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ВСТУП

Управління інвестиційними процесами розглядається науковцями як з макроекономічних позицій – для забезпечення структурних змін в національній економіці, які б підвищувати її загальну ефективність, так і з позицій окремих суб’єктів господарювання – як джерела їх економічного зростання. Зокрема, на макрорівні питаннями розгортання інноваційно-інвестиційної діяльності для виходу економіки України із кризи і забезпечення її динамічного розвитку займались Ю. Бажал, М. Войнаренко, А. Гальчинський, В. Геєць, С. Єрохін, Я. Жаліло, Т. Затонацька, В. Осецький, Ю. Орловська, О. Редькін, В. Федоренко, В. Семиноженко та ін. Завдяки їх дослідженням обґрунтовано різноманітні концепції економічного зростання у перехідний період, які лягли в основу державних програм соціально-економічного розвитку. 

Однак очевидно, що рішення повинні лежати не лише в площині формування макроекономічних регуляторів інвестиційних процесів, які б спонтанно забезпечували надходження інвестицій у перспективні сегменти ринку.  Потребують вирішення і питання формування ефективної інвестиційної стратегії підприємств як самостійних суб’єктів господарювання. Причому інвестиційну стратегію підприємств важливо розглядати не лише у контексті вибору найбільш вигідного вкладення вільного капіталу у альтернативні інвестиційні проекти, які можуть реалізуватися іншими суб’єктами ринку (портфельні чи прямі інвестиції), а й у контексті розвитку власного бізнесу, що актуалізує дослідження питань підвищення ефективності обґрунтування стратегічних інвестиційних рішень.
Розробленням теоретичних, методичних і практичних основ формування стратегії розвитку підприємств займаються багато зарубіжних і вітчизняних вчених, зокрема, С. Александров, Н. Алексеев, Н. Афанасьєв, Р. Акофф, І. Ансофф, Е. Бельтюков, А. Градов, В. Герасимчук, Л. Довгань, В. Єфремов, С. Ілляшенко, М. Круглов, В. Ляшенко, Л. Мельник, Г. Мінцберг, В. Нємцов, М. Портер, В. Рогожин, А. Дж. Стрікленд, А. Томпсон, А. Чандлер, В. Пономаренко, П. Фадєєв, З. Шершньова та ін.. У сфері інвестиційного забезпечення розвитку суб’єктів господарювання у перехідній економіці значний науковий доробок мають такі вітчизняні і російські вчені як О. Бланк, В. Бочаров, С. Герасимова, А. Захарченко, Л. Карпенко, В. Мильнік, Л. Нейкова, А. Пересада, О. Пономаренко, Ю. Правик, А. Фісун, Н. Хрущ, Д. Черваньов, В. Швандар, А. Шеремет, О. Ястремська та ін.. 
Проте залишаються ще недостатньо опрацьованими питання, що стосуються інвестиційного забезпечення сталого й збалансованого розвитку виробничих підприємств, особливо тих, що виготовляють складну технічну продукцію, характеристики якої під впливом НТП доволі швидко втрачають конкурентоспроможність. Необхідність поглиблення теоретико-методичних напрацювань у сфері стратегічного управління інвестиційною діяльністю в контексті стратегії розвитку підприємств машинобудівної галузі, зумовила вибір теми, визначила мету і завдання дисертаційної роботи.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Роботу виконано згідно з планом науково-дослідних робіт Хмельницького національного університету в межах теми «Прогресивні стратегії і технології управління організаційними структурами підприємств та їх об’єднань» (затверджена на засіданні науково-технічної ради університету, протокол №5 від 19 грудня 2005 року. Номер державної реєстрації 0106U001003)
Метою дисертаційної роботи є обґрунтування  теоретичних положень, методичних підходів і розробка прикладних рекомендацій для формування інвестиційної стратегії машинобудівного підприємства в контексті стратегії його розвитку. 

Для досягнення поставленої мети визначено і вирішено такі завдання:

· здійснено науковий аналіз і узагальнено теоретичні положення щодо сутності категорії «розвиток» стосовно підприємства як соціально-економічної системи та визначено основні завдання управління процесом розвитку підприємства за етапами (стадіями) його життєвого циклу;
·  досліджено сучасні науково-теоретичні підходи до трактування змісту і завдань інвестиційної стратегії в контексті загальної стратегії розвитку підприємства; 

· проаналізовано та систематизовано чинники розвитку підприємства і окреслено методологічні особливості їх врахування при обґрунтуванні інвестиційних рішень; 

· здійснено структурно-динамічний аналіз процесів інвестування економічної діяльності в Україні, акцентуючи на галузі машинобудування;
· досліджено інвестиційні стратегії вітчизняних підприємств машинобудівної галузі;

· проаналізовано методичну базу оцінювання здатності підприємств машинобудівної галузі до інвестування стратегії розвитку;

· розроблено концептуально-методичні засади формування інвестиційної стратегії підприємства для забезпечення його сталого розвитку;

· розроблено методичні рекомендації для оцінювання рівня і структури інноваційно-інвестиційного потенціалу підприємства машинобудівної галузі з метою визначення його здатності реалізувати стратегію розвитку;
· розроблено методичні рекомендації для управління реалізацією інвестиційної стратегії підприємства з метою забезпечення його збалансованого розвитку.

