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В трансформационной экономике Украины уделяется значительное внимание стимулированию инвестиционной активности предприятий и физических лиц [1]. В этих условиях чрезвычайно актуальными являются исследования методологии оценки текущей и долгосрочной эффективности реальных и финансовых инвестиционных проектов.

 В условиях стабильного развития общества [2] и применения различных подходов и концепций определения эффективности [11,14] также требуют изменений подходы к определению системы показателей эффективности вложений капитала в микроэкономические системы.
В мировой экономической науке методология оценки эффективности инвестиционных проектов исследована лишь на этапе принятия инвестиционного решения, которым начинается инвестиционный цикл [6,7,8,9,10,12,13]. С момента вложения капитала и в течение всего жизненного цикла предприятий-объектов инвестирования применяются методики оценки инвестиционной привлекательности, вероятности банкротства, кредитоспособности, рыночной стоимости предприятий и их ценных бумаг и т.п. Показатели эффективности в таких методиках не позволяют определять эффективность инвестиционной деятельности в течение полного жизненного цикла предприятий-объектов инвестирования в долгосрочной перспективе.

Исследование эффективности вложения капитала с подхода предприятия-объекта инвестирования в экономической науке не проводились. Также не применялся синтезированный подход к определению эффективности микроэкономической системы в соответствии с развитием экономической мысли и концепции устойчивого развития общества.

Целью исследования является построение модели эффективности вложения капитала с позиции объекта вложения капитала, которая бы позволяла контролировать и анализировать систему показателей эффективности на протяжении полного жизненного цикла инвестиционного проекта и удовлетворяла требования устойчивого развития общества.

С целью моделирования причинно-следственных связей показатели модели сгруппированы следующим образом: экзогенные факторы, вложения капитала, доходы и эффекты полученные, показатели эффективности в разрезе временных перспектив и груп инвесторов.

 Группы показателей модели взаимосвязаны, в частности, показатели внешнего потенциала и внешние факторы оказывают влияние на показатели вложений капитала и полученных доходов и эффектов, а показатели вложений капитала, со своей стороны, тоже влияют на показатели полученных доходов и эффектов. Влияние этих факторов можно измерить только с помощью статистических методов. В свою очередь, показатели вложений капитала и полученных доходов и эффектов оказывают влияние на показатели эффективности. Последние взаимосвязи можно описать с помощью прямых функциональных связей (рис. 1).

Модель причинно-следственных связей эффективности вложения капитала в торговый бизнес Украины может быть построена в хронологическом и региональном аспектах.

Для построения модели в хронологическом аспекте были собраны статистические данные [3,4,5,15] за 1990-2011 годы по трем выделенным группам показателей. Таким образом, количество наблюдений составила 22. В частности, данные о внешних факторах (xi) охватили показатели физического объема ВВП в действующих ценах (х1), численности населения Украины (х2), доходов населения (х3), индекса потребительских цен (х4), среднего официального курса национальной валюты к доллару США (х5 ), учетной ставки НБУ (х6), среднего процента по кредитам (х7), индекса человеческого развития (х8), индекса экономической свободы (х9) и его составляющих (х10-х16). Данные о вложении капитала были представлены показателями (ki): совокупный капитал (k1), собственный капитал (k2), необоротный капитал (k3), основные средства (k4), оборотные активы (k5), среднегодовое количество наемных работников (k6), количество розничных торговых предприятий (k7), их торговая площадь (k8), объем инвестиций в основной капитал (k9). Данные о полученных доходах и эффектах (ei) охватили показатели объема розничного товарооборота (e1), финансового результата от обычной деятельности до налогообложения (e2).

Так как с 1990 по 1996 год в Украине не было стабильной национальной валюты, экономика страдала от инфляции и трансформационных изменений, то соответственно и динамика статистических данных не поддается математическому описанию за этот период. Поэтому для построения моделей целесообразно выбрать временной период с 1996 года по настоящее время.

Последовательность построения математических функций выбрана следующая: 1) определяется коэффициент корреляции между показателями, 2) по факторам, которые имеют коэффициент корреляции выше 0,7, строится регрессионная модель, 3) достоверность модели проверяется по критерию Фишера; 4) достоверность коэффициентов модели проверяется по t-критерию Стьюдента; 5) если функция проходит проверку по названным критериям, то она выбирается для системы уравнений; 6) если функция не проходит проверку по критериям Фишера и Стьюдента, то строится другая модель.

