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Представлено результати оцінки мультиплікаційних ефектів для 

національної економіки від реалізації проєкту Дністровської 

гідроакумуляційної електростанції (далі – ГАЕС) за період 20102019 рр. 

Для цього було опрацьовано макроекономічну статистику, на базі якої 

сформовано інформаційну систему первинних та розрахункових 

показників із використанням даних проєктної документації, що стала 

основою для проведення розрахунків. Адаптовано методичний підхід до 

оцінки мультиплікаційних ефектів на макроекономічному рівні з 

використанням міжгалузевого балансу, що відображений у статистичній 

таблиці "витрати-випуск". Виокремлено основні показники, за якими 

проявляється вплив інвестування цього проєкту на національну 

економіку та які дають змогу оцінити його суспільно-економічне 

значення: мультиплікатор приросту випуску виду економічної діяльності 

(ВЕД) "Будівництво", мультиплікатор валової доданої вартості (ВДВ) по 

всіх ВЕД, мультиплікатор валового внутрішнього продукту (ВВП). За 

цим підходом мультиплікаційні ефекти для економіки розраховуються 
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шляхом обчислення  додаткового приросту після інвестицій у проєкт: 

випуску, валової доданої вартості та ВВП. 

На основі отриманих результатів доведено, що: 1) реалізація 

проєкту Дністровської ГАЕС дозволила акумулювати 

мультиплікаційний ефект для національної економіки, підтвердивши 

теорію на практиці та довівши ефективність державних капітальних 

інвестицій; 2) найбільшою мірою мультиплікаційний ефект від 

додаткового приросту інвестицій цього проєкту генерується всередині 

виду економічної діяльності "Будівництво", що пояснюється збільшенням 

попиту на будівельну продукцію вітчизняного виробництва. 

Ключові слова: мультиплікаційний ефект, мультиплікатор, 

інвестиції, таблиця "витрати-випуск", міжгалузевий баланс, 

інфраструктурний проєкт 

Реалізація масштабних суспільно значущих інфраструктурних проєктів 

дає імпульс розвитку національної економіки. Необхідно зазначити, що крупні 

інфраструктурні проєкти необхідно розглядати як елемент системи міжгалузевої 

взаємодії, оскільки вони є комплексною системою зі складним рівнем організації 

внутрішніх зв'язків. Така система не замкнута на собі та не ізольована від 

зовнішніх впливів, вона є компонентом макроекономічного середовища, тісно 

пов'язана із галузями економіки, що забезпечують проєкт відповідними 

технологіями, кадрами, матеріально-технічними ресурсами та інфраструктурою. 

Проєкт будівництва Дністровської ГАЕС – є одним із значущих 

інфраструктурних проєктів сучасної України із державними інвестиціями в 

об’єкти виробничого призначення у середньому трохи більше за 1 млрд грн 

на рік (упродовж 2010–2019 рр. було вкладено 11,3 млрд грн).  

Дністровський каскад ГЕС і ГАЕС розташований на р. Дністер на 

південному заході України в Чернівецькій області – за 400 км від Києва, на 

кордоні з Молдовою. До складу Дністровського каскаду входять ГЕС-1 – діюча, 

ГЕС -2 – діюча, ГАЕС – перебуває в стані розбудови, проте гідроагрегати 

поступово вводяться в експлуатацію. Споруджувана ГАЕС (продовження 

будівництва передбачається до 2027 р.) із запланованою потужністю у 2268/2947 

МВт (генераторний/насосний режими) стане найбільшою в Європі. 

Підготовчі роботи до спорудження Дністровської ГАЕС розпочалися за 

часів існування УРСР у далекому 1983 р. Затвердження проєкту та кошторису 

тривало з перервами починаючи з 1988 р. по 2008 р. (адаптуючись під нові 

реалії), а активна фаза інвестування будівництва першої черги проєкту на 

державному рівні розпочалася з 2010 р. Відповідно до проєктної документації 

заплановано інвестування трьох черг проєкту, які у часі накладаються одна на 

одну, й уведення в експлуатацію саме першої черги проєкту, що передбачала 

будівництво об'єктів виробничого призначення, тривало з 2010 р. по 2021 р.   

