
теризується високою невизначеністю, такому
як сільське господарство, може призвести до
прийняття помилкових інвестиційних рішень,
недооцінки ризиків та втрати можливостей
приймати гнучкі управлінські рішення. Пробле-
ма полягає не тільки в тому, що ці методи є де-
термінованими, а в тому, що їх застосування
може призвести до неефективних управлінсь-
ких рішень, що вимагає необхідності застосу-
вання стохастичних методів, які є більш на-
дійними і дозволяють врахувати ризики і невиз-
наченості притаманні сільському господарству.

Тому традиційні методи дисконтованого гро-
шового потоку можуть бути доповнені відносно
простими, дієвими і зручними методами, що доз-
воляють приймати обгрунтовані рішення в умо-
вах невизначеності. Такими є аналіз чутливості
та сценарний аналіз, а також метод "Дерева
рішень". Аналіз чутливості є методом, який ви-
користовують для визначення того, які індивіду-
альні ризики або інші джерела невизначеності
мають найбільший потенційний вплив на кінцеві

Метод Принцип методу Переваги методу 
Обмеження 

методу 
Чиста 
теперішня 
вартість, NPV 

Різниця між сумою 
дисконтованих 
грошових потоків, 
отриманих від 
проєкту, і 
витратами, 
пов'язаними з 
реалізацією 
проєкту 

Дозволяє 
порівнювати і 
оцінювати різні 
грошові потоки, 
отримані в різні 
періоди часу, 
враховує вартість 
грошей у часі  

Детермінований, 
не враховує ризики 
і невизначеності, 
високу 
волатильність та 
управлінські 
рішення 

Внутрішня 
норма 
прибутковості, 
IRR 

Ставка 
дисконтування, яка 
робить чисту 
приведену вартість 
(NPV) усіх 
грошових потоків 
рівною нулю  

Підходить для 
аналізу проєктів 
довгострокових 
вкладень для 
порівняння 
потенційних 
показників річної 
прибутковості з 
часом 

Детерміновний, 
може мати/не мати 
декілька норм 
дохідності, не 
враховує масштаби 
проєкту, не 
підходить для 
проєктів з високою 
невизначеністю 

Дисконтований 
термін 
окупності, DPP 

Термін, 
необхідний для 
повернення 
вкладених 
інвестицій у 
проєкт за рахунок 
чистого грошового 
потоку з 
урахуванням 
ставки 
дисконтування 

Дозволяє точніше 
визначити термін 
окупності 
інвестиційного 
проєкту 

Детермінований, 
не враховує 
грошові потоки 
після періоду 
окупності та 
загальну 
прибутковість, не 
підходить для 
довгострокових 
сільськогосподарсь
ких проєктів з 
високими 
ризиками та 
невизначеністю 

 

Таблиця 1. Характеристика методів дисконтованого
грошового потоку для оцінки інвестиційних проєктів у

сільському господарстві

Джерело: сформовано на основі [19, 20].



102

АГРОСВІТ № 3, 2026

ISSN 2306-6792

результати проєкту, а аналіз сценаріїв дозволяє
оцінювати сценарії з метою прогнозування їх
впливу на цілі проєкту [21]. Взаємодоповнююче
застосування цих методів є доцільним при дослі-
дженні ризиків інвестиційного проєкту, за умов
коли певні фактори невизначеності не можна
чітко відокремити і зміна такого фактору призво-
дить до зміни інших чинників.

Метод "Дерева рішень" може бути викори-
станий як допоміжний інструмент під час зас-
тосування сценарного аналізу або у ситуації,
коли рішення, що приймаються залежить від
попередніх рішень і визначає шляхи подальшо-
го розвитку сценаріїв [22]. Цей метод доцільно
застосовувати з метою оцінки ризиків тих інве-
стиційних проєктів, що мають різні варіанти
розвитку, що дає можливість отримати комп-
лексну оцінку ефективності.

Проте застосування більш комплексних
методів до оцінки інвестицій у сільськогоспо-
дарських проєктах дозволить отримати аналі-
тичну основу для ухвалення рішень з урахуван-
ням ризиків. Сучасні методичні підходи до оц-
інки інвестицій можна розділити на три групи:

— мільтиіндексна методологія;
— стохастичні моделі, що використовують

метод Монте-Карло;
— аналіз реальних опціонів (Real Options

Analysis, RОA).
Мультиіндексна методологія використо-

вується для визначення очікуваної дохідності
та сприйнятих ризиків і особливо є актуальною
для оцінки інвестицій у сільськогосподарських
проєктах, де невизначеність та управлінська
гнучкість не є значними, а результати легко
прогнозуються, оскільки вартість інвестицій,
витрати на експлуатацію і обслуговування, до-
ходи та залишкова вартість відомі на етапі пла-
нування проєкту [19]. Методологія використо-
вує дві окремі групи показників для оцінки
очікуваної дохідності проєкту та рівня сприй-
няття ризику. Перша група представлена чис-
тою приведеною вартістю, індексом доходів і
витрат, додатковою дохідністю, індексом
річної рентабельність інвестицій та мінімальної
норми привабливості. Друга група представляє
рівень сприйняття ризиків, притаманних про-
єкту, і визначається із використанням мінімаль-
ного коефіцієнта привабливості, внутрішньої
норми дохідності, індексу окупності, як показ-
ника ризику неповернення інвестованого капі-
талу та ступеня зобов'язань щодо доходу для
операційного ризику, управлінського та бізнес
ризику [23]. Використання індикаторів еконо-
мічної дохідності, ризику та чутливості, тобто
показників класичної методології, дозволяє

стверджувати, що мультиіндексна методологія
перевершує інші детерміністичні підходи,
оскільки надає більш кваліфіковану інформа-
цію, використовуючи ті самі вхідні дані.

Отже, мультиіндексна методологія позиціо-
нується як більш структурований та комплексний
детермінований підхід, в порівнянні з методами
дисконтованого грошового потоку, недоліком
якої є обмежена варіативність. Ця методологія
може використовуватися як перехідний метод,
який дозволяє формалізувати включення ризику
та чутливості в межах детермінованої структури,
що в разі високої варіативності дозволяє викори-
стовувати стохастичні методи, такі як метод Мон-
те-Карло та аналіз реальних опціонів.

Метод Монте-Карло базується на теорії
ймовірності та є синтезом двох кількісних ме-
тодів оцінки ризику — аналізу чутливості та
сценарного аналізу і вважається найбільш
ефективним інструментом оцінки ризику та
урахування невизначеності під час ухвалення
рішення щодо реалізації інвестиційного про-
єкту [22]. Імітаційне моделювання Монте-Кар-
ло є стохастичним підходом, який є вирішаль-
ним для визначення рівня сприйняття ризиків,
особливо для сільськогосподарських інвести-
ційних проєктів, в яких варіативність ключових
параметрів (доходи, витрати) є суттєвою, а ме-
тод Мотне-Карло генеруючи можливі сценарії
та розподіляючи їх ймовірності, дозволяє роз-
рахувати середнє значення чистої теперішньої
вартості, ймовірність її негативного значення,
вартість ризику та умовну вартість ризику і
допомагає подолати обмеження методів дис-
контованого грошового підходу шляхом імо-
вірнісного погляду на отримані результати [19].

Можливості методу Монте-Карло обробляти
варіативність ключових параметрів інвестиційних
проєктів, як правило пов'язаних з доходами та
витратами, які стосуються невизначеностей у
сільському господарстві включаючи такі фактори
як коливання врожайності через погодні умови
або волатильність цін через зміни ринкових умов,
дозволяє отримати надійну кількісну основу для
моделювання цих імовірнісних елементів. Отже
застосування методу дозволяє перемістити оцін-
ку за межі певних граничних значень до спектру
можливих оптимальних результатів, покращую-
чи прийняття рішень та управління ризиками в
умовах невизначеностей, що притаманні сільсько-
господарським інвестиційним проєктам.

Значимим методом для оцінки сільськогос-
подарських інвестиційних проєктів, особливо
інноваційних, є аналіз реальних опціонів. На
відміну від традиційних методів (чистої тепе-
рішньої вартості та внутрішньої норми прибут-
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ковості), які фіксують рішення на початку про-
єкту, цей метод дозволяє враховувати страте-
гічну гнучкість управління і коригувати рішен-
ня у часі в разі зміни факторів [25]. ROA розг-
лядає інвестиційний проєкт як набір опціонів,
які надають право, але не зобов'язують інвес-
торів здійснювати певні дії залежно від ринко-
вої ситуації [26]. Практичне застосування ме-
тоду реальних опціонів дозволяє сільськогос-
подарським підприємствам не лише краще оці-
нювати інвестиційні можливості, а й підвищу-
вати ефективність стратегічного управління.
Водночас важливо враховувати, що цей підхід
має певні обмеження у застосуванні, зокрема
складність розрахунків, необхідність точного
визначення параметрів моделі та обгрунтова-
ного використання відповідного типу опціонів
для конкретного проєкту [27].

Метод аналізу реальних опціонів визначає
цінність стратегічного управління інвестицією в
початкову вартість інвестиційного проєкту і це
підкреслює, що метод є не просто ще одним
інструментом оцінки ризиків — це метод оцінки
стратегічної адаптивності, яка необхідна для
успішної реалізації інвестиційних проєктів у
сільському господарстві.Отже, враховуючи
значні часові лаги та високу волатильність аг-
рарного виробництва, здатність адаптуватися до
змін в процесі інвестування є значним джерелом
цінності, яку методи дисконтованого грошово-
го потоку не враховують, що визначає аналіз
реальних опціонів важливим для більш точної і
всебічної оцінки інвестиційних рішень [19].

