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Ковальчук М. В. Обґрунтування структури організаційно-економічного механізму інвестиційної підтримки  
мінерально-сировинної бази гірничо-збагачувального підприємства

У статті проаналізовано сучасні визначення організаційно-економічного механізму управління та реалізації завдань промислових підприємств за 
видами їх економічної діяльності. Зазначена важливість для економіки держави мінерально-сировинної бази гірничо-збагачувальних підприємств. 
Надано визначення організаційно-економічного механізму інвестиційної підтримки мінерально-сировинної бази гірничо-збагачувальних комбіна-
тів. Обґрунтована доцільність врахування в структурі механізму мінерально-сировинних і технологічних складових. Установлено взаємозв’язок 
факторів організаційно-технологічного характеру через технологічну якість руди. Сформульовано поняття «інвестиційне сприйняття» та «ін-
вестиційна ємність» і наведено методику їх кількісного визначення для об’єктів інфраструктури кар’єрів. Запропоновано визначати рівень інвес-
тиційного сприйняття об’єктів за ступенем невідповідності параметрів їх функціонування проектним або нормативним вимогам. Установлено 
межі інвестиційних ресурсів на підтримку мінерально-сировинної бази, що обумовлені фактичною продуктивністю та проектною потужністю 
кар’єра з видобутку корисної копалини.
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Ковальчук М. В. Обоснование структуры организационно-

экономичного механизма инвестиционной поддержки минерально-
сырьевой базы горно-обогатительного предприятия

В статье проанализированы современные определения организаци-
онно-экономического механизма управления и реализации задач про-
мышленных предприятий по видам их экономической деятельности. 
Отмечена важность для экономики страны минерально-сырьевой 
базы горно-обогатительных предприятий. Дано определение органи-
зационно-экономического механизма инвестиционной поддержки ми-
не рально-сырьевой базы горно-обогатительных комбинатов. Обосно-
вана целесообразность учета в структуре механизма минерально-
сырьевой и технологической составляющих. Установлена взаимосвязь 
факторов организационно-технологического и минерально-сырьевого 
характера посредством технологического качества руды. Сформули-
рованы понятия «инвестиционная восприимчивость» и «инвестици-
онная емкость», а также приведена методика их количественного 
определения для объектов инфраструктуры карьеров. Предложено 
определять уровень инвестиционной восприимчивости объектов по 
степени несоответствия параметров их функционирования проект-
ным или нормативным требованиям. Установлены границы инвести-
ционных ресурсов на поддержание минерально-сырьевой базы, кото-
рые обусловлены фактической производительностью и проектной 
мощностью карьера по добыче полезного ископаемого.
Ключевые слова: организационно-экономический механизм, инвести-
ции, минерально-сырьевая база, горно-обогатительное предприятие.
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Kovalchuk M. V. Justification of the Structure of Organizational  

and Economical Mechanism of Investment Support of the Mineral 
Resource Base of a Mining and Ore Dressing Enterprise

The article analyzes the current definitions of organizational and economic 
mechanism of management and implementation of industrial enterprises 
tasks by the type of economic activity. The importance to the economy of 
the mineral resource base of ore dressing enterprises was emphasized. The 
definition of the organizational-economic mechanism of investment support 
mineral resource base of ore dressing enterprises. The expediency of account-
ing mechanism in the structure of the mineral resource and technological 
components was grounded. The interrelation between organizational and 
technological factors and mineral character through technological quality ore 
was found. The concept of “investment susceptibility” and “investment ca-
pacity”, as well as the technique of quantification for quarries infrastructure 
was formulated. It was proposed to determine the level of investment sus-
ceptibility of objects in the degree of mismatch of their functioning or design 
regulations. The boundaries of the investment resources for the maintenance 
of the mineral resource base were set, which are caused by the actual perfor-
mance and design capacity of the mining quarry.
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Залізорудні кар’єри, що експлуатують родовища 
корисних копалин, є складовою частиною міне-
рально-сировинної та техніко-технологічної бази 