Дністровська ГАЕС запроєктована для роботи в циклічному режимі, 

призначена для покриття пікових навантажень, заповнення нічних провалів, 

забезпечення аварійного та частотного резервів об'єднаної енергетичної системи 
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України, де спостерігається значна нерівномірність добового графіка 

навантажень та існує гостра потреба у пікових та швидкодіючих аварійних 

потужностях, а також для забезпечення базисного режиму та створення 

аварійного резерву для АЕС і ТЕС. На сьогодні об'єкт виробничого призначення 

Дністровська ГАЕС перебуває у власності приватного акціонерного товариства 

"Укргідроенерго", 100% акцій якого повністю належать державі, саме тому 

державне інвестування у подальший розвиток Дністровської ГАЕС матиме 

значний макроекономічний мультиплікаційний ефект.  

Зазначений проєкт реалізується за рахунок державних інвестицій, тож 

покликаний забезпечити поштовх для досягнення цілей економічного 

зростання. На практиці збільшення державних інвестицій в економіку, як 

правило, передбачає покращення основних макроекономічних показників для 

економіки. Проте у разі будівництва великих інфраструктурних проєктів 

оцінювати лише прямі ефекти від їх реалізації недостатньо. Потрібно 

оцінювати й непрямі – мультиплікаційні – ефекти, сутність яких полягає у 

збільшенні будь-якого з компонентів автономних витрат, що зумовлює 

додатковий приріст випуску, ВДВ та ВВП, причому на величину, що є 

більшою за початковий імпульс (початкові інвестиційні витрати). 

Постановка проблеми. Відповідно до стандартної методики для 

прийняття рішень щодо інвестицій у промислові об'єкти потрібно 

розраховувати проєктні показники внутрішнього характеру: чисту приведену 

вартість; внутрішню норму дохідності; дисконтований період окупності; 

індекс прибутковості тощо. Це закріплено зокрема такими нормативними 

актами, як: Порядок та методологія проведення оцінки інвестиційного 

проєкту зі значними інвестиціями (затверджено постановою КМУ від 

28.07.2021 № 819); Порядок відбору державних інвестиційних проєктів 

(затверджено постановою КМУ від 22 липня 2015 р. № 571); ДБН А.2.2-

3:2014. Склад та зміст проєктної документації на будівництво тощо. 

Проте існуюча методологія оцінки доцільності інвестування державного 

рівня, по-перше, не враховує особливості великих інфраструктурних 

промислових підприємств, що належать державі, а, по-друге, не враховує 

оцінку додаткових супутніх позитивних впливів від суспільно значущих 

інфраструктурних проєктів на регіональну та національну економіку, якими є 

мультиплікаційні ефекти.  

З огляду на окреслену проблематику метою статті є оцінка 

мультиплікаційних ефектів від реалізації суспільно значущого інвестиційного 

проєкту – будівництва Дністровської ГАЕС з урахуванням прямих та 

непрямих ефектів, що виникають у процесі будівництва на макрорівні. 

Аналіз досліджень і публікацій за проблематикою, що 

розглядається. Концепція і схема розгортання мультиплікаційних ефектів 

були представлені Р. Каном у його найбільш відомій статті "Відношення 

внутрішніх інвестицій до безробіття" (1931 р.) у контексті проблеми 

збільшення рівня зайнятості, після цього їх було уточнено у статті 
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"Громадські роботи та інфляція" у 1933 р., де організація громадських робіт 

розглядалася як засіб виходу з економічної депресії, скорочення безробіття та 

збільшення випуску. Р. Кан продемонстрував, що державні витрати на 

організацію громадських робіт не тільки зумовлюють створення робочих 

місць, а й стимулюють збільшення споживчого попиту, сприяючи зростанню 

виробництва та зайнятості в цілому по економіці [1]. Пізніше Річард Кан у 

колаборації з Дж.М. Кейнсом сформулювали "Загальну теорію зайнятості, 

відсотків  та грошей" (General Theory of Employment, Interest and Money), яка 

побудована на обчисленні мультиплікаційних ефектів в економіці [2]. 