Об’єктом дослідження є процеси інвестиційного забезпечення розвитку вітчизняних підприємств машинобудівної галузі.
Предметом дослідження є теоретико-методичний інструментарій формування інвестиційної стратегії машинобудівного підприємства в контексті завдань його сталого розвитку та з урахуванням сучасного стану ринку інвестицій.

Теоретико-методологічну основу дослідження склали: фундаментальні положення теорії ринкової економіки, методологічний апарат теорії систем (дослідження підприємства як бізнес-системи), еволюційної теорії та синергетики (дослідження механізму розвитку соціально-економічних систем), неоінституціональної економічної теорії (дослідження умов, які впливають на розвиток системи та її здатність до самоорганізації), теорії обмеженої раціональності (для вибору варіантів і напрямів інвестування розвитку), нормативно-правова і законодавча база, яка регулює діяльність суб’єктів господарювання в Україні, а також праці сучасних зарубіжних та вітчизняних науковців у сфері управління процесами інвестування розвитку виробничих підприємств.

Методи дослідження. Дослідження закономірностей та тенденцій інвестиційних процесів та їх вплив на розвиток економіки здійснювалось на основі використання системного, комплексного, економічного і причинно-наслідкового аналізу. Діалектичним методом досліджувалась економічна природа категорій «розвиток», «бізнес-система», «інвестиційна стратегія», «інноваційно-інвестиційний потенціал підприємства», «стратегія розвитку підприємства». Методами статистичного аналізу визначались основні тенденції і динаміка інвестиційних процесів в Україні загалом, в розрізі галузі машинобудування і на рівні окремих підприємств галузі. Методами соціологічних опитувань і нечітких множин досліджувався рівень інноваційно-інвестиційного потенціалу вітчизняних підприємств. З використанням системного та процесного підходів розроблено методичні рекомендації до формування інвестиційної стратегії підприємства в контексті завдань його сталого розвитку. 
Опрацювання даних здійснювалося з використанням математичного апарату, реалізованого за допомогою табличного редактора Microsoft Excel. 

Інформаційною базою досліджень є статистичні дані Державного комітету статистики України, законодавчі акти, Укази Президента України, періодичні видання, наукові збірки, монографії та наукові видання вітчизняних і зарубіжних вчених, результати анкетних опитувань та експертних досліджень (інтерв’ю), здійснених автором.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у розробці системи управління інвестуванням сталого розвитку підприємства, яка ґрунтується на принципах збалансованості, когерентності та коеволюції складових бізнес-системи, підтриманні її оптимальної структурно-функціональної конфігурації при переході на вищі стадії життєвого циклу.
Зокрема, найбільш вагомими теоретичними та практичними результатами, що характеризують новизну дослідження і особистий внесок здобувача, є такі:

вперше:

· поєднано методичні підходи еволюційної, інституціональної економічної теорії і теорії систем для формування інвестиційної стратегії підприємства, що дає змогу визначати пріоритетні напрями інвестування на основі принципів когерентності і коеволюції складових бізнес-системи; завдяки цьому підтримується її оптимальна структурно-функціональна конфігурація при переході підприємства на вищі стадії життєвого циклу, посилюється синергія взаємодії елементів бізнес-системи, мінімізуються інвестиційні потреби і забезпечується збалансований сталий розвиток підприємства;
· розроблено модель управління реалізацією інвестиційної стратегії підприємства, яка ґрунтується на «золотому правилі економіки» та доповнена низкою інших індикаторів, які детермінують бажану динаміку розвитку, забезпечуючи моніторинг реалізації портфеля реальних інвестиційних проектів; 
дістали  подальший розвиток:

· понятійний апарат системи стратегічного управління підприємствами через уточнення змісту категорій  «інноваційно-інвестиційний потенціал підприємства», «стратегія збалансованого сталого розвитку» з позицій завдань стратегічного управління інвестиційною діяльністю підприємства;
· аналітико-діагностичний інструментарій обґрунтування інвестиційної стратегії підприємства, який доповнений методичними рекомендаціями для оцінки його інноваційно-інвестиційного потенціалу на основі методу нечітких множин, що дає змогу оцінити готовність підприємства до реалізації стратегії розвитку;
· методика аналізу зовнішнього середовища підприємства, у якій виділено детермінанти формування інвестиційної стратегії, що потребують узгодження інтересів зацікавлених груп; їх врахування дає змогу зменшувати інвестиційні ризики та інвестиційні витрати;
· методика SWOT-аналізу, яка адаптована до завдань управління збалансованим розвитком підприємства, зокрема, в частині, яка стосується визначення інвестиційних пріоритетів для вдосконалення бізнес-системи з метою нарощування потенціалу розвитку підприємства;
· методи обґрунтування портфеля реальних інвестиційних проектів з урахуванням інвестиційного ролінгу та граничної корисності, що розширює можливості розвитку підприємства, мінімізуючи його інвестиційні потреби;

удосконалено:
· диференціювання ключових факторів розвитку, реалізація яких може здійснюватися в межах інвестиційної стратегії; це уможливлює  пріоритетне інвестування тих елементів бізнес-системи, які забезпечуватимуть зростання інноваційних можливостей, що даватиме змогу формувати і утримувати конкурентні переваги у ключових з позицій специфіки підприємства сферах діяльності.

Практичне значення отриманих результатів полягає в тому, що вони підвищують ефективність реалізації інвестиційних рішень, спрямованих на  забезпечення розвитку підприємства завдяки вдосконаленню діагностики потенціалу і векторів розвитку та використання динамічної моделі оцінювання збалансованості розвитку підприємства, яка дає змогу здійснювати інвестиційний моніторинг і коригування інвестиційної стратегії. Результати виконаної роботи знайшли практичне застосування в управлінні діяльністю підприємств машинобудівної галузі, зокрема, СЗКО «Молот» (акт про впровадження від 11 лютого 2008 р.), ВАТ «Завод Фіолент» (довідка про впровадження від 17 червня 2008 р.). Окремі результати дисертації використовуються в навчальному процесі при викладанні дисциплін «Інвестиційний менеджмент» та «Менеджмент організацій» (довідка про впровадження від   15. 09. 2008 р.).
Особистий внесок здобувача. Дисертація є самостійною науковою працею, в якій викладено авторський підхід до вирішення завдань обґрунтування інвестиційної стратегії, адекватної завданням розвитку підприємств машинобудівної галузі. Основні наукові положення, розробки, висновки та рекомендації, які виносяться на захист, одержані автором самостійно. Внесок автора у колективні наукові роботи конкретизовано у списку публікацій.

Апробація результатів дисертації. Основні положення дисертації оприлюднювалися та обговорювалися на міжнародних, національних та регіональних науково-практичних конференціях і семінарах, в тому числі: на ІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Актуальні проблеми регіонального розвитку в контексті Європейської інтеграції» (2-4 червня 2006 р., м. Луцьк), ІІІ Всеукраїнській науково-практичній конференції «Актуальні проблеми соціально-економічного розвитку регіонів» (19 квітня 2007 р., м. Сімферополь), ХVІ Міжнародній науково-практичній конференції «Структурно-інституційні зміни та інвестиційно-інноваційний розвиток регіону» (17-18 травня 2007 р., м. Чернівці),  VІ Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми планування виробництва в умовах переходу до ринку» (1-2 жовтня 2007 р. м. Алушта), VІ Міжнародній науково-практичній конференції «Управління економічними системами: концепції, стратегії та інновації розвитку» (25-27 жовтня 2007 р., м. Хмельницький),  Всеукраїнській науково-практичній конференції молодих вчених «Управління інноваційним розвитком підприємств України в умовах світових інтеграційних процесів» (9-10 листопада 2007 р., м. Дніпропетровськ), ІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Маркетингові технології в умовах інноваційного розвитку економіки» (13-15 грудня 2007 р., м. Хмельницький),  Міжнародній науково-практичній конференції  «Інвестиційні пріоритети епохи глобалізації: вплив на національну економіку та окремий бізнес» (14-15 лютого 2008 р., м. Дніпропетровськ), Міжнародній науковій конференції «Проблеми економічного і правового забезпечення менеджменту суб’єктів господарю-вання» (17-18 квітня 2008 р., м. Донецьк), Міжнародній науково-практичній конференції  «Інноваційні методи і технології в управлінні організаціями, програмами і проектами» (22-24 травня 2008 р., м. Хмельницький), Міжнародній науково-практичній конференції «Актуальні проблеми і перспективи розвитку економіки України» (28-29 вересня 2008 р.), м. Алушта). 
Публікації. Найсуттєвіші теоретичні і практичні результати дисертаційного дослідження відображені у 12 публікаціях загальним обсягом 6,36 д.а., з них 9 публікацій  – в наукових фахових виданнях, затверджених ВАК України, в т.ч. один розділ в монографії. З робіт, опублікованих у фахових виданнях,  6 робіт загальним обсягом 3,27 д.а. належить особисто автору.