гірничо-збагачувальних підприємств України. Відомо, 
що залізорудна сировина значною мірою визначає екс-
портний потенціал країни і є потужним джерелом над-
ходжень коштів до державного бюджету. Незважаючи 
на значні балансові запаси залізних руд у контурах ді-
ючих кар’єрів, зокрема Кривбасу (понад 3,6 млрд т), які 
спроможні забезпечити подальшу роботу комбінатів ще 

на 27 – 70 років, існує цілий ряд проблем технологічно-
го, організаційно-економічного та інноваційного харак-
теру, які впливають на безперебійну роботу кар’єрів з 
видобутку корисних копалин. 

З одного боку, за запасами залізних руд у гірничо-
збагачувальних комбінатів є значний потенціал, а з ін-
шого – складні гірничо-геологічні умови та порушення 
проектних параметрів експлуатації родовищ можуть в 
найближчі 7 – 12 років спричинити незворотне вибуття 
їх виробничих потужностей [1, 2]. 
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Під мінерально-сировинною базою гірничо-збага-
чувального комбінату розуміють родовища корисної 
копалини, відходів від її видобутку та переробки, які 
придатні для промислового використання. Зважаючи на 
дуже складні умови експлуатації залізорудних родовищ 
та економічне становище в цілому, компенсувати вибут-
тя виробничих потужностей відтворенням мінерально-
сировинної бази шляхом збільшення обсягів прове-
дення геологорозвідувальних робіт на теперішній час є 
дуже проблематичним. З огляду на це, постає проблема 
з оцінки та залучення обмежених інвестиційних ре-
сурсів на підтримку мінерально-сировинної бази і від-
повідного вирішення завдань техніко-технологічного, 
організаційно-економічного та інноваційного характеру. 
Усі ці питання є невід’ємною складовою організаційно-
економічного механізму реальної інвестиційної під-
тримки існуючої мінерально-сировинної бази шляхом 
підвищення величини та ступеня використання ви-
робничої потужності підприємства і потребують більш 
змістовного розкриття його економічного змісту, що й 
обумовило актуальність даної статті.

Інвестиції підприємства являють собою вкладення ка-
піталу у будь-якій формі в різні напрямки та об’єкти 
господарської діяльності та ін. з метою забезпечення 

його збільшення з урахуванням фактора часу та ризиків 
[3, 4]. Щодо сировинної бази гірничо-збагачувальних 
комбінатів, які потребують інвестицій для запобігання 
вибуття виробничих потужностей з видобутку, постає 
питання негайного проведення цілого комплексу упе-
реджувальних організаційно-технічних, технологічних 
та інших заходів, пов’язаних з реконструкцією кар’єрів 
та їх можливим розширенням, оновленням, модерніза-
цією та відновленням гірничотранспортного устатку-
вання, а також частковою перебудовою технологічної 
інфраструктури кар’єрів тощо.

Зважаючи не тільки на природне ускладнення 
умов експлуатації родовищ з глибиною кар’єрів і нако-
пичені проблеми попередніх десятиліть (систематичне 
недовиконання обсягів розкривних робіт, зменшення 
ступеня забезпеченості готовими до виймання запаса-
ми руди і, як наслідок, відхилення параметрів функціо-
нування від проектних або нормативних значень), очі-
кувати стабільної роботи, а тим більш нарощення обся-
гів виробництва не варто. У цьому випадку йдеться про 
усунення або принаймні зменшення негативних проявів 
виробничого та економічного характеру шляхом підви-
щення величини та ступеня використання виробничої 
потужності кар’єра.