На сучасному етапі цей науковий доробок використовується 

дослідниками як для розрахунку мультиплікаційних ефектів в окремих 

секторах економіки, як-от: туризм, будівництво, транспорт, послуги, АПК 

тощо [38], так і на рівні регіональної та національної економіки [912]. 

Методологія дослідження. Для оцінки мультиплікаційних ефектів від 

інвестицій проєкту будівництва першої черги Дністровської ГАЕС доцільно 

використовувати комплексний кількісний підхід. Сутність запропонованого 

авторами методичного підходу полягає у проведенні такої оцінки шляхом 

визначення, яким чином за рахунок інвестиційних коштів, вкладених у 

проєкт, збільшаться: випуск, валова додана вартість, валовий внутрішній 

продукт. 

Більшість запропонованих обчислень щодо визначення 

мультиплікаторів та оцінки мультиплікаційних ефектів проєкту 

будівництва на макрорівні здійснюється за допомогою міжгалузевого 

балансу (МГБ) виробництва та розподілу товарів та послуг (теорія якого 

розроблена В. Леонтьєвим), що відображений у статистичній таблиці 

"витрати-випуск" (далі ТВВ). Зокрема, застосовується матриця використання 

продукції вітчизняного виробництва, де у міжгалузевих потоках виключена 

імпортна продукція. 

ТВВ охоплює всю економіку країни, а завдяки поєднанню 

найважливіших макроекономічних показників ця таблиця дає можливість 

узгоджувати дані для розрахунку валового внутрішнього продукту через 

балансування та взаємну ув'язку показників на основі методу "товарних 

потоків". ТВВ встановлює виробничі зв'язки типу "продукт – продукт" або 

"галузь – галузь" та використовується для здійснення прогнозних та 

сценарних розрахунків розвитку національної економіки на основі 

коефіцієнтів прямих та повних витрат. Метою розробки ТВВ є формування 

інформації про взаємозв'язки, які виникають між резидентами у процесі 

виробництва та використання товарів і послуг, для аналізу структури 

національної економіки та основних макроекономічних пропорцій і 

забезпечення інформаційних потреб користувачів [13]. 

Основними показниками, що найбільш повно відображають 

макроекономічне значення реалізації проєкту будівництва першої черги  
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Дністровської ГАЕС ПрАТ "Укргідроенерго" для економіки України, 

визначено: 

1) мультиплікатор приросту випуску ВЕД "Будівництво" за рахунок 

інвестицій проєкту – це коефіцієнт, який відображає, наскільки змінюється 

підсумковий показник приросту випуску ВЕД "Будівництво" при вкладанні 

державних капітальних інвестицій у будівництво конкретного об'єкта, що 

породжує мультиплікаційний ефект; 

2) мультиплікатор ВДВ по всіх ВЕД від інвестицій проєкту – це 

коефіцієнт, який показує зміни в економіці за рахунок приросту ВДВ усіх 

ВЕД через міжгалузеві зв'язки у результаті державних капітальних інвестицій 

у будівництво певного конкретного об'єкта, внаслідок чого виникає 

мультиплікаційний ефект; 

3) мультиплікатор ВВП (мультиплікатор державних витрат)  це 

коефіцієнт, який визначає співвідношення між початковими державними 

видатками та їх кінцевим приростом у вигляді національного доходу. 

