
Європейський досвід оцінки 

інвестиційної привабливості 

та протидії ризикам в сфері 
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АНАЛІЗ МЕТОДИК ОЦІНКИ ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНИХ ТА  

ІННОВАЦІЙНИХ ПРОЕКТІВ ЕНЕРГОЗБЕРЕЖЕННЯ 
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Методики оцінки ефективності інвестиційних та інноваційних проектів 

енергозбереження 
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Нормативні: 

- Мiнiстерство з питань житлово-комунального господарства України [8] +   +       

- Наказ НАЕР «Загальні вимоги до організації та проведення енергетичного аудиту» [9] +     +     

- Міністерство економічного розвитку і торгівлі України [10] + +     +   

- ДСТУ 2155-93 [11] +           

Міжнародних фінансових організацій: 

- Українська програма енергоефективності (UKEEP) [12] +   + +     

- Програма фінансування альтернативної енергетики в Україні (USELF) [13] +   + +     

- Північна екологічна фінансова корпорація (НЕФКО) [14] +     + +   

Альтернативні: 

- В. Білодід, О. Маляренко та ін. [15] +   + +     

- В. Джеджула [16], В. Фокін [17], О. Данілов, П. Костюченко [6], О. Дмітрієв та ін. [7] +   +       

- С. Пономарьов [18] +     + + + 

- П. Неміш [19] +     + +   



Найбільш поширеними показниками оцінювання ефективності проектних рішень є 

такі показники: 

Чистий приведений 

дохід 

(NPV) 

Індекс (коефіцієнт) 

дохідності 

(PI) 

Внутрішня норма 

дохідності 

(IRR) 

Період окупності 

(РР) 

ПОКАЗНИКИ ЕФЕКТИВНОСТІ ПРОЕКТНИХ РІШЕНЬ  
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№ Показник Сутність показника Розрахунок Складові розрахунку 

1 

Чистий приведений 

дохід 

(NPV) 

Під (NPV) розуміють різницю між приведеними до поточної 

(теперішньої) вартості сумою чистого грошового потоку за період 

функціонування інвестиційного проекту і сумою інвестиційних 

затрат на його реалізацію. 

CFt – сума чистого грошового потоку за 

окремими інтервалами загального періоду 

експлуатації інвестиційного проекту ; ІС – 

сума одночасно інвестованих затрат для 

реалізації інвестиційного проекту; i – 

дисконтна ставка, що використовується; n 

– кількість інтервалів у загальному 

розрахунковому періоді t. 

2 

Індекс (коефіцієнт) 

дохідності 

(PI) 

Під (PI) розуміють співвідношення між приведеними до поточної 

(теперішньої) вартості сумою чистого грошового потоку за період 

функціонування інвестиційного проекту і сумою інвестиційних 

затрат на його реалізацію. 

3 
Період окупності 

(РР) 

Період окупності (РР) – це інтервал часу від початку реалізації 

проекту, за який досягається рівність сумарних надходжень від 

реалізації проекту й сумарних витрат на проект та за межами якого 

приведений прибуток залишається додатним. 

4 

Внутрішня норма 

дохідності 

(IRR) 

Внутрішня норма рентабельності дохідності (IRR) визначається як 

норма дисконту, при якій величина приведених надходжень від 

реалізації дорівнює величині приведених затрат на проект. IRR 

характеризує норму прибутку на капітал, інвестований у проект. 

NPVt – сума чистого грошового потоку 

окремими інтервалами загального періоду 

експлуатації інвестиційного проекту; n – 

кількість інтервалів у загальному 

розрахованому періоді t. 
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СУТНІСТЬ ОСНОВНИХ ПОКАЗНИКІВ ОЦІНЮВАННЯ ЕКОНОМІЧНОЇ ЕФЕКТИВНОСТІ 
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КРИТЕРІЇ ВИБОРУ ПРОЕКТІВ ЗА ПОКАЗНИКАМИ 

 ЕКОНОМІЧНОЇ ЕФЕКТИВНОСТІ 
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№ Показники Критерії вибору Можливості застосування 

1 

Чистий приведений 

дохід 

(NPV) 

За цим критерієм проект ухвалюється за умови його 

позитивного значення (більше ніж 0), а при порівнянні 

декількох проектів вибирають проект з найбільшим 

значенням даного показника. 

Цей показник дає можливість визначити ефект від реалізації 

проекту у вартісному вимірі, що формується у порівнянні 

чистих вигід від реалізації проекту та затрат на його 

формування. 