Недосконалість системи планування технічного 
розвитку підприємств з причини відсутності єдиної ці-
льової програми реконструкції кар’єрів, оновлення, мо-
дернізації та відновлення гірничотранспортного устат-
кування спричиняє розпилення інвестицій на різно-
спрямовані та малоефективні заходи. Запровадження 
ін вестиційно-інноваційного механізму надрокористу-
вання потребує концентрації зусиль, у тому числі фінан-
сових ресурсів, на пріоритетних напрямках підтримки 
мінерально-сировинної бази гірничо-збагачувальних 
підприємств. Зважаючи на обмеженість джерел інве-

стиційних ресурсів, останнім часом набули поши-
рення дослідження з вирішення проблеми підтримки 
мінерально-сировинної бази переважно організаційни-
ми важелями, що є виправданим у короткостроково-
му періоді. Також недостатньо вивченим залишаються 
проблеми з удосконалення організаційно-економічного 
механізму виявлення резервів підвищення ефективно-
сті функціонування промислових підприємств на базі 
реалізації інвестиційних програм реконструкції і техніч-
ного переозброєння в умовах обмеженості інвестицій-
них ресурсів [5, 6].

Інвестиційний процес передбачає обґрунтуван-
ня та подальшу реалізацію інвестицій у формі інвести-
ційного проекту. В умовах підтримки сировинної бази 
комбінатів цей проект спрямований на оцінку варіантів 
інвестування коштів у розробку родовища в межах інве-
стиційних можливостей замовника в один або декілька 
напрямків та об’єктів в кар’єрі [7].

Підвищення інвестиційної активності підпри-
ємств гірничорудної промисловості повинне супрово-
джуватися реформуванням, певною адаптацією існую-
чих організаційно-економічних механізмів і формуван-
ням на їх основі механізмів, що безпосередньо пов'язані 
зі сферою їх діяльності і, перш за все, з інвестиційною 
підтримкою сировинної бази. На теперішній час це є 
найбільш «уразливим місцем» у забезпеченні безпере-
бійної роботи таких підприємств.

Аналіз існуючих визначень організаційно-еконо-
міч ного механізму та їх спрямованості дозволяє 
зробити висновок про розбіжність поглядів при 

його тлумаченні. Зокрема, у контексті господарського 
механізму, який складається з економічної, технічної, 
організаційної та соціальної підсистем, організаційно-
економічний механізм визначається як сукупність про-
стих і складних взаємопов'язаних і взаємодоповнюючих 
процесів, елементів, форм і методів. Він, за думкою ав-
тора, визначає зміст, порядок роботи і функціонування 
будь-якого виду робіт, процесів та об'єктів у сфері ді-
яльності людини, які дозволяють за мінімальних витрат 
ресурсів і часу задовольнити потреби виробництва [8]. 
По суті, йдеться про організаційно-економічний меха-
нізм управління підприємством як складової частини 
господарського механізму, який передбачає добірку 
організаційно-економічних важелів, кожному з яких 
притаманні власні форми управлінського впливу на ор-
ганізаційні та економічні параметри системи управлін-
ня підприємством. З огляду на це, останнім часом поши-
рення набули дослідження організаційно-економічного 
механізму щодо управління інноваційним, техніко-тех-
но ло гічним розвитком, ринковою, інвестиційною та 
іншими сферами діяльності підприємства в різні його 
напрямки та об’єкти. 

Слід звернути увагу на ряд наукових робіт, 
які спрямовані на вдосконалення організаційно-
економічного механізму з вирішення конкретних про-
блем і завдань підприємств, зокрема гірничорудної про-
мисловості. До таких завдань належать: забезпечення 
виробничої потужності кар’єрів; управління витратами 
і рівнем електроспоживання; відтворення технічних ре-
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сурсів; обґрунтування доцільності видобутку забалансо-
вих запасів руди; використання персоналу підприємства 
та ін. [9, 10]. У такому контексті пропонується звужене 
визначення організаційно-економічного механізму як 
сукупності взаємопов’язаних підходів, методик, важе-
лів і процедур організаційного, техніко-технологічного, 
інноваційного та економічного характеру, спрямованих 
на вирішення конкретних завдань виробництва.