Проверка факторов на мультиколлинеарность не имеет значения, если функция будет применена для прогнозирования. К тому же эта процедура слишком трудоемкая, что ставит под сомнение эффективность проведения данных аналитических исследований. Если функция не проходит проверку по критериям Фишера и Стьюдента, то вероятно, что она является нелинейной. В этом случае целесообразно подобрать нелинейное уравнение с помощью аналитического пакета «Statistika» или построить нелинейное уравнение по двум факторам в Excel.

На первом этапе построим уравнения зависимости каждого показателя вложений капитала от экзогенных факторов.

При построении первой функции (зависимости совокупного капитала от ряда экзогенных факторов) была обнаружена сильная корреляционная зависимость этого показателя от физического объема ВВП в действующих ценах;  доходов; среднего официального курса доллара и индекса налоговой свободы. Построена регрессионная функция зависимости между совокупным капиталом и указанными экзогенными факторами отличается высоким коэффициентом детерминации (90,9%) и прошла проверку по критерию Фишера, т.е. она является достоверной. Но ни один коэффициент уравнения не прошел проверку по критерию Стьюдента, т.е. коэффициенты в регрессионном уравнении являются недостоверными, что влияет на качество прогнозирования совокупного капитала.

Как альтернатива, было построено уравнение зависимости совокупного капитала только от одного фактора (доходов населения Украины) с помощью графиков в Excel. Наибольший коэффициент детерминации (99%) имеет полиномиальная функция шестой степени (рис.2).
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Рис. 2. Уравнение зависимости между совокупным капиталом торгового бизнеса Украины и доходами населения страны
Это означает, что найденное уравнение достоверно описывает 99% всех значений. Однако, полиномиальная зависимость шестой степени не может объяснять экономические процессы, так как совокупный капитал в действительности не может значительно изменяться в короткие промежутки времени. К тому же во второй модели задействован лишь один внешний фактор. Поэтому построим регрессионное уравнение по результатам проведенного ранее регрессионного анализа без учета критерия Стьюдента. Получим (1):

K1 =  -502190 – 0,98*х1 + 1,4*x3 + 34857*x5 + 7501* x12                           (1)
Подобная ситуация сложилась и с поиском функций зависимостей других показателей вложений капитала от экзогенных факторов. Поэтому построим уравнение регрессии с полученными ранее данными без учета критериев Стьюдента.

На втором этапе построим уравнения зависимостей показателей полученных эффектов от экзогенных факторов и вложений капитала. Последовательность поиска уравнений зависимости аналогичная первому этапу.

Финансовый результат от обычной деятельности до налогообложения не имеет тесных связей ни с одним из двух групп избранных факторов, поэтому уравнение зависимости от них не может быть построено. Вместе с тем показатель финансового результата имеет функциональные связи с показателем объема розничного товарооборота и расходов обычной деятельности. Поэтому в данном случае целесообразно применить уравнение прямой функциональной зависимости. Вторым способом прогнозирования этого показателя является установление уровня рентабельности основной деятельности на желаемом уровне, например 10% от товарооборота.

На третьем этапе построения системы одновременных уравнений необходимо построить уравнения показателей эффективности во временных перспективах. Исходя из имеющихся данных мы можем определить показатели отдачи совокупного капитала, собственного капитала, необоротного капитала, основных средств, оборотных активов, производительность труда, средний товарооборот одного предприятия и средний товарооборот на 1 квадратный метр торговой площади, а также показатель отдачи инвестиций в основной капитал.

На четвертом этапе строим систему одновременных уравнений (2), которая охватывает стохастические зависимости показателей вложений капитала от экзогенных факторов, стохастические зависимости показателей эффектов от вложений капитала и экзогенных факторов и прямые функциональные зависимости показателей эффективности от показателей эффектов и вложений капитала.
K1 =  -502190 – 0,98*х1 + 1,4*x3 + 34857*x5 + 7501* x12

K2 =  -105737 – 0,1*х1 + 0,1*x3 + 701*x5 + 1931* x12

K3 =  -100627 – 0,1*х1 + 0,2*x3 + 4560*x5 + 1616* x12                                                                                                       

K4 =  -5052 + 0,02*х1 + 0,1*x3 + 1811*x5 + 56* x12
K5 =  -410773 - х1 + 1,4*x3 + 24226*x5 + 6413* x12
K6 =  578,3 - 28*x5 + 0,7* x12        