2 

Індекс (коефіцієнт) 

дохідності 

(PI) 

За цим критерієм проект ухвалюється в тому випадку, коли 

значення цього індексу більше від одиниці, а при порівнянні 

декількох проектів вибирають проект з найбільшим 

значенням цього показника. 

Цей показник дає можливість визначити ефект у відносному 

вимірі, в результаті зіставлення вигід і затрат проекту, але не 

відображає фактичних результатів проекту. 

Цей показник є неприйнятний для ранжування незалежний чи 

взаємовиключаючих проектів. 

3 
Період окупності 

(РР) 

Цей критерій використовують для порівняння декількох 

проектів і при порівнянні вибирають проект з найменшим 

значенням періоду окупності. 

Цей показник характеризує тривалість повернення 

інвестованого капіталу за рахунок отримання поточних 

грошових потоків від реалізації проекту. 

4 

Внутрішня норма 

рентабельності 

(IRR) 

Цей критерій є еталоном для порівняння альтернативної 

вартості вкладеного капіталу, дійсної ставки дисконтування, 

що прийнятна для проекту за умови його окупності. 

Використовують для порівняння декількох проектів при 

порівнянні вибирають проект з найменшим значенням цього 

показника. 

Цей показник характеризує максимальний процент на 

позиковий капітал, який можливо повернути за строк, що 

дорівнює життєвому циклові проекту. 

Деякі властивості цього показника обмежують його 

застосування, а саме те, що для проекту може і не існувати 

єдиного значення IRR, особливо у проектах з великим 

часовим горизонтом; ранжування за цим критерієм 

неприйнятне для взаємовиключаючих проектів. 



 Ситуація 
проекту 

Залежність 
проектів 

Обмеження 
проектів 

Можливі критерії 
рішення 

Критерії відбору 
Необхідність 
ранжування 

О
ди

н 
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кт

 

 

  NPV NPV > 0 не потребує 

незалежний немає IRR IRR > граничної 
ставки 

не потребує 

  РІ   

   РІ > 1 не потребує 

     

 незалежні 
(не взаємо-
виключаючі) 

немає NPV NPV > 0 не потребує 

Д
ек

іл
ьк

а 
пр

ое
кт

ів
   IRR IRR > i не потребує 

  
обмеження 
по капіталу 

РІ РІ > 1 не потребує 

 
залежні немає 

РІ  потребує 

 NPV найбільше  NPV потребує 

  
обмеження 
по капіталу 

РІ найбільший РІ потребує 

 взаємо-
виключаючі 

немає NPV найбільше NPV потребує 
  

    РР найбільший РР потребує 

Якщо NPV > 0, то РІ > 1, i IRR > r 

Якщо NPV < 0, то РІ < 1, і IRR < r 

Якщо NPV = 0, то РІ = 1, і IRR = r 

ПОРІВНЯННЯ ТА ВИБІР ПРОЕКТІВ ЗА РІЗНИМИ  

КРИТЕРІЯМИ ОЦІНЮВАННЯ 

This project has been funded with support from the European Commission. This publication [communication] reflects the views only of the author, and 

the Commission cannot be held responsible for any use which may be made of the information contained therein 



2 

Тепло-‐  

постачання 

Енерго-‐  

ефективність 

Житловий  

сектор 

ЗУ Про  

реструктури-‐  

зацію боргів ТКЕ  

Прийнято 

ЗУ Про  

комерційний  

облік  

Прийнято 

Постанова  
НКРЕКП 
№308 

Прийнято 

Концепція  

реформування  

теплопостачання  

Прийнято 

Монетизація  

субсидій ЖКП  

Проект 

ЗУ Про ЖКП 
Прийнято 

ЗУ Про ЕСКО 
Прийнято 

ЗУ Про  

Фонд ЕЕ  

Прийнято 

ЗУ Про ЕЕ 
будівель 

Прийнято 

ЗУ Про  

енерго-‐  

ефективність  

Проект 

 За останні 3 роки регулювання три сектори 

(житловий, теплопостачання та енергоефективності)  

зазнали суттєвих змін 

 9 нових законів було проголосовані 

 Нове законодавство з 

енергоефективності було імплементовано 

(Директива ЄС #31, Директива ЄС #27 і т.д.) 