Щодо інвестиційної підтримки матеріально-си-
ро винної бази гірничо-збагачувальних ком-
бінатів, то зміст організаційно-економічного 

механізму має певні особливості та потребує уточнення. 
Таким чином, під організаційно-економічним механізмом 
інвестиційної підтримки мінерально-сировинної бази 
гірничо-збагачувального комбінату розуміють комп лекс 
взаємопов’язаних підходів, методик, важелів і процедур 
організаційного, техніко-технологічного, інно ваційного 
та економічного характеру, які ґрунтуються на оцінці 
інвестиційного сприйняття та визначенні інвестиційної 
ємності процесів та об’єктів інфраструктури кар’єрів з 
видобутку корисних копалин.

Терміни «інвестиційне сприйняття» та «інвести-
ційна ємність» в науковій літературі використовувалися 
і раніше як частина факторів інтегральної характеристи-
ки інвестиційної привабливості підприємства. Їх засто-
сування пов’язано з оцінкою конкурентоспроможності 
національних економік або із задоволенням підприєм-
ством попиту на конкретний вид продукції [11, 12].

Інвестиційне сприйняття об’єкта (процесу) – це 
рівень його готовності до використання інвестицій, що 
характеризується коефіцієнтом, який визначається як 
різниця між одиницею і зваженого за повною собівар-
тістю видобутку співвідношення фактичного і проект-
ного (нормативного) параметра його функціонування. 
Цей коефіцієнт показує рівень невідповідності параме-
трів функціонування об’єкта або процесу до встановле-
них проектом або нормативами вимог. Для сировинної 
бази в цілому, що експлуатується кар’єром, рівень інве-
стиційного сприйняття (невідповідності) визначається 
як сума рівнів за всіма об’єктами (процесами), які по-
требують інвестиційних вкладень. Виходячи з цього, 
рівень інвестиційного сприйняття можна представити 
у вигляді формули

      1 1
(1 ),

n n

i i i
i i

IC IC K
 

    

  

(1)

де       ІСі – рівень інвестиційного сприйняття і-го об’єкта 
(процесу), частка од.;

δі – ваговий коефіцієнт і-го об’єкта (процесу), 
частка од.;

Кі – коефіцієнт параметрів функціонування і-го 
об’єкта (процесу), частка од.

Умови експлуатації кожного родовища є унікаль-
ними, але для них притаманні типові об’єкти інфра-
структури та процеси функціонування, основними з 
яких є техніко-технологічні, мінерально-сировинні, ор-
ганізаційні та інноваційні. З урахуванням вищевикладе-
ного формула (1) набуде вигляду:

1 (
),

РГ РГ ВЗ ВЗ ІВ ІВ

ТГ ТГ ІГ ІГ

IC К К К
К К

        

    

   
(2)

де     КРГ – коефіцієнт виконання режиму гірничих робіт 
у кар’єрі, частка од.;

КВЗ – коефіцієнт використання готових до вийман-
ня запасів руди, частка од.;

КІВ – коефіцієнт інтенсивного використання гір-
ничотранспортного устаткування, частка од.;

КТГ – коефіцієнт технічної готовності гірничо-
транспортного устаткування, частка од.;

КІГ – коефіцієнт інноваційності гірничотранспорт-
ного устаткування, частка од.;

δРГ , δВЗ , δІВ , δТГ , δІГ – відповідні вагові коефіцієн-
ти, частка од.