Структура дисертації. Дисертація складається зі вступу, 3 розділів, висновків, додатків і списку використаних джерел та викладена  на 216 сторінках. Основний текст дисертації містить 26 таблиць (з них 7 займають повних 8 сторінок), та 25 рисунків (з яких 3 розміщено на  3 повних сторінках), викладено на 167 сторінках. 6 додатків займають 34 сторінки, список   використаних джерел, що налічує 187 найменувань, подано на 16 сторінках.

РОЗДІЛ 1
ТЕОРЕТИКО-МЕТОДИЧНІ ОСНОВИ ІНВЕСТУВАННЯ
 РОЗВИТКУ ПІДПРИЄМСТВА 

1.1. Сутнісна характеристика розвитку підприємства як соціально-економічної системи
Забезпечення стійкого зростання вітчизняної економіки є одним із пріоритетних завдань сьогодення. Його вирішення можливе за умови формування конкурентоспроможних підприємницьких структур, здатних зайняти своє місце у глобалізованому, складному, динамічному і взаємопов’язаному економічному просторі. Для цього вони повинні бути спроможними формувати вагомі і стійкі конкурентні переваги, завойовуючи прихильність споживачів чутливістю до їх потреб і пропонуючи кращі способи їх задоволення, ніж конкуренти.  

Завдання управління конкурентоспроможністю підприємства невіддільне від завдань управління його розвитком, оскільки формування конкурентних переваг апріорі передбачає організаційні зміни, необхідні для набуття підприємством нових якостей, які б зменшували його вразливість до зовнішніх загроз, підвищували конкурентний потенціал, забезпечували  його стійкість і здатність посилювати свій вплив на ринкові процеси. Це потребує розуміння сутності розвитку підприємницької структури як соціально-економічної системи, визначення рушійних сил і джерел її розвитку, дослідження умов, за яких процеси розвитку набувають здатності до саморегулювання й самоорганізації, в ході яких постійно поліпшуються адаптивні властивості системи. Теоретичне опрацювання цих питань дасть змогу оптимізувати зусилля з управління розвитком бізнесу, в тому числі ті, які належать до сфери інвестування даного процесу.  

Логіка дослідження даних питань передусім потребує:

· визначення сутнісних характеристик підприємства як соціально-економічної системи; 

· розкриття змісту категорій «розвиток» і «стратегія розвитку» співвідносно підприємств як соціально-економічних систем, розвиток яких підпорядковується певним закономірностям, що описуються етапами (стадіями) життєвого циклу.

Для вирішення означених завдань в першу чергу необхідно сформувати теоретико-методологічну основу дослідження, керуючись якою можна адекватно відобразити досліджувані процеси. На наш погляд, найбільш придатним для цього є поєднання методології теорії систем (дослідження підприємства як бізнес-системи), еволюційної теорії та синергетики (дослідження механізму розвитку соціально-економічних систем), неоінституціональної економічної теорії (дослідження умов, що впливають на розвиток системи і її здатність до самоорганізації). Очевидно, що будуть корисними і деякі положення теорії обмеженої раціональності, зокрема ті, що стосуються вибору варіантів і напрямів інвестування розвитку. 
Вырезано.

Для доставки полной версии работы перейдите по ссылке 
Для України вкрай необхідно переорієнтувати інвестиційні потоки у галузі з високим рівнем наукомісткості продукції, оскільки нині існує реальна загроза залишитись сировинним додатком до високорозвинених країн, яка ще посилюватиметься внаслідок вступу України до Світової організації торгівлі. Членство у цій організації обмежує права держави на втручання у економічні процеси, зокрема, унеможливлює дієвий митний захист промисловості через зменшення митних тарифів на продукцію, що може найбільшою мірою відбитись на продукції переробних галузей промисловості, в тому числі машинобудівної галузі. До того ж, у сфері інвестування зменшуватиметься роль держави у цільовому фінансуванні із бюджету пріоритетних інноваційних проектів, що суттєво ускладнить завдання інноваційного оновлення промислових галузей.
На жаль, як свідчать розрахунки, внесок машинобудівної галузі у формування ВВП в Україні є нижчим, ніж у розвинених країнах Західної Європи. Виробництво машин та устаткування в Україні створює лише 4,7% ВВП, що майже вдвічі менше, ніж у Німеччині, і значно менше, ніж у Франції та Великобританії  (табл. 2.3). 
Таблиця 2.3
Порівняння показників виробництва машин та устаткування в країнах ЄС та в Україні*
	Показники
	Фран-
ція
	Німеч- чина
	Велико-британія
	Украї-

на

	Частка машинобудування у обсязі реалізації промислової продукції, %
	39,3
	53,6
	39,6
	14,4**