 Зросла роль муніципалітетів 

Постанова Про  
енерго-‐  

менеджмент  
Прийнято 

ЗУ Про  

виробництво  

тепла з ВДЕ  

Прийнято 

ЗУ Про  

захист інвест  

рахунків 

№6578 
2-‐ге читання 

75% підзаконних актів вже прийнято 

Поточні фундаментальні зміни у первинному законодавстві 

This project has been funded with support from the European Commission. This publication [communication] reflects the views only of the author, and 
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ЗУ №417 
(щодо ОСББ) 

Прийнято 



ЗУ «Про комерційний облік  

теплової енергії та  

водопостачання» №2119 

ЗУ «Про енергетичну  

ефективність будівель» 

№2118 

ЗУ «Про житлово-‐  

комунальні послуги» 

№2189 

ЗУ «Про особливості здійснення  

права власності у  

багатоквартирному будинку» 

№417 

Права та обов'язки  

співвласників щодо  

енергоспоживання будівель 

Управління  

багатоквартирним  

будинком 

Облік та оплата  

комунальних послуг 

Облік   

енергоресурсів та  

сертифікація  

будинків 

ЗУ «Про фонд  

енергоефективності» 

№2095 

ПРИЙНЯТО 08.06.2017 

ПРИЙНЯТО 14.05.2015 ПРИЙНЯТО 09.11.2017 

Комплексний підхід до первинних законодавчих актів 
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ПРИЙНЯТО 22.06.2017 



Грантові програми підтримки енергоефективності 

4 

Державний бюджет 

Фонд ЕЕ 2018: 1 600 млн грн 

“Теплі кредити” 2018: 400 млн грн 

Євросоюз 

2018: 50 млн євро 

2019: 54 млн євро 

Німеччина 

2018: 14 млн євро 

Технічна допомога 

This project has been funded with support from the European Commission. This publication [communication] reflects the views only of the author, and 
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Сумська 

Харківська 
Луганська 

Запорізька 
Херсонська 

Одеська 

Миколаївська 

Дніпропетровська 

Київська 

Вінницька 

Житомирська 

Хмель-‐ 

Рівненська 

Терно-‐  

пільська 

Закарпатська Івано-‐  

Франківська 

10% 

16% 

19% 

Полтавська 

14% 

16% 

11% 

18% 

Донецька 

19% 

Львівська 

18% Черкаська 

10% 

5% 

12% 
11% 

25% 

18% 

Волинська 

36% 

8% 

32% 

16% 

Чернігівська 

23% 

ницька 

10% 

 
Чернівецька 

7% 

Відсоток створених ОСББ серед багатоквартирних будівель Динаміка створення ОСББ в Україні 

15 992 17 109 

26 080 27 838 

2016 2017 2014 2015 

*станом на 01.12.2018  

Джерело: Укрстат 

Обрання управителів будинку 

40% 
обрали  

управителя  

самостійно 
60% 

призначено  

управителя за  

конкурсом 

всього 

25 641 
будинків 

Кіровоградська 

22% 

10% 

Київ 

11% 

2018 

30 188 

ОСББ –  ключовий учасник програми Фонду 

This project has been funded with support from the European Commission. This publication [communication] reflects the views only of the author, and 
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Станом на 01.10.2019 в ОСББ об’єдналися 30188 

будинків в Україні, що складає 16,7% 
Джерело: дані КМДА 



Відсоток будинків, що оснащені  будинковими приладами обліку тепла 

6 

Харківська 
Луганська 

Донецька 

Запорізька Херсонська Одеська 
Миколаївська 

Кіровоградська 
Дніпропетровська 

Київська 

Вінницька 

Хмель-‐  
ницька 

Терно-‐  
пільська 

Волинська 

Івано-‐  
Франківська 

Чернівецька 

52% 

Полтавська 

89% 

51% 

53% 

82% 

Львівська 

70% 

Київ 

63% 

Черкаська 

54% 

17% 

85% 

92% 
79% 

Сумська 

63% 

84% 83% 

18% 

85% 

88% 

Рівненська 

Житомирська 

92% 

95% 

Чернігівська 

89% 

73% 

79% 

93% 

–  
Закарпатська 

77% будинків в  

Україні мають  

будинкові лічильники  

теплової енергії 

This project has been funded with support from the European Commission. This publication [communication] reflects the views only of the author, and 
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Прозоре використання коштів Фондом 
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Агенції з імплементації 

(GIZ, SIDA, USAID, тощо) 

Фінансування технічної  
допомоги 

КМУ Бюджет 

Фонд  

Енергоефективності 

Фінансовий  

офіс 

Технічний  
офіс 

Внески 

Технічна допомога 
проектам 

Технічна підтримка та 
верифікація 

Частина  
гранту 

2 члени Наглядової  
Ради 

Технічна допомога  
Фонду ЕЕ 

1 член Наглядової  
Ради 

Внески 

Донорський Фонд 
(керується IFC) 