До складу показників рівня інвестиційного сприй-
няття введено коефіцієнт виконання режиму гірничих 
робіт. Цей організаційно-технологічний показник без-
посередньо відображає як обсяги виробництва видо-
бувних і розкривних робіт, так і технологічну якість 
руди. У практиці проектування та експлуатації родовищ 
кар’єрами показник, що враховує їх співвідношення, 
називають коефіцієнтом гірничої маси. За своєю сут-
ністю він відображає порядок ведення гірничих робіт 
у кар’єрному просторі за співвідношенням обсягів роз-
кривних порід, корисної копалини та концентрату, що з 
неї виробляється:

       
,

P

P V
m

K




  

(3)

де       Р – обсяги видобутку руди, т;
V – обсяги виробництва розкривних робіт, т;
KP – обсяги виробництва концентрату, т.
Зважаючи на те, що K / P = γ – вихід концентрату, 

який відображає технологічну якість руди, формула (3) 
набуде вигляду

       
1

,
n

m





  

(4)

де n = V / P – коефіцієнт розкриву, т/т.
Враховуючи вищевикладене, коефіцієнт виконан-

ня режиму гірничих робіт можна представити

      
,Ф

РГ
П

т
K

т


  
(5)

де mФ , mП – відповідно фактичний та проектний коефі-
цієнти гірничої маси, т/т.

Коефіцієнт використання готових до виймання 
запасів руди належить до показників мінерально-сиро-
винного походження і обумовлює інвестування в обо-
ротні фонди.

Рівень інвестиційного сприйняття дозволяє оціни-
ти інвестиційну ємність як окремих об’єктів (процесів), 
так і мінерально-сировинної бази в цілому. Під інвести-
ційною ємністю у даному випадку будемо розуміти об-
сяг реальних інвестицій, якого потребують об’єкти та 
процеси сировинної бази для приведення параметрів їх 
функціонування до проектних або нормативних вимог і 
визначається за формулою

       1
(1 ),

п

Р і і
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де      Р – обсяг видобутку руди, т/рік;
сР – повна собівартість видобутку руди, грн/т.

При прогнозуванні загального обсягу інвести-
ційних ресурсів на підтримку мінерально-си ро-
винної бази гірничо-збагачувального комбінату 

необхідно враховувати, що цей показник формується у 
певних межах. Мінімальна границя обсягу інвестицій 
визначається фактичними обсягами видобутку руди, а 
максимальна – проектними. Використання у розрахун-
ку інвестиційної ємності фактичних обсягів видобутку 
визначає мінімально припустимий обсяг інвестицій для 
підтримки сировинної бази у працездатному стані та 
при якому ще можливе формування чистого прибутку. 
Максимальна границя інвестиційної ємності визнача-
ється проектними обсягами видобутку і дозволяє реагу-
вати на зміну кон’юнктури ринку залізорудної сирови-
ни. Такий підхід надає можливість об’єктивно привести 
в дію організаційно-економічний механізм інвестицій-
ної підтримки мінерально-сировинної бази гірничо-зба-
га чувального комбінату.

ВИСНОВКИ
Аналіз сучасних визначень, сутності та напрямків 

застосування організаційно-економічного механізму 
показав необхідність його вдосконалення з урахуван-
ням виду економічної діяльності підприємства і специ-
фічних умов його функціонування. Вирішення пробле-
ми інвестиційної підтримки сировинної бази гірничо-
збагачувального комбінату шляхом застосування органі-
заційно-економічного механізму повинно базуватися на 
комплексному врахуванні не тільки традиційних факто-
рів, але й факторів мінерально-сировинного та техно-
логічного характеру. Зазначені фактори запропонова-
но враховувати при оцінці інвестиційного сприйняття 
та інвестиційної ємності об’єктів і процесів кар’єрної 
інфра структури. Такий підхід з точки зору оцінки та за-
лучення інвестиційних ресурсів дозволить визначити 
та застосувати механізм їх реалізації на організаційно-
технічному, технологічному, мінерально-сировинному 
та економічному рівнях.                    
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Зражевець Є. Є. Оцінка ефективності венчурних інвестицій
Метою статті є дослідження методів оцінки венчурних проектів, що вперше отримують стартовий капітал для фінансування інноваційних 
розробок, а також визначення кінцевого ефекту від впровадження венчурних інвестицій. Ефективний розвиток економіки України неможливий 
без сучасних трансформацій фінансових відносин, що виникають в учасників інвестиційних процесів. Особливістю венчурних інвестицій є те, що 
заради зменшення ризику венчурний інвестор не тільки вкладає грошові кошти, але й безпосередньо займається управлінням підприємством, 
маркетинговими дослідженнями, інформаційною політикою та розвитком каналів збуту. Вивчені основні фактори, що впливають на інновацій-
ний ризик. Обґрунтована актуальність застосування сучасних методів оцінки інвестиційних проектів. Запропоновано чинники, що впливають на 
успішність реалізації венчурних проектів. Надано визначення венчурних інвестицій та венчурного ефекту. Перспективою подальших досліджень у 
цій сфері є вдосконалення методів оцінки венчурних проектів, а також формування економічного підґрунтя для обчислення венчурного ефекту.