Основою для проведення розрахунків мультиплікаційних ефектів 

слугували: 

1) статистичні дані Державної служби статистики України, зокрема 

таблиця "витрати-випуск", що виключає імпорт за період 2010–2019 рр.; 

2) сформоване на першому етапі техніко-інформаційне забезпечення 

розрахунків на основі офіційних статистичних даних; 

3) проєктні дані документації будівництва першої черги Дністровської 

ГАЕС за період 2010–2020 рр. 

Підхід до визначення мультиплікаційного ефекту для економіки 

внаслідок додаткового приросту випуску після інвестицій у проєкт 

Мультиплікаційний ефект приросту випуску включає : 1) безпосередні 

ефекти, пов'язані зі зростанням виробництва у ВЕД (у нашому випадку у ВЕД 

"Будівництво") та 2) додаткові ефекти через міжгалузеві зв'язки, які 

проявляються у прирості ВДВ інших ВЕД. 

Підхід до визначення мультиплікаційних ефектів для економіки через 

приріст випуску від інвестицій проєкту базується на розрахунку коефіцієнтів 

прямих та повних витрат. Коефіцієнти прямих і повних витрат розраховують 

на основі показників ТВВ в основних цінах для ВЕД "Будівництво". Для 

цього будуються допоміжні матриці: матриця коефіцієнтів прямих витрат; 

одинична матриця; матриця коефіцієнтів повних витрат.  

Коефіцієнти матриці повних витрат мають таку інтерпретацію: якщо 

випуск кінцевого продукту j-ої галузі потрібно збільшити на одиницю, то 

валовий випуск продукту i-ої галузі повинен бути збільшений на відповідний 

коефіцієнт повних витрат. Таким чином, сума коефіцієнтів b за відповідною 

колонкою дозволяє визначити, наскільки зросте валовий випуск в усіх 

галузях, що розглядаються, при збільшенні випуску кінцевого продукту 

досліджуваної галузі на одиницю.  
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Визначення коефіцієнтів прямих та повних витрат дозволяє 

розрахувати мультиплікатор випуску для ВЕД "Будівництво" (МY): 

МY = Кповних витрат / Кпрямих витрат                                                                                                      (1) 

Отриманий мультиплікатор випуску для ВЕД "Будівництво" (МY) 

дозволяє розрахувати мультиплікаційний ефект для економіки України від 

капітальних інвестицій у будівництво відповідного року через збільшення 

приросту випуску за ВЕД "Будівництво". Для цього визначається частка 

приросту обсягів виробленої будівельної продукції споруд підприємств 

електроенергетики у прирості загального обсягу виробленої будівельної 

продукції (робіт, послуг) у відповідному році. Це дозволяє припустити, що 

розрахована частка приросту обсягів виробленої будівельної продукції 

споруд підприємств електроенергетики у прирості загального обсягу 

виробленої будівельної продукції пропорційна частці створеного 

мультиплікаційного ефекту від капітальних інвестицій ВЕД "Будівництво" та 

формує ефект "імпульсу" від інвестицій у будівництво споруд 

електроенергетики. 

На основі отриманого мультиплікаційного ефекту для економіки 

України від інвестицій проєкту визначається мультиплікатор випуску від 

інвестицій проєкту як відношення отриманого ефекту до інвестицій проєкту. 

Підхід до визначення мультиплікаційного ефекту для економіки 

внаслідок додаткового приросту доданої вартості після інвестицій у 

проєкт 

Наступний підхід базується на розрахунку ефекту приросту ВДВ за 

видами економічної діяльності національної економіки через приріст доданої 

вартості, що є складовою сукупних виробничих витрат (випуску), приріст 

яких розраховується на основі матриці технологічної структури накопичення 

основного капіталу за рахунок інвестицій проєкту. 

Одним із способів визначення вектора приросту кінцевого попиту на 

вітчизняну продукцію є його визначення за допомогою матриці технологічної 

структури накопичення основного капіталу, стовпцями якої є вектори, що 

характеризують сформовану (стандартну) галузеву структуру накопичення 

основного капіталу при реалізації інвестиційних проєктів у різні сектори 

економіки.  