K7=  - 394 + 10*x2 + 0,14*x6+ 0,14*x7– 0,14*x10 - 0,01*x13                                                                            
K8= 3171+ 37,8*x4+ 101,7*x6 – 84,6*x7+12*x16
K9=  -14678 + 0,1*x1 – 0,08*x3 – 222,4*x5+ 154* x12                                                                                                        

E1=-45345,3+0,5*х1-0,22*x3–5017,5*x5-38*x12+0,002*к1-0,47*к2+0,23*к3-
- 0,11*к4+

+0,05*к5+66*к6-2,26*к9                                                                                                                                     
E2 = E1 - В

Y1 = e1/k1

Y2 = e1/k2

Y3 = e1/k3                                                                                                                                                     (2)
Y4 = e1/k4

Y5 = e1/k5

Y6 = e1/k6

Y7 = e1/k7*1000

Y8 = e1/k8*1000

Y9 = e1/k9
Y10 = (e2/k1)*100

Y11 = (e2/k2)*100
Y12 = (e2/k3)*100
Y13 = (e2/k4)*100
Y14 = (e2/k5)*100
Y15 = e2/k6

Y16 = e2/k7
Y17 = (e2/k8*)1000

Y18 = (e2/k9)*100
Где:
X1 - физический объем ВВП в действующих ценах;

X2 - численность населения Украины;

X3 - доходы населения Украины;

X5 - средний официальный курс национальной валюты к доллару США;

X6 - учетная ставка НБУ на конец года;

X7 - средний процент по кредитам;
X10 - индекс свободы бизнеса;

X12 - индекс налоговой свободы;

X13 - индекс свободы инвестиций;

X16 - индекс свободы от коррупции;

K1 - совокупный капитал торговых предприятий Украины;

K2 - собственный капитал торговых предприятий Украины;

K3 - необоротный капитал торговых предприятий Украины;

K4 - основные средства торговых предприятий Украины;

K5 - оборотные активы торговых предприятий Украины;

K6 - среднегодовое количество наемных работников торговых предприятий Украины;

K7 - наличие объектов розничной торговли торговых предприятий Украины;

K8 - торговая площадь магазинов Украины;

K9 - инвестиции в основной капитал торгового бизнеса Украины;

В   - расходы обычной деятельности;

Е1 - розничный товарооборот торговых предприятий Украины;

Е2 - финансовый результат от обычной деятельности до налогообложения;

Y1 - отдача совокупного капитала торгового бизнеса Украины;

Y2 - отдача собственного капитала торгового бизнеса Украины;

Y3 - отдача необоротного капитала торгового бизнеса Украины;

Y4 - отдача основных средств торгового бизнеса Украины;

Y5 - отдача оборотных активов торгового бизнеса Украины;

Y6 - производительность труда в торговле Украины;

Y7 - товарооборот одного торгового предприятия Украины;

Y8 - товарооборот на 1 кв.м торговой площади магазинов Украины;

Y9 - отдача инвестиций в основной капитал торгового бизнеса Украины;

Y10 - рентабельность совокупного капитала торгового бизнеса Украины;

Y11 - рентабельность собственного капитала торгового бизнеса Украины;

Y12 - рентабельность необоротного капитала торгового бизнеса Украины;

Y13 - рентабельность основных средств торгового бизнеса Украины;

Y14 - рентабельность оборотных активов торгового бизнеса Украины;

Y15 - прибыль на одного работника торговли Украины;

Y16 - прибыль одного торгового предприятия Украины;

Y17 - прибыль на 1 кв.м торговой площади магазинов Украины;

Y18 - рентабельность инвестиций в основной капитал торгового бизнеса Украины.

На последнем этапе построения модели эффективности мы имеем возможность прогнозировать показатели эффективности в зависимости от экзогенных факторов, вложений капитала и полученных эффектов. Целесообразно строить оптимистический, пессимистический и реалистический прогнозы, применяя метод факторного анализа «если ..., то ...» (табл.1-4).

Таким образом, можно констатировать, что был избран эффективный подход к построению модели причинно-следственных связей системы показателей эффективности методом одновременных уравнений. Были получены актуальные результаты при прогнозировании эффективности торгового бизнеса Украины.