	Частка виробництва машин та устаткування у ВВП, %
	5,4
	9,3
	6,3
	4,7

	Частка проміжного споживання (ПС) в структурі випуску машин та устаткування, %
	70,9
	62,5
	65,7
	74,5

	Частка імпорту в структурі витрат на виробництво машин та устаткування, %
	17,5
	13,3
	22,6
	26,7

	Частка експорту машин та устатку-вання в структурі їх використання, %
	41,5
	46,9
	55,9
	50,5

	Частка імпорту машин та устатку-вання в структурі їх використання, %
	39,7
	31,4
	66,7
	67,7


* Джерела: Держкомстат, Eurоstat; розрахунки: Мінекономіки // www.icps.com.ua 2006 р
** у 2007 р.; у 2006 – 12,9%

При цьому частка проміжного споживання продукції, яка спричиняє її низьку додану вартість, є найвищою серед досліджуваних країн – 74,5%. До того ж, доволі високою є і частка імпорту машин та устаткування в структурі їх використання – 67,7%, тобто майже 68% із використовуваних машин та устаткування в Україні є придбаними за кордоном. Це свідчить про необхідність спрямування інвестиційних ресурсів на технологічний розвиток машинобудування.

Однак досить часто закуповувані техніка і технологія на цілі покоління відстають від кращих світових зразків. З розвитком глобального конкурентного простору країни-лідери прагнуть утримати свої провідні позиції, інвестуючи кошти в інші країни переважно для інтенсифікації процесів первинної переробки сировини або примітивних складально-комплектувальних процесів з низькою доданою вартістю. 
Таким чином, марно цілковито покладатись на те, що за рахунок припливу іноземних інвестицій можна буде досягти позитивних структурних змін в економіці України і підвищити темпи економічного зростання. Кошти іноземних інвесторів здебільшого не спрямовуються на створення інновацій (табл. 2.4). 

Таблиця 2.4
Динаміка та структура інвестицій, спрямованих на фінансування інноваційних розробок в Україні (складено за [187]) 
	Роки
	Загаль-на
сума
витрат
	У тому числі за рахунок коштів

	
	
	власних
	державного бюджету
	іноземних інвесторів
	з інших джерел

	
	
	млн.
грн.
	%
	млн.

грн.
	%
	млн.

грн.
	%
	млн.

грн.
	%

	2001
	1971,4
	1654
	83,9
	55,8
	2,8
	58,5
	3,0
	203,1
	10,3

	2002
	3013,8
	2141,8
	71,1
	45,5
	1,5
	264,1
	8,8
	562,4
	18,7

	2003
	3059,8
	2148,4
	70,2
	93
	3,0
	130
	4,2
	688,4
	22,5

	2004
	4534,6
	3501,5
	77,2
	63,4
	1,4
	112,4
	2,5
	857,3
	18,9

	2005
	5751,6
	5045,4
	87,7
	28,1
	0,5
	157,9
	2,7
	520,2
	9,0

	2006
	6160
	5211,4
	84,6
	114,4
	1,9
	176,2
	2,9
	658
	10,7

	2007
	10850,9
	7999,6
	73,7
	144,8
	1,3
	321,8
	3,0
	2384,7
	22,0

	Темпи зростання протягом 2001-2007 рр., раз
	5,5
	4,8
	0,9
	2,6
	0,5
	5,5
	1,0
	11,7
	2,1


Так, із загального обсягу інвестованих у 2007 р. коштів на фінансування інноваційних розробок кошти іноземних інвесторів склали лише 3,0 %. Приблизно таке ж співвідношення зберігалося протягом 2004-2006 років; в попередні роки частка іноземних інвестицій, спрямованих на інноваційні розробки була дещо більшою (особливо у 2002 році). 

Це закономірно, оскільки, з одного боку, інвестиції у інновації є найбільш ризикованими, а з іншого – іноземні інвестори не зацікавлені у інноваційному розвитку економік інших країн, розглядаючи їх лише як сировинно-виробничий додаток, що несе найбільше екологічне навантаження. Звідси  логічними є дії суб’єктів господарювання, які фінансують інноваційну діяльність переважно за рахунок власних  коштів (у 2006 р. це становило 84,6% від загальної суми витрат на інноваційну діяльність, а у 2007 – зменшилось до 73,7%). 

Варто при цьому наголосити, що інвестиції у технологічне оновлення, яке здійснюється багатьма виробничими підприємствами, не носить системного характеру, здійснюється епізодично і в основному орієнтоване на придбання окремих одиниць техніки чи засобів механізації виробництва. Так, у 2007 р. на придбання нових технологій українські підприємства витратили лише 3,0% від загального обсягу інвестицій, а на придбання техніки та машин – 68,9%. Причому ухил в бік закупівлі обладнання посилюється в останні роки (у 2004 р. відповідно 3,2 і 59,9%; у 2005 р. 4,2 і 54,8%; у 2006 р. – 2,6 і 56,6%;) [додаток Б, табл.5).