Завдяки розрахунку приросту кінцевого споживання вітчизняної 

продукції за ВЕД "Будівництво" ( Sінв) за рахунок інвестицій проєкту 

створюється можливість для формування "інвестиційної матриці" (на базі 

матриці коефіцієнтів повних витрат): 

Yінв = S * Кповних витрат ,                                                                 (2) 

де Yінв – приріст виробничих витрат за всіма ВЕД від інвестицій 

проєкту; Sінв – приріст кінцевого споживання ВЕД "Будівництво" від 
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інвестицій проєкту; Кповних витрат – елемент матриці коефіцієнтів повних 

витрат. 

Сумування елементів "інвестиційної матриці" по рядках показує 

приріст випуску за всіма ВЕД. На цій фазі через приріст виробничих витрат 

визначається приріст ВДВ від інвестицій проєкту ( GVAінв), що 

поширюється на всю економіку. Для знаходження цього ефекту 

першочергово визначається частка ВДВ і-го ВЕД за відповідний рік у 

випуску і-го ВЕД відповідного року (gvai). 

Мультиплікативний ефект приросту ВДВ ( GVAінв) знаходимо за 

такою формулою: 

GVAінв= gvai * Yінв,                                                                     (3) 

де GVAінв. – приріст ВДВ і-го ВЕД за рахунок інвестицій проєкту; gvai 

– частка доданої вартості і-го ВЕД за відповідний рік у випуску і-го ВЕД 

відповідного року; Yінв – приріст виробничих витрат від інвестицій проєкту. 

Отриманий мультиплікаційний ефект приросту ВДВ ( GVAінв) від 

інвестицій проєкту дозволяє визначити відповідний мультиплікатор за 

формулою 4: 

  МgvA = GVAін / Iпроєкту,                                                                      (4) 

де МgvA – мультиплікатор ВДВ за рахунок інвестицій проєкту; Iпроєкту – 

обсяг інвестицій проєкту. 

Підхід до визначення мультиплікаційного ефекту для економіки 

внаслідок додаткового приросту ВВП після інвестицій у проєкт 

Для розрахунку ВВП використовують вартість кінцевої продукції – 

товарів і послуг, що призначені як для внутрішнього споживання в країні, так 

і для експорту.  

Внесок окремих ВЕД у ВВП (додана вартість) є різницею між вартістю 

всієї продукції/послуг, що виробляє ВЕД, і його витратами на закупівлю 

товарів/послуг у інших ВЕД. Показник ВВП включає тільки вартість кінцевої 

продукції та оцінює додатково створену вартість. Таким чином, виключається 

подвійний рахунок вартості проміжних товарів/послуг, що використовуються 

для виробництва інших товарів/послуг. Показник внеску у ВВП є 

найточнішим індикатором економічної ролі окремих ВЕД. 

Розрахунок прямого мультиплікатора ВВП для великого 

інфраструктурного проєкту здійснюється у кілька кроків: 

по-перше, розраховується абсолютний приріст ВВП; 

по-друге, визначається частка ВДВ будівництва у ВВП відповідного 

року; 

по-третє, розраховується мультиплікаційний ефект для економіки 

через приріст ВВП від інвестицій проєкту у будівництво за допомогою 
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множення частки ВДВ будівництва у ВВП на абсолютний приріст ВВП; 

по-четверте, розраховується прямий мультиплікатор ВВП за рахунок 

інвестицій проєкту через відношення ефекту від інвестицій у будівництво до 

інвестицій проєкту. 