Ключові слова: інновації, венчурні інвестиції, венчурний ефект.
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УДК 336.648.8
Зражевец Е. Е. Оценка эффективности венчурных инвестиций

Целью статьи является исследование методов оценки венчурных 
проектов, которые впервые получают стартовый капитал для фи-
нансирования инновационных разработок, а также определение ко-
нечного эффекта от осуществления венчурных инвестиций. Эффек-
тивное развитие экономики Украины невозможно без современных 
трансформаций финансовых отношений, возникающих у участников 
инвестиционных процессов. Особенностью венчурных инвестиций 
является то, что ради уменьшения риска венчурный инвестор не 
только вкладывает денежные средства, но и непосредственно зани-
мается управлением предприятием, маркетинговыми исследования-
ми, информационной политикой и развитием каналов сбыта. Изуче-
ны основные факторы, влияющие на инновационный риск. Обоснована 
актуальность применения современных методов оценки инвестици-
онных проектов. Предложены факторы, влияющие на успешность 
реализации венчурных проектов. Даны определения венчурных инве-
стиций и венчурного эффекта. Перспективой дальнейших исследова-
ний в данной сфере является усовершенствование методов оценки 
венчурных проектов, а также формирование экономической основы 
для вычисления венчурного эффекта.
Ключевые слова: инновации, венчурные инвестиции, венчурный эффект.
Рис.: 1. Табл.: 2. Формул: 3. Библ.: 13. 
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Zrazhevets Ie. I. Evaluation of the Effectiveness  

of Venture Capital Investments
The aim of the article is to study the methods of evaluation of venture projects, 
which receive start-up capital for the first time to finance development of inno-
vations, as well as the definition of the final effect of venture investments. Effec-
tive development of economy of Ukraine is impossible without modern trans-
formation of financial relations that occur with the participants of investment 
processes. Feature of venture capital investment is the fact that for the sake of 
reducing the risk a venture capitalist not only invests money but is also directly 
involved in enterprise management, market research, information policy and 
the development of distribution channels. The main factors affecting the in-
novation risk were studied. The urgency of the application of modern methods 
of evaluation of investment projects was reasoned. The factors affecting the 
success of the venture projects were suggested. The definitions of venture capi-
tal investment and venture effect were given. Prospects for further research in 
this area are to improve methods for assessing venture projects, as well as the 
formation of the economic basis for the calculation of the venture effect.
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Ефективність інноваційних процесів формується на 
основі організації фінансових відносин між інве-
стором та інноваційним підприємцем. Традиційні 

форми надання коштів у вигляді позик або кредитів не 
відповідають потребам учасників процесу венчурних 
інвестицій, тому що початковий підприємець не може 

надати достатнє забезпечення запозичених коштів. Іс-
нує думка, що з десяти інноваційних проектів успішний 
лише один. Тому для інвесторів, що вкладають свої ко-
шти в інновації, є особлива мотивація. Звичайно, окрім 
стимулювання розвитку науки та зміни звичайної струк-
тури споживання у суспільстві, інвестор прагне обмі-
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