Проведений аналіз свідчить, що існує низка
методів та критеріїв оцінки ефективності інвес-
тиційних проєктів, застосування яких на прак-
тиці може призвести до отримання суперечли-
вих результатів. Окрім того зазначені методи не
дозволяють врахувати всі виклики та ризики, що
виникають при реалізації інвестиційних проєктів
у сільському господарстві України, а саме такі
як зміна клімату, ринкових умов, уподобань спо-
живачів, збої в глобальних ланцюгах постачан-
ня, правові та інституційні обмеження, не-
обхідність забезпечення продовольчої безпеки
та врахування відповідності інвестиційної діяль-
ності сільськогосподарських підприємств прин-
ципам стійкості та критеріям сталого розвитку.

Концепція сталого розвитку є однією з ос-
новних парадигм сучасного світу, визначає век-
тор розвитку економіки, суспільства та навко-
лишнього середовища і набуває особливого
значення у сфері сільського господарства, де
екологічні та соціальні аспекти тісно перепліта-
ються з економічними. Тому для забезпечення
балансу між економічної ефективністю

сільськогосподарського виробництва та еколо-
гічною стійкістю при прийнятті інвестиційних
рішень виникає необхідність у застосуванні
математичних моделей, які допомагають опти-
мізувати управлінські рішення з пов'язані з уп-
равління агарними ресурсами. Серед таких
інноваційних інструментів, які дозволяють
здійснювати комплексний аналіз альтернатив і
забезпечують системний підхід до розв'язання
складних управлінських завдань в умовах не-
визначеності та ризику, виділяють методи ба-
гатокритеріального аналізу (Multi-Criteria
Decision Analysis, MCDA).

Багатокритеріальні методи прийняття рі-
шень становлять складну інтелектуальну сис-
тему аналізу та оцінки альтернативних варі-
антів управлінських стратегій. Їх основною
відмінністю є здатність комплексно оцінювати
різноспрямовані показники, що мають неодно-
рідну природу та різний ступінь впливу на
кінцевий результат, що на відміну від тради-
ційних підходів, де домінує лінійна логіка оці-
нювання, дозволяє створювати багатовимірну
матрицю порівняння, яка враховує складні
взаємозв'язки між чинниками [28].

Ці методи поєднують кількісні (моделі ефек-
тивності) якісні (точки зору зацікавлених сторін)
елементи, що робить їх особливо корисним у
ситуаціях, коли є сукупність критеріїв, які не
можливо порівняти або коли є численні точки
зору зацікавлених сторін [30]. Це свідчить про
те, що методи багатокритеріального аналізу ви-
ходять за межі оцінки суто фінансових показ-
ників і дозволяють враховувати стратегічні, соц-
іальні та екологічні чинники. Тобто застосуван-
ня методів MCDA для оцінки інвестицій у
сільському господарстві, особливо з огляду на
їх суспільну роль у забезпеченні сталого розвит-
ку, вимагає рамкової основи, яка може інтегру-
вати різноманітні, кількісні й якісні, критерії та
інтереси зацікавлених сторін, що робить процес
прийняття інвестиційних рішень більш надійним,
прозорим та ефективним.

У таблиці 2 наведено характеристику сучас-
них методичних підходів до оцінки інвестицій-
них проєктів у сільському господарстві.

Отже, традиційні методи дисконтованих
грошових потоків (NPV, IRR, DPP) є детермі-
нованими і не дозволяють адекватно оцінити
ризики, невизначеності та гнучкість управлі-
нських рішень, що притаманні більшості інвес-
тиційних проєктів у сільському господарстві та
не надають повної перспективи всіх можливих
варіантів розвитку ситуацій, особливо в умо-
вах високих ризиків. Тому послідовна критика
недостатності традиційних методів для оцінки



104

АГРОСВІТ № 3, 2026

ISSN 2306-6792

ефективності фінансового забезпечення інве-
стиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств формує підгрунтя для подальшо-
го розвитку методичних підходів. Тому для
ефективної і оптимальної оцінки інвестиційних
рішень в сільському господарстві виникає не-
обхідність переходу від детермінованих до сто-
хастичних підходів та методик, заснованих на
реальних опціонах, що є необхідним для відоб-
раження справжньої цінності та профілю ри-
зики інвестиційного проєкту.