Результати розрахунків мультиплікаційних ефектів для економіки 

від реалізації проєкту будівництва першої черги Дністровської ГАЕС за 

описаними підходами 

На етапі реалізації проєкту будівництва першої черги Дністровської 

ГАЕС (початковий етап був етапом підготовки проєктної документації), 

найбільший мультиплікаційний ефект буде зосереджений безпосередньо у 

ВЕД "Будівництво" та пов'язаний з приростом споживчих витрат усередині 

ВЕД "Будівництво". На основі проведених розрахунків коефіцієнтів прямих 

та повних витрат отримано мультиплікатор приросту випуску ВЕД 

"Будівництво" за рахунок інвестицій проєкту, середнє значення якого 

становило 5,9 для всього періоду будівництва – 20102019 рр., демонструючи 

при цьому, що 1 грн державних капітальних інвестицій, вкладених у проєкт 

будівництва першої черги Дністровської ГАЕС, додатково генерує 4 грн та 90 

коп. у межах ВЕД "Будівництво" (табл. 1).  

Таблиця 1 

Мультиплікатор приросту випуску ВЕД "Будівництво" за рахунок 

інвестицій проєкту будівництва першої черги Дністровської ГАЕС  

Показник Значення 

Сукупний ефект перенесений з приростів обсягів 

виробленої продукції на ефект від інвестицій у 

ВЕД "Будівництво", млн грн 

67397,23 

Загальні обсяги інвестицій проєкту (1-ша черга) у 

ВЕД "Будівництво", млн грн 
11337,97 

Мультиплікатор приросту випуску ВЕД 

"Будівництво" за рахунок інвестицій проєкту 
5,9 

Джерело: складено авторами на основі проведених розрахунків. 

Одержані на основі викладеного вище методичного підходу результати 

підтверджують значний мультиплікаційний ефект у ВЕД "Будівництво" 

(табл. 2), який залежно від обсягів інвестицій окремого року та обсягів 

виробленої будівельної продукції споруд підприємств електроенергетики у 

загальному обсязі виробленої будівельної продукції має різні значення.  
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Результати розрахунків на основі підходу до визначення 

мультиплікаційного ефекту для економіки через приріст доданої вартості на 

основі матриці технологічної структури накопичення основного капіталу та 

ВДВ від інвестицій проєкту подано у табл. 34. 

Приріст випуску – приріст виробничих витрат, згенерований 

мультиплікаційним ефектом, зумовлює приріст ВДВ та  зростання додаткових 

доходів. Коефіцієнт мультиплікатора ВДВ за період 20102019 рр. становить 

11,1 – це показує високу середню ефективність державних капітальних 

інвестицій проєкту. До того ж динаміка значень мультиплікатора в окремі 

роки показує суттєві коливання, зокрема зростання мультиплікатора в 

період 20122016 рр., що є обернено пропорційним економічній ситуації в 

цей період (табл. 1.5): у 2010 р. – 4,0; у 2011 р. – 4,5; у 2012 р. – 16,9; у 

2013 р. – 10,9; у 2014 р. – 22,3; 2015 р. – 7,5; у 2016 р. – 10,2; у 2017 р. – 6,2; 

у 2018 р. – 7,1; у 2019 р. – 5,1. Це означає, що на кожну вкладену гривню 

державних капітальних інвестицій в будівництво першої черги 

Дністровської ГАЕС у національній економіці додатково створено 

відповідний дохід: у 2010 р. – 3 грн, у 2011 р. – 3,5 грн, у 2012 р. – 15,9 грн, 

у 2013 р. – 9,9 грн, 2014 р. – 21,3 грн, у 2015 р. – 6,5 грн, у 2016 р. – 9,2 грн, 

у 2017 р. – 5,2, у 2018 р. – 6,1 грн, у 2019 р. – 4,1 грн.  

Отримані пікові значення мультиплікаторів зазнали впливу низки 

факторів (табл. 4), таких як: 

1)  економічна криза 2014 року; 

2)  коливання та спад ВВП; 

3)  зниження обсягів капітальних інвестицій, у т.ч. в 

будівництво; 

4)  зростання граничної схильності до споживання; 

5)  збільшення обсягів капітальних інвестицій проєкту. 