Таким образом, управление эффективностью вложения капитала в бизнес может осуществляться с помощью моделирования причинно-следственных связей системы показателей эффективности и системы экзогенных факторов, показателей вложений капитала и полученных эффектов. Модель может быть построена по системе одновременных уравнений, которые находятся путем установления стохастических и функциональных связей между вышеперечисленными показателями. Система показателей эффективности может быть построена в разрезе вкладчиков капитала и временных перспектив. Управление эффективностью вложения капитала в бизнес с позиции объекта вложения капитала позволяет достигать баланс удовлетворения интересов основных групп вкладчиков капитала в кратко-, средне- и долгосрочной перспективах и удовлетворять требования устойчивого развития общества.
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Аннотация

Сделана попытка построения модели эффективности вложения капитала, которая позволит контролировать и анализировать эффективность торгового бизнеса на протяжении полного жизненного цикла инвестиционного проекта с позиции объекта вложения капитала. Применен синтезированный подход к определению эффективности как достижения баланса удовлетворения интересов вкладчиков капитала во временных перспективах. Модель может быть применена в условиях устойчивого развития.  
Ключевые слова: модель, эффективность, вложения капитала, временная перспектива, баланс интересов.
	табл.1

Статистические данные о факторах внешнего воздействия на эффективность вложения капитала в торговый бизнес Украины за 1996-2011 годы и прогнозные данные на 2013 год
	

	Годы 
	Физический объем ВВП в действующих ценах, млн.грн. (x1)
	Численность населения Украины,

 млн.чел. (x2)
	Доходы населения Украины, млн.грн. (x3)
	Индексы потребительских цен на все товары к предыдущему году,% (x4)
	Средний официальный курс гривны к 1 доллару США,

 устанавливаемый НБУ (x5)
	Учетная ставка НБУ на конец периода,% (x6)
	Процентные ставки банков по кредитам,% (x7)



	1996
	81519
	51,3
	40311
	180,3
	1,8295
	62,3
	77

	1997
	93365
	50,8
	50069
	115,9
	1,8617
	… 
	… 

	1998
	102593
	50,4
	54379
	110,6
	2,4495
	61,6
	55,4

	1999
	130442
	49,9
	61865
	122,7
	4,1304
	50
	53,6

	2000
	170070
	49,4
	86911
	128,2
	5,4402
	27
	40,3

	2001
	204190
	48,9
	157996
	112
	5,3721
	12,5
	31,9

	2002
	225810
	48,5
	185073
	100,8
	5,3266
	7
	24,8

	2003
	267344
	48
	215672
	105,2
	5,3327
	7
	20,2

	2004
	345113
	47,6
	274241
	109
	5,3192
	9
	17,9

	2005
	441452
	47,3
	381404
	113,5
	5,1247
	9,5
	16,4

	2006
	544153
	46,9
	472061
	109,1
	5,05
	8,5
	15,4

	2007
	720731
	46,6
	623289
	112,8
	5,05
	8
	14,4

	2008
	948056
	46,4
	845641
	125,2
	7,7
	12
	17,8

	2009
	913345
	46,1
	894286
	115,9
	7,99
	10,25
	16,7

	2010
	1082569
	46
	    1101175
	109,4
	7,96
	7,75
	11,62

	2011
	1314000
	45,8
	1251005
	108
	7,99
	7,75
	10

	Прогнозы: оптимистический
	1400000
	46
	1500000
	110
	7,5
	7
	10

	пессимистический
	1200000
	44
	1000000
	120
	10
	9
	20

	реалистический
	1350000
	45
	1300000
	115
	8
	8
	12


Продолж. табл.1

	Годы
	Индекс челове-ческого развития (ИЧР) (x8)
	Индекс экономи-ческой свободы (x9))
	Свобода бизнеса (x10)
	Свобода торговли (x11)
	Налоговая свобода (x12)
	Свобода инвести-ций (x13)
	Финансо-вая свобода (x14)
	Защита прав собствен-ности (x15)
	Свобода от коррупции (x16)