Банк 

Фінансування 

2 незалежні члени  
Наглядової Ради 

Частина  
гранту 

Проекти 

Енергоефективності 



Загальна схема координації та грошові потоки 

• Програма Фонду  

орієнтована на реалізацію  

проектів  

енергоефективності в  

ОСББ 

• ОСББ взаємодіє з Фондом  

через Банки-‐партнери 

• У разі потреби банки  

можуть надавати  

кредитування для ОСББ 

ОСББ 

Очікувані внески Донорів (1ий транш) 

1 600 млн 

грн в 2018 

Очікувані внески з Державного Бюджету 

30 млн  

євро, ЄС 

10 млн євро,  

Німеччина 

Банки-‐партнери (за принципом “єдиного вікна”) 

кредит 

Безповоротний  

грант 

Безповоротний 

грант 

Додатково ЄС надасть 20  
млн євро, а Німеччина 4 млн  

євро на підтримку роботи 
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Фонду ЕЕ  

(тренінги  
ОСББ і ті) 

на 5 років  

енергоаудиторів, 

9 



до 60 млрд. грн. 
річна ємність нового ринку 

до 10 млрд. м3 

потенціал скорочення  

споживання та імпорту газу 

до 10 млрд. грн. 
нових податкових надходжень  

щороку 

75 тис. 
нових робочих місць 

10 

Фонд –  це можливість зростання економіки 
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Етапи реалізації енергоефективного проекту 

11 

Заявка до банку на  

отримання  

кредитування (у  

разі необхідності) 

Ініціація проекту Енергоаудит 

Технічний дизайн проекту та  

видача першоїпорції гранту 

Верифікація проекту та  

виплата гранту 

Здійснення робіт з  

термореновації 

Заявка до Програми. 

Відшкодування витратна ЕЕ 

1 2 

3 

6 5 

4 

Прийняття рішення ОСББ щодо 

доцільності впровадження за  
програмами Фонду 

Енергоаудит  

енергетичних  

будинку, 

(визначення  

характеристик  

обґрунтування 

заходів з ЕЕ та їх орієнтовну 

вартість) 

Перевірка проекту на відповідність  

умов програми Фонду та узгодження  

заявки. Підписання грантового  

договору та часткове відшкодування  

вартості енергоаудиту 

Верифікація виконання проекту на  

та 
Виконання будівельних, 

монтажних та 
налагоджувальних робіт 

Розробка комплекту технічної 

документації з  необхідною  
інформацією  (розрахунки, 

Цільова тривалість проектів: 

• від 6 до 8 місяців для «легких» проектів 

• до 20 місяців для проектів з комплексної реновації 

відповідність програмі Фонду  
інвестиційній заявці. Виплата гранту 

креслення) для проведення всіх  

стадій будівельних робіт 
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12 

Збори ОСББ 

Орієнтовний  

пакет документів 

• Заявка 

• Рішення зборів ОСББ щодо визначення  

заходів енергоефективності 

• Пакет документів енергоаудиту 

• Виставлений рахунок енергоаудитором 

• Копія контракту з енергоаудитором 

• Документ, що підтверджує оплату  

послуг енергоаудитора 

• Установчі документи ОСББ 

• Протокол зборів ОСББ щодо обрання  

голови 

• Копія паспорту голови ОСББ 

Відділення банку Фонд ЕЕ 

Отримання пакету  

документів та  перевірка 

його повноти 

• Після проведення енергоаудиту  

ОСББ приймає рішення про  

реалізацію проекту 

• Голова ОСББ подає заявку 

Фонд перевіряє пакет  

документів та узгоджує  

заявку 

(комунікація тільки  
через «єдине вікно» з  

банком) 

Особливості подачі інвестиційної заявки від ОСББ 
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Особливості контрактування виконавців робіт ОСББ 

Генеральний  

підрядник* 

Спеціаліст з тех.  

нагляду* 

Енергоаудитор 

ОСББ 
для проведення  

енергоаудиту 

на проектування та  

будівельні роботи 

IFC 

надає консультаційну  

підтримку ОСББ  

щодо реалізації  

проектів за  

програмою Фонду та  

взаємодії з банками 

ПРООН 

надає підтримку в  

частині створення  

ОСББ 

на тех. перевірку  

будівельних робіт 

ОСББ обирає  

підрядників  

самостійно 

*  в тому спеціаліст  

авторський нагляд 
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Банк ОСББ Проведення  

робіт 
Подача документів для  

отримання гранту 

Грант перераховується в рахунок  

погашення позики 

у разі наявності кредиту  
(пріоритетно) 