Заслуговує уваги той факт, що в Україні витрати з Державного бюджету на фінансування інноваційної діяльності хоча й збільшилися за 7 років у 2,6 разів (тільки протягом 2006 р. у 5 разів – з 28,1 млн. грн. до 144,4 млн. грн.), проте у загальній сумі витрат на кінець 2007 року вони становили лише 1,3%, що неприпустимо мало. Тому при розробленні інвестиційної стратегії підприємства повинні переважно розраховувати на власні сили, використовуючи існуючі накопичення і кредитні ресурси. 

Вырезано.

Для доставки полной версии работы перейдите по ссылке 
Згідно з правилами застосування експертних методів, для підтримання надійності інформації на рівні 95% кількість експертів охоплювала 15 осіб (по 5 представників від кожного підприємства), що дає змогу говорити про репрезентативність отриманих результатів згідно існуючої методології їх проведення [35, с.419]. До складу експертної групи на кожному із підприємств входили керівники вищих ланок управління та провідні фахівці функціональних підрозділів, які повинні брати безпосередню участь у обґрунтуванні  інноваційно-інвестиційних рішень: директор, головний інженер, головний бухгалтер, фінансовий директор, заступники з комерційних і виробничих питань, керівники відділів маркетингу, технологічного, управління кадрами. Результати опитування експертів наведено у табл.1 додатку Е.

Узгодженість думок експертів оцінювали за допомогою коефіцієнта конкордації, тобто загального коефіцієнта рангової кореляції для групи експертів. Для цього послідовно здійснено наступні дії:

а) визначено суму оцінок (рангів) за кожною характеристикою інноваційно-інвестиційного потенціалу, отриману від усіх експертів 
[image: image1.wmf]å

=

m

i

ij

x

1

, а потім – різницю між цією сумою і середньою сумою рангів  (Т) за формулою:
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де m - кількість експертів; п – кількість характеристик, що ранжуються;  хіj –  ранг, присвоєний j-тим експертом і-тій характеристиці інноваційно-інвестиційного потенціалу; Т – середня сума рангів, розраховується за формулою:
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б) розраховано суму квадратів різниць (відхилень) рангів від середнього значення S 
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в) визначено коефіцієнт конкордації як відношення фактично отриманої величини S від її максимального значення Smax  для даної групи експертів  і числа факторів 
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Результати оцінки узгодженості думок експертів стосовно вагомості складових інноваційно-інвестиційного потенціалу наведено в табл. 2 додатку Д. Величина коефіцієнта конкордації (0,954) показала, що думки експертів можна вважати добре узгодженими. На основі рангування ними сили впливу факторів було розташовано їх в порядку зменшення значущості (табл. 3.3) і визначено вагомість кожного фактора за формулою (3.2).

Таблиця 3.3

Значення вагомості складових інноваційно-інвестиційного потенціалу машинобудівних підприємств,  визначена за результатами експертної оцінки 

	Характеристика
	Присуджений експертами номер рангу 
	Розрахована вагомість характеристики

	1
	2
	3

	Здатність інженерно-технічного персоналу до створення НМА
	1 
	0,125

	Вмотивованість персоналу до інноваційної діяльності
	2 
	0,117

	Ефективний маркетинг 
	3 
	0,108

	Позитивний досвід стратегічного планування
	4 
	0,100

	Рівень операційної рентабельності
	5 
	0,092

	Кредитоспроможність підприємства
	6 
	0,083 

	Фінансова стійкість підприємства
	7 
	0,075

	Здатність використовуваної технології до переналагоджування
	8 
	0,067

	Рівень витрат на розвиток персоналу
	9 
	0,058


Продовження табл. 3.3



	1
	2
	3

	Чітка визначеність завдань для персоналу
	10 
	0,050

	Життєвий цикл підприємства
	11 
	0,042

	Імідж підприємства як бізнес-партнера
	12 
	0,033

	Гнучкість організаційної структури
	13 
	0,025

	Поінформованість персоналу про діяльність підприємства 
	14 
	0,017

	Згуртованість колективу
	15 
	0,008


Методику оцінювання рівня інноваційно-інвестиційного потенціалу підприємства апробували на досліджуваних підприємствах, модифікувавши вказані характеристики у таку лінгвістичну форму, яка дає змогу фазифікувати їх стан у діапазоні, релевантному для прийняття рішень про вибір інвестиційної стратегії. Шаблон опитувального листа наведено у табл.3 додатку Е.