	                 1996
	0,731
	40,60
	55
	55
	57.7
	50
	30
	30
	30

	1997
	0,741
	43,50
	55
	55
	61,1
	50
	30
	50
	30

	1998
	0,744
	40,40
	55
	55
	64,4
	50
	30
	30
	30

	1999
	0,742
	43,70
	55
	55
	63
	50
	30
	30
	30

	2000
	0,748
	47,80
	55
	55
	62,3
	50
	30
	30
	28

	2001
	0,766
	48,50
	55
	55
	63,8
	50
	30
	30
	26

	2002
	0,777
	48,20
	55
	55
	66,1
	50
	30
	30
	15

	2003
	0,766
	51,10
	55
	55
	67,1
	30
	50
	30
	21

	2004
	0,774
	53,70
	55
	55
	67,5
	30
	50
	30
	24

	2005
	0,712
	55,80
	55
	55
	83
	30
	50
	30
	23

	2006
	0,718
	54,40
	43,1
	43,1
	90,2
	30
	50
	30
	22

	2007
	0,725
	51,50
	43,6
	43,6
	83,6
	30
	50
	30
	26

	2008
	0,729
	51
	44,4
	44,4
	79
	30
	50
	30
	28

	2009
	0,72
	48,8
	40,5
	40,5
	77
	30
	40
	30
	27

	2010
	0,725
	46,4
	38,7
	38,7
	77,9
	20
	30
	30
	25

	2011
	0,729
	45,8
	47,1
	47,1
	77,3
	20
	30
	30
	22

	Прогнозы: оптимис-тический
	0,735
	50
	50
	50
	80
	30
	40
	50
	25

	пессимис-тический
	0,7
	40
	40
	45
	70
	20
	30
	20
	20

	реалисти-ческий
	0,73
	46
	48
	48
	78
	25
	35
	30
	23


	Табл.2
Статистические данные о вложении капитала в торговый бизнес Украины по 1996-2011 годы и прогнозные данные на 2013 год
	

	Годы
	Совокупный капитал торговых предприятий на конец года, млн.грн. (k1)
	Собствен-ный капитал на конец года, млн.грн. (k2)
	Необорот-ный капитал на конец года, млн.грн. (k3)
	Основные средства на конец года, млн.грн. (k4)
	Оборотные активы на конец года, млн.грн. (k5)
	Средне-годовое количество наемных работников, тыс. человек (k6)
	Наличие объектов розничной торговли на конец года, тыс.ед. (k7)
	Торговая площадь магазинов,

 тыс.кв.м (k8) 
	Инвестиции в основной капитал в фактических ценах, млн.грн. (k9)



	1996
	17034,0
	8725,0
	11945,0
	7319,0
	8192,0
	704,0
	132,0
	10395,0
	109,0

	1997
	24473,0
	8013,0
	8786,0
	7628,0
	15687,0
	616,0
	127,5
	9685,0
	135,0

	1998
	37980,0
	9482,0
	15206,0
	8394,0
	27173,0
	584,0
	121,0
	8767,0
	224,0

	1999
	45840,0
	10973,0
	14921,0
	12034,0
	35284,0
	561,0
	111,6
	7755,0
	372,0

	2000
	101679,0
	13206,0
	20547,0
	19641,0
	16350,0
	630,0
	103,2
	7029,0
	1122,0

	2001
	149759,0
	14014,7
	28269,7
	20337,0
	120918,7
	600,0
	96,4
	6515,0
	1345,0

	2002
	182078,5
	20168,1
	32036,4
	21568,0
	149471,4
	571,0
	89,3
	6054,0
	1843,0

	2003
	227272,0
	20873,8
	41960,0
	25644,0
	184441,2
	563,0
	83,8
	5896,0
	2756,0

	2004
	244262,1
	29806,3
	50396,6
	31906,0
	192799,1
	590,0
	78,5
	5976,0
	5322,5

	2005
	307683,9
	44210,9
	66981,9
	36673,0
	239175,6
	676,0
	75,2
	6359,0
	7614,0

	2006
	424886,2
	58426,3
	87932,4
	44018,0
	334771,3
	780,0
	73,6
	6847,0
	11654,6

	2007
	608305,2
	92643,7
	138051,9
	74924,0
	466424,1
	874,0
	71,9
	7493,0
	17778,5

	2008
	789444,4
	66905,9
	172470,7
	88771,0
	607379,6
	947,0
	69,2
	8089,0
	24694,5

	2009
	832832,1
	74549,3
	174114,4
	98956,0
	648458,2
	852,0
	65,3
	8015,0
	14091,2