Компенсація витрат на енергоаудит  
перераховується після  

затвердження заявки на участь в  

Програмі Фонду 

Грант перераховується на  

поточний рахунок ОСББ в Банку 

у разі відсутності кредиту або  
надлишку гранту 

Особливості отримання грантів після виконання проекту 
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Що треба зробити ОСББ для отримання фінансування заходів 
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ФЕЕ 

Створити ОСББ та  

прийняти рішення щодо  

проекту  

енергомодернізації 

1 

Зробити енергоаудит  

(який буде частково  

відшкодовано Фондом) 

2 

Обрати один з двох  

продуктів Фонду 

3 

4 5 6 

Реалізувати заходи з  

енергоефективності  згідно 

правил Фонду  (вибір усіх 

підрядників  самостійний) 

Звернутися до банку-‐  

партнера за  

інформацією та  

кредитом 

Отримати компенсацію  

вартості всього проекту  
до 50% після верифікації 



Продукти Фонду енергоефективності 

240 тис. 

Багатоквартирних будинків 

160 тис. 

будинків 

до 4 поверхів 

80 тис. 

будинків 
вище 5+ поверхів 

Пакет «Легкий» 

Орієнтовна вартість 500 -‐ 600 тис. грн. 

(розрахунок будинку на 120 квартир) 

очікувана ~20% зменшення платежів за тепло 

~40% грант від загальної вартості проекту 

в 30 тис. багатоквартирних будинках  вже створено   ОСББ 
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Пакет «Комплексний» 

Орієнтовна вартість3 -‐ 5 млн. грн. 

(розрахунок будинку на 120 квартир) 

очікувана до 60% зменшення платежів за тепло 

~40% грант від загальної вартості проекту 



~20% зменшення 
платежів за опалення та ГВП 

~1,5 роки 
простий термін окупності проекту  

(з врахуванням гранту) 

Встановлення загально-‐  

будинкового лічильника 

Встановлення ІТП  

(погодне регулювання) 

Заміна або ізоляція  

розподільчих труб 

Основні (обов'язкові) заходи (якщо не проведено раніше): 

Балансування системи  

опалення та ГВП 

Пакет «Легкий» 

Очікуваний результати  

від реалізації проекту 

1-‐2 місяці  

орієнтовний строк проведення робіт  

(може бути проведено в опалювальний 

період) 

~4 500 грн 
вартість заходів для кожної квартири 

(у розрахунку на будинок 120 квартир) 
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Додаткові (опціональні) заходи: 

Заміна або ремонт вікон та дверей в  

місцях загального користування 

Встановлення або заміна  

теплообмінника для гарячої води 



Пакет «Комплексний» 
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до 60% зменшення 
платежів за опалення та ГВП 

6-‐8 років 
простий термін окупності проекту  
(з врахуванням гранту) 

Заходи з пакету 

«Легкий» 
Утеплення  

стін 

Утеплення  

даху 

Основні (обов'язкові) заходи (якщо не проведено раніше): 

Заміна вікон (при  

необхідності, реконструкція  

системи вентиляції) 

4-‐5  місяці 

орієнтовний строк проведення робіт 

Очікуваний результати  

від реалізації проекту 

~33 000 грн 
вартість заходів для кожної квартири 

(у розрахунку на будинок 120 квартир) 

Додаткові (опціональні) заходи: 

Реконструкція системи опалення всередині квартири: заміна радіаторів, встановлення  

регуляторів, індивідуальний лічильників або приладів-‐розподілювачів теплової енергії, тощо 



Розрахунок економічної  доцільності для ОСББ 

~550 тис грн 
вартість заходів на будинок з 120  

квартир (пакет “Легкий”) 

~4,500 грн 
вартість заходів на квартиру 

50% 

10% 

Грошовийпотік домогосподарства, тис грн 

Річний рахунок  

за тепло 

тіло кредиту 

 

40% 

1,800 грн 
грант Фонду 

4,5 
Економія за  

5 років 3,0 

20% Джерела фінансування: 

450 грн  
початковий внесок домогос-‐  

подарства за кредитом 

2,250 грн 

 

 

 

 
7,5 

0,6 

Виплата кредиту з  

відсотками за 5 років 

 

0,6 0,6 

0,9 0,9 0,9 
1,5 

 

 

 
6,0 

 

 

 
6,0 

 

 

 
6,0 

 

 

 
6,0 
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до проекту рік 1 … рік 5 рік 6+ 

 
Період погашення боргу –  5 років 

ВИТРАТИ ДОМОГОСПОДАРСТВА НА ПОГАШЕННЯ КРЕДИТУ НЕ  
БІЛЬШЕ 75 ГРН НА МІСЯЦЬ 