Для проведення експертної оцінки і аналізу сили прояву тих чи інших складових інноваційно-інвестиційного потенціалу вирішено використати функцію бажаності Харрінгтона [1, c. 36], за допомогою якої можна перетворити нечітко визначені характеристики аналізованих параметрів в однакову для всієї сукупності безрозмірну шкалу. Для її отримання зручно користуватися готовими таблицями відповідностей емпіричних та числових систем (табл. 3.4). При цьому кожен фактор можна оцінити на основі апріорної інформації щодо його можливого прояву. 

Вырезано.

Для доставки полной версии работы перейдите по ссылке 
Беручи за основу формулу (2.1), прокоментуємо бажане співвідношення зазначених показників, дотримання якого, на наш погляд, характеризуватиме позитивну і сталу динаміку розвитку підприємства:
1. Темпи зростання прибутку від основної діяльності повинні бути вищими, ніж темпи зростання виручки від реалізації, що свідчитиме про краще використання ресурсів підприємства.
2. Виручка від реалізації має зростати швидше, ніж зростає власний і оборотний капітал, що показуватиме збільшення капіталовіддачі і ресурсовіддачі.
3. Темпи зростання грошових коштів на рахунках підприємства і короткострокових фінансових вкладень мають перевищувати темпи зростання усіх оборотних активів, що підвищуватиме показник абсолютної ліквідності і збільшуватиме можливість залучення позичкового капіталу.

4. Темпи зростання оборотних активів повинні перевищувати темпи зростання власного капіталу, що свідчитиме про збільшення його маневреності. 

5. Має збільшуватися частка власного капіталу у загальній його сукупності, що збільшуватиме фінансову стійкість підприємства.

6.  Темпи зростання інвестованого капіталу повинні перевищувати темпи зростання сукупних активів підприємства, що свідчитиме про зростання привабливості підприємства для інвесторів і збільшення коефіцієнта стійкості фінансування.
7. Темпи зростання сукупних активів підприємства повинні бути більшими за темпи зростання вартості основних засобів; це свідчитиме про зростання частки оборотного капіталу у сукупних активах, а отже – підвищення  ефективності використання основних засобів.
8. Темпи зростання вартості основних засобів повинні перевищувати темпи зростання  довгострокових зобов’язань, що свідчитиме про нарощування виробничого потенціалу не лише за рахунок позичкового капіталу, а й реінвестованого прибутку.
9. Темпи зростання довгострокових зобов’язань повинні перевищувати темпи зростання короткострокових, що свідчитиме про поліпшення структури залученого капіталу, розширення можливостей інвестування нових напрямів розвитку.
10. Темпи зростання чисельності працівників повинні бути найнижчими серед усіх показників, що свідчитиме про підвищення ефективності використання трудових ресурсів, поліпшення якості управління підприємством.
Отже, на основі викладених тверджень сформуємо ряд переваг, який опишемо за допомогою нерівностей (3.20).
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На основі даного впорядкування динаміки обраної сукупності показників можна оцінювати ефективність інвестиційної стратегії підприємства і збалансованість його структурно-функціонального розвитку. Водночас її можна використовувати в якості критерію для формування портфеля реальних інвестиційних проектів, а також для моніторингу реалізації інвестиційної стратегії. 
У разі порушення даного співвідношення необхідно детальніше і глибше проаналізувати причини, що призвели до виникнення диспропорцій, та з’ясувати можливість їх усунення у ході реалізації інвестиційної стратегії.
Покажемо, як дана модель  може бути використана у практиці діючого підприємства (табл.3.8).

 Таблиця 3.8
Темпи зростання показників розвитку ВАТ СЗКО «Молот» протягом 2003-2007 рр.