Наведені фактори зумовили зростання мультиплікаційного ефекту від 

інвестицій проєкту саме в період економічної кризи, підтвердивши на 

практиці теорію мультиплікаційних ефектів та довівши ефективність 

державних капітальних інвестицій. Високі значення мультиплікатора 

валової доданої вартості, особливо у 2014 р., обумовлені достатньо 

високими інвестиціями в проєкт за умови загального зниження капітальних 

інвестицій в економіці країни та спаду ВВП. 
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Таблиця 4 

Обґрунтування отриманих показників мультиплікаційного ефекту та 

мультиплікаторів на макроекономічному рівні 

Показник 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Гранична 

схильність 

до 

заощаджен-

ня 

населення 

0,15 0,1 0,1 0,08 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0 0,02 

Гранична 

схильність 

до 

споживання 

населення 

0,85 0,9 0,9 0,92 0,98 0,98 0,99 0,99 0,99 1 0,98 

Інвестиції 

проєкту 

загальні, 

млрд грн 

0,36 0,62 1,63 2,26 1,51 1,96 0,63 1,44 0,66 0,270 1,13 

Капітальні 

інвестиції, 

млрд грн 

 180,5 241,2 273,2 249,8 219,4 273,1 359,2 448,4 578,7 623,9 

Капітальні 

інвестиції в 

будівни-

цтво, млрд 

грн 

 29,7 31,9 40,7 40,7 36,1 43,5 44,4 52,2 55,9 62,3 

ВВП 

України у 

постійних 

цінах 2016 

року, млрд 

грн 

2613,0 2755,8 2762,4 2761,7 2580,7 2328,5 2385,3 2441,6 2526,8 2607,7  

Джерело: складено авторами на основі проведених розрахунків. 

Результати розрахунків на основі підходу до визначення 

мультиплікаційного ефекту для економіки через приріст ВВП від інвестицій 

проєкту будівництва першої черги Дністровської ГАЕС представлено в 

табл. 5.  
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Таблиця 5 

Прямий мультиплікатор приросту ВВП за рахунок інвестицій у проєкт 

будівництва першої черги Дністровської ГАЕС 

Показник Значення 

Інвестиції проєкту 1-ої черги, млн грн 11338,0 

Мультиплікаційний ефект інвестицій проєкту у ВВП 

України, млн грн 12036,7 

Мультиплікатор ВВП 1,06 

Джерело: складено на основі проведених розрахунків. 

Результати розрахунків простого мультиплікатора ВВП за цим 

підходом є спрощеними, вони показують, що вкладення 1 гривні капітальних 

інвестицій з державного бюджету має приріст у 6 копійок. Цей 

мультиплікатор не враховує безпосередніх ефектів, пов'язаних з приростом 

виробництва в галузі, додаткових ефектів за рахунок міжгалузевих зв'язків та 

ефектів від розподілення доходів, тому лише певною мірою відображає 

реальний приріст доходів для національної економіки від інвестування у 

проєкт будівництва об'єкта виробничого призначення – першої черги 

Дністровської ГАЕС.  

Висновки 

За результатами дослідження отримано такі значення основних 

показників на макрорівні, що найбільш повно відображають значення 

реалізації проєкту будівництва першої черги Дністровської ГАЕС ПрАТ 

"Укргідроенерго" для економіки України: 

1) мультиплікатор приросту випуску ВЕД "Будівництво" за рахунок 

інвестицій проєкту за період 20102019 рр. становить 5,9 – тобто на 1 грн 

державних капітальних інвестицій, вкладених у проєкт будівництва першої 

черги Дністровської ГАЕС, додатково згенеровано 4 грн та 90 коп. у межах 

ВЕД "Будівництво"; 