	2010
	934469,1
	91710,6
	190215,5
	106254,0
	734658,2
	904,0
	64,8
	8431,0
	11829,6

	2011
	609497,4
	33763,3
	118916,8
	106254,0
	481615,9
	920,0
	64,2
	8500,0
	17264,1

	Прогнозы: оптимистический
	1087317,5
	275474,5
	252853,0
	191010,5
	983962,0
	424,3
	60,6
	7502,4
	15974,0

	пессимистический
	595450,0
	227917,0
	158093,0
	140978,0
	480397,0
	347,3
	43,9
	7176,3
	33878,0

	реалистический
	858744,0
	256963,0
	212901,0
	170804,0
	753249,0
	408,9
	51,4
	7599,3
	26554,8


Табл.4
	Показатели эффективности торгового бизнеса Украины за 1996-2011 года и их прогнозные данные на 2013 год

	Годы
	Отдача совокуп-ного капитала, грн. (y1)
	Отдача собствен-ного капитала, грн. (y2)
	Отдача необорот-ного капитала, грн. (y3)
	Отдача основных средств, грн. (y4)
	Отдача оборотных активов, грн. (y5)
	Производи-тельность труда, тыс.грн. (y6)
	Товарообо-рот одного предприя-тия, грн. (y7)
	Товаро-оборот на 1 кв.м торговой площади, тыс. грн. (y8)
	Отдача инвестиций в основной капитал, грн. (y9)

	1996
	1,0
	2,0
	1,5
	2,4
	2,1
	24,6
	131,4
	1,7
	159,1

	1997
	0,8
	2,4
	2,2
	2,5
	1,2
	30,7
	148,5
	2,0
	140,2

	1998
	0,5
	2,0
	1,3
	2,3
	0,7
	33,1
	159,6
	2,2
	86,2

	1999
	0,5
	2,0
	1,5
	1,8
	0,6
	39,5
	198,5
	2,9
	59,5

	2000
	0,3
	2,2
	1,4
	1,5
	1,8
	45,6
	278,7
	4,1
	25,6

	2001
	0,2
	2,5
	1,2
	1,7
	0,3
	57,4
	357,0
	5,3
	25,6

	2002
	0,2
	2,0
	1,2
	1,8
	0,3
	69,5
	444,5
	6,6
	21,5

	2003
	0,2
	2,4
	1,2
	1,9
	0,3
	88,8
	596,6
	8,5
	18,1

	2004
	0,3
	2,3
	1,3
	2,1
	0,4
	114,5
	860,6
	11,3
	12,7

	2005
	0,3
	2,1
	1,4
	2,6
	0,4
	139,5
	1254,4
	14,8
	12,4

	2006
	0,3
	2,2
	1,5
	3,0
	0,4
	166,6
	1765,7
	19,0
	11,2

	2007
	0,3
	1,9
	1,3
	2,4
	0,4
	203,9
	2478,9
	23,8
	10,0

	2008
	0,3
	3,7
	1,4
	2,8
	0,4
	260,7
	3568,0
	30,5
	10,0

	2009
	0,3
	3,1
	1,3
	2,3
	0,4
	271,1
	3536,8
	28,8
	16,4

	2010
	0,3
	3,1
	1,5
	2,6
	0,4
	310,7
	4334,7
	33,3
	23,7

	2011
	0,6
	10,4
	2,9
	3,3
	0,7
	380,5
	5452,6
	41,2
	20,3

	Прогнозы: оптимистический
	0,2
	0,9
	1,0
	1,3
	0,3
	592,6
	4150,9
	33,5
	15,7

	пессимистический
	0,3
	0,8
	1,1
	1,3
	0,4
	520,3
	4120,0
	25,2
	5,3

	реалистический
	0,3
	0,9
	1,1
	1,4
	0,3
	567,2
	4516,8
	30,5
	8,7


Продолж.табл.4 
	Годы
	Рентабель-ность совокупного капитала,% (y10)
	Рентабель-ность собственного капитала,% (y11)
	Рентабель-ность необорот-ного капитала,% (y12)
	Рентабель-ность основных средств,% (y13)
	Рентабель-ность оборотных активов,% (y14 )
	Прибыль на одного работника, тыс. грн. (y15)
	Прибыль одного пред-приятия, тыс.грн. (y16)
	Прибыль на 1 кв.м торговель-ной площади, грн. (y17)
	Рентабель-ность инвестиций в основной капитал,% (y18)