Проведене дослідження свідчить, що ком-
плексна оцінка фінансового забезпечення інве-
стиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств вимагає мультикомплексного
підходу, що поєднує фундаментальний фінан-
совий аналіз (ліквідність, платоспроможність,
структура капіталу) із стохастичними метода-
ми оцінки ефективності інвестиційної діяль-
ності в аграрній сфері. І хоча традиційні мето-
ди дисконтованих грошових потоків надають
базове розуміння, притаманний їм детерміно-
ваний характер робить їх недостатньо об-
'єктивними для прийняття інвестиційних
рішень за умов високої волатильності та невиз-

наченості сільськогосподарських
проєктів.

Натомість, сучасні методичні
підходи, такі як мільтиіндексна мето-
дологія, пропонують більш структу-
ровану детерміновану оцінку, тоді як
імітаційне моделювання Монте-Кар-
ло та аналіз реальних опціонів є вир-
ішальними при кількісний оцінці ри-
зиків та гнучкості прийняття управ-
лінських рішень за умов високої во-
латильності. Методи багатокритері-
ального аналізу рішень надають рам-
кову основу для інтеграції різновек-
торних, часто суперечливих цілей та
точок зору зацікавлених сторін, ви-
ходячи за межі суто фінансових по-
казників. Результатом їх застосуван-
ня буде підвищення ефективності
фінансового забезпечення інвестиц-
ійної діяльності, яке буде грунтува-
тися на диверсифікованих джерелах
фінансування і включатиме власні
фінансові ресурси сільськогоспо-
дарських підприємств, банківські
кредити, гранти, субсидії та стра-
тегічні програми державної підтрим-
ки, що буде сприяти мінімізації ри-
зиків та формуванню сприятливих
результатів інвестиційної діяльності.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ

НАПРЯМІ
Розглянуті методичні підходи до оцінки

фінансового забезпечення інвестиційної діяль-
ності сільськогосподарських підприємств доз-
волять здійснювати комплексну оцінку їх
фінансового потенціалу та ефективності його
використання в інвестиційних проєктах. Запро-
понована методика, що включає аналіз фінан-
сового стану, оцінку грошових потоків, визна-
чення інвестиційних потреб, ризиків та невиз-
наченостей і передбачає інтегральну оцінку
ефективності інвестування, що враховує спе-
цифіку сільськогосподарського виробництва та
дозволяє визначити фактори, що впливають на
успішність інвестиційної діяльності.

Застосування сучасних методичних підхо-
дів дозволить сільськогосподарським підприє-
мствам об'єктивно оцінювати власний фінансо-
вий потенціал для реалізації інвестиційних
проєктів, визначити оптимальну структуру
джерел фінансування, підвищити власну інве-
стиційну привабливість для зацікавлених інве-
сторів і кредиторів, обгрунтувати потребу й

Метод 
Мета 

застосування 
Ключові 

особливості 
Переваги 

застосування 
Мільтиіндексна 
методологія (MIM) 

Структурована 
оцінка 
інвестиційних 
проєктів з 
незначною 
невизначеністю 

Використовує дві 
групи показників 
для оцінки 
очікуваної 
дохідності проєкту 
та рівня 
сприйняття ризику 

Забезпечує 
комплексний 
детермінований 
аналіз 

Імітаційне 
моделювання 
Монте-Карло (MCS) 

Кількісна оцінка 
ризиків та 
невизначеності 

Генерує сценарії 
розвитку на основі 
ймовірнісних 
розподілів 
ключових 
параметрів 

Дозволяє обробляти 
варіативність 
ключових параметрів 
інвестиційних 
проєктів, як правило 
пов’язаних з 
доходами та 
витратами, які 
стосуються 
невизначеностей  

Аналіз реальних 
опціонів (RОA) 

Оцінка 
управлінської 
гнучкості та 
стратегічної 
адаптивності 

Враховує 
стратегічну 
гнучкість 
управління і 
коригує рішення у 
часі в разі зміни 
факторів 

Дозволяє 
сільськогосподарськи
м підприємствам 
підвищувати 
ефективність 
стратегічного 
управління 

Багатокритеріальний  
аналіз рішень 
(MCDA) 

Прийняття 
рішень з 
урахуванням 
множинних, 
часто 
суперечливих 
критеріїв та 
точок зору 

Поєднує якісні та 
кількісні елементи 

Дозволяє інтегрувати 
фінансові, екологічні, 
соціальні та 
стратегічні цілі, що 
забезпечує 
ефективність 
прийняття 
інвестиційних рішень 
у аграрному секторі  

 

Таблиця 2. Характеристика комплексних методів оцінки
інвестицій у сільськогосподарських проєктах

Джерело: сформовано на основі [19, 20, 31].



АГРОСВІТ № 3, 2026

105
ISSN 2306-6792

обсяги інвестиційних ресурсів, покращити
якість продукції та підтримувати збалансова-
ний сталий розвиток — економічний, соціаль-
ний та екологічний.
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