2) мультиплікатор приросту ВДВ за всіма ВЕД від інвестицій проєкту 

за період 20102019 рр. становить 11,1 – це показує високу ефективність 

державних капітальних інвестицій проєкту, тобто на кожну вкладену гривню 

державних капітальних інвестицій у будівництво першої черги Дністровської 

ГАЕС в національній економіці додатково створено додатковий дохід: у  

2010 р. – 3 грн, у 2011 р. – 3,5 грн, у 2012 р. – 15,9 грн, у 2013 р. – 9,9 грн, у 
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2014 р. – 21,3 грн, у 2015 р. – 6,5 грн, у 2016 р. – 9,2 грн, у 2017 р. – 5,2 грн, у 

2018 р. – 6,1 грн, у 2019 р. – 4,1 грн;  

3) мультиплікатор приросту ВВП (мультиплікатор державних 

витрат)  показує, що вкладення 1 гривні капітальних інвестицій з 

державного бюджету додатково створює приріст у 6 копійок; 

4) частка приросту випуску від інвестиції проєкту у випуску України  

коливається в межах від 0,04 % (2019 р.) до 4,6% (2014 р.); 

5) частка приросту ВДВ від інвестиції проєкту у ВВП України  

коливається від 0,13% (010; 2019 рр.) та 3,17% ( 2014 р.). 

За період будівництва першої черги Дністровської ГАЕС в 

20102019 рр. інвестиції ПрАТ "Укргідроенерго" становили 11,3 млрд грн, 

разом із тим розраховано, що капітальні інвестиції за рахунок 

мультиплікативних ефектів за період будівництва (без урахування ефекту від 

експлуатації):  

– додали до валового внутрішнього продукту України 26,05 млрд грн, 

що еквівалентно 6,5 млрд грн для витрат державного бюджету; 

– додали 4,9 млрд грн споживчих витрат домогосподарств. 

Отже, дослідження показало, що капітальні державні інвестиції в 

суспільно значущий інфраструктурний проєкт – будівництво першої черги 

Дністровської ГАЕС – мали позитивні мультиплікаційні ефекти приросту 

випуску, ВДВ та ВВП, що слід враховувати на державному рівні при оцінці 

інвестиційних проєктів на наступних етапах.  
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MULTIPLICATION EFFECTS OF INVESTMENT IN A PUBLICLY 

SIGNIFICANT INFRASTRUCTURE PROJECT
10

 

The article features results of the assessment of the multiplier 

effects for the national economy from the implementation of 

construction project of the first stage of production facility of the 

Dniester HPP for the period 2010-2019. For this purpose, 

macroeconomic statistics were processes, on whose basis an 

information system of primary and calculated indicators was created 

using the data from the project documentation, which became the 

basis for calculations. A methodological approach was developed to 

assess multiplier effects at the macroeconomic level using the input-

output balance, which is reflected in the symmetrical "input-output" 

table. The authors highlight the main indicators, through which the 

impact of the implementation of the construction project of the 

Dniester HPP on Ukraine’s economy is manifested, and which allow 

assessing its socio-economic significance: the multiplier of the output 

growth of the economic activity "Construction" at the expense of 

project investments, the GVA (Gross Value Added) multiplier for all 

economic activities from project investments, and the GDP multiplier 

(public expenditure multiplier). According to the implemented 

approach, multiplier effects for the economy are calculated via 

additional output growth, additional value added growth, and GDP 

growth on project investments. 
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Based on the obtained results, it is proved that: 1) the 

implementation of the construction project of the first stage of the 

production facility of the Dniester HPP had made it possible to 

accumulate a multiplier effect for Ukraine’s economy, confirming in 

practice the theory of multiplier effects and proving the efficiency of 

public capital investments; 2) to the greatest extent, the multiplier 

effect from the additional investment growth in this project is 

generated within the  economic activity "Construction", which is 

explained by increased demand for domestically produced 

construction products. 

Keywords: multiplier effect, multiplier, investments, input-

output tables, input-output balance, infrastructure project 
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