)

	1996
	5,1
	10,1
	7,3
	12,0
	10,7
	1,2
	6,6
	84,4
	804,6

	1997
	6,0
	18,2
	16,6
	19,1
	9,3
	2,4
	11,4
	150,6
	1080,7

	1998
	-4,9
	-19,8
	-12,4
	-22,4
	-6,9
	-3,2
	-15,5
	-214,3
	-838,8

	1999
	-3,6
	-15,0
	-11,1
	-13,7
	-4,7
	-2,9
	-14,8
	-212,6
	-443,3

	2000
	1,2
	9,0
	5,8
	6,1
	7,3
	1,9
	11,6
	170,0
	106,5

	2001
	1,6
	16,8
	8,3
	11,6
	1,9
	3,9
	24,4
	361,0
	174,9

	2002
	2,4
	21,6
	13,6
	20,2
	2,9
	7,6
	48,8
	719,6
	236,4

	2003
	0,2
	2,6
	1,3
	2,1
	0,3
	1,0
	6,4
	91,1
	19,5

	2004
	2,8
	23,3
	13,8
	21,7
	3,6
	11,7
	88,3
	1159,7
	130,2

	2005
	3,1
	21,4
	14,1
	25,8
	4,0
	14,0
	125,9
	1488,3
	124,3

	2006
	2,4
	17,7
	11,8
	23,5
	3,1
	13,2
	140,4
	1509,4
	88,7

	2007
	2,8
	18,2
	12,2
	22,4
	3,6
	19,2
	233,9
	2244,3
	94,6

	2008
	-3,6
	-42,1
	-16,3
	-31,7
	-4,6
	-29,7
	-406,7
	-3479,5
	-114,0

	2009
	-0,9
	-9,6
	-4,1
	-7,2
	-1,1
	-8,4
	-109,7
	-894,0
	-50,8

	2010
	1,7
	17,0
	8,2
	14,7
	2,1
	17,3
	240,9
	1851,2
	131,9

	2011
	2,7
	47,9
	13,6
	15,2
	3,4
	17,6
	252,0
	1903,4
	93,7

	Прогнозы: оптимистический
	2,3
	9,1
	9,9
	13,2
	2,6
	59,3
	415,1
	3351,7
	157,4

	пессимистический
	3,0
	7,9
	11,4
	12,8
	3,8
	52,0
	412,0
	2518,0
	53,3

	реалистический
	2,7
	9,0
	10,9
	13,6
	3,1
	56,7
	451,7
	3052,1
	87,3


Табл.3
Статистические данные о доходах и эффекты, полученные торговым бизнесом Украине в 1996-2011 годах, и прогнозные данные на 2013 год
	Годы
	 Объем розничного товарооборота юридических лиц в действующих ценах, млн.грн. (e1)
	Финансовый результат от обычной деятельности до налогообложения, млн.грн. (e2)

	1996
	17344,0
	877,0

	1997
	18933,0
	1459,0

	1998
	19317,0
	-1879,0

	1999
	22151,0
	-1649,0

	2000
	28757,0
	1195,1

	2001
	34417,0
	2352,0

	2002
	39691,0
	4356,4

	2003
	49994,0
	537,3

	2004
	67556,0
	6930,2

	2005
	94332,0
	9464,2

	2006
	129952,0
	10334,8

	2007
	178233,0
	16816,9

	2008
	246903,0
	-28146,0

	2009
	230955,0
	-7165,3

	2010
	280890,0
	15607,6

	2011
	350059,0
	16179,0

	Прогнозы: оптимистический
	251459,6
	25146,0

	пессимистический
	180702,0
	18070,2

	реалистический
	231939,7
	23194,0


S.M. Den’ga
Modeling of cause and effect relationships of capital investments efficiency in trading business of Ukraine    

The attempt of modeling of capital investments efficiency which will allow to supervise and analyze efficiency of trading business throughout full life cycle of the investment project from a position of object of capital investments is made. The synthesized approach to efficiency definition as achievements of balance of capital investor interests satisfaction in time prospects is applied. The model can be applied in the conditions of a sustainable development.  
Keywords:  model, efficiency, capital investments, time prospect, balance of interests.
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Рис.1.  Взаимосвязи групп показателей модели эффективности вложения капитала
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