	Показники
	2003/2002
	2004/2003
	2005/2004
	2006/2005
	2007/2006
	Примітка

	ЧП
	1,52
	4,37
	2,31
	0,56
	7,75
	

	ВР
	1,21
	2,50
	0,49
	1,86
	1,60
	

	ГКФ
	0,68
	37,7
	1,0
	0,02
	2,11
	

	ОА
	0,93
	1,02
	0,85
	0,73
	1,56
	

	ВК
	1,2
	1,6
	0,6
	0,2
	6,7
	

	ІК
	0,025
	0
	0
	54,7
	1,6
	

	СА
	0,95
	1,0
	0,91
	0,87
	1,18
	

	ОЗ
	0,97
	0,97
	0,97
	0,98
	1,35
	

	ДЗ
	-
	-
	-
	-
	-
	Зобов’язань не було

	КЗ
	0,95
	
0,51
	0,55
	1,83
	1,28
	

	Ч
	0,7
	0,8
	0,9
	0,96
	1,2
	


Як видно із розрахованих показників, майже в усі часові періоди не спостерігається такого співвідношення між ними, яке можуть свідчити про розвиток підприємства. Власне, і попередній аналіз показав низьку здатність підприємства до розвитку. 
Оцінимо тепер за пропонованою моделлю збалансованість розвитку ВАТ «Завод «Фіолент». Відповідні розрахунки наведені в табл.. 3.9. Вони показують, що із загальної сукупності показників абсолютно не відповідають правилам пропонованої моделі темпи зростання грошових коштів і фінансових вкладень, інвестованого капіталу, довгострокових і короткострокових зобов’язань. Зважаючи на те, що дані показники мають безпосереднє відношення до інвестиційної стратегії підприємства, можна стверджувати, що вона є доволі ризикованою, оскільки знижує рівень фінансової стійкості підприємства внаслідок значних запозичень.
Таблиця 3.9

Темпи зростання показників розвитку ВАТ «Завод Фіолент» протягом 2003-2007 років

	Показники
	2003/2002
	2004/2003
	2005/2004
	2006/2005
	2007/2006

	ЧП
	1,60
	1,17
	1,07
	1,16
	1,12

	ВР
	1,35
	1,16
	1,00
	1,24
	1,12

	ГКФ
	0,81
	1,56
	1,21
	0,57
	0,49

	ОА
	1,15
	1,05
	1,04
	1,11
	1,15

	ВК
	1,06
	1,06
	1,04
	1,05
	1,06

	ІК
	2,79
	1,57
	1,23
	0,79
	1,19

	СА
	1,06
	1,10
	1,09
	1,10
	1,09

	ОЗ
	1,01
	1,05
	1,07
	1,06
	1,03

	ДЗ
	5,58
	1,88
	1,27
	1,18
	1,52

	КЗ
	1,13
	1,32
	1,34
	1,31
	1,28

	Ч
	1,05
	1,01
	0,97
	0,85
	0,94


Однак, незважаючи на те, що кредити отримувались переважно для інвестицій у обладнання, оновлення виробничої бази було фрагментарним і не розширювало суттєво виробничі можливості підприємства, тобто носило переважно відтворювальний характер. Тому з метою збільшення віддачі від вкладених ресурсів необхідно підвищувати рівень збалансованості портфеля інвестиційних проектів. 

Проте збалансованість портфеля інвестицій може бути порушена в разі неочікуваних і різких змін зовнішнього середовища, тому інвестиційний портфель повинен бути здатним до коригування для відновлення його збалансованості. Для цього вкладення інвестицій повинно супроводжуватися інвестиційним моніторингом.  Це дає змогу, по-перше, оптимізувати грошові потоки у ході реалізації проектів, а по-друге,  змінити інвестиційні пріоритети у разі такого зменшення капіталовіддачі від і-го проекту, яке робить подальше вкладання коштів у його реалізацію економічно недоцільним. 
Висновки до третього розділу

Таким чином, у третьому розділі роботи запропоновано нові методичні підходи до формування інвестиційної стратегії підприємства машинобудівної галузі в контексті стратегії його сталого і збалансованого розвитку. Вони включають:

1. Поєднання методичних підходів еволюційної економічної теорії й теорії синергетики, що дає змогу визначати пріоритетні напрями інвестування на основі принципів когерентності і коеволюції складових бізнес-системи, завдяки чому підтримується її оптимальна структурно-функціональна конфігурація при переході підприємства на вищі стадії життєвого циклу, посилюється синергія взаємодії елементів бізнес-системи і забезпечується збалансований сталий розвиток підприємства.

2. Використання методичних підходів інституціональної економічної теорії, завдяки чому можна оцінити силу впливу на прийняття стратегічних рішень основних зацікавлених груп, що даватиме змогу мінімізувати інвестиційні ризики і, відповідно, інвестиційні потреби, окреслюючи поле торгу між зацікавленими групами і визначаючи ймовірність досягнення компромісу при прийнятті інвестиційних рішень. 
3. Диференціювання ключових факторів розвитку, реалізація яких може здійснюватися в межах інвестиційної стратегії; це уможливлює  пріоритетне інвестування тих елементів бізнес-системи, які забезпечуватимуть зростання інноваційних можливостей, що даватиме змогу формувати і утримувати конкурентні переваги у ключових з позицій специфіки підприємства сферах діяльності.

4. Формування компонентної структури інноваційно-інвестиційного потенціалу підприємства машинобудівної галузі, для чого використано  методи нечітких множин та експертних оцінок. Запропоновано методичні підходи для оцінювання відповідності досягнутого рівня розвитку структурних складових інноваційно-інвестиційного потенціалу підприємства запланованому для кожної стадії життєвого циклу значенню. Це дає змогу визначати пріоритетні напрями інвестування для підтримання структурно-функціонального балансу бізнес-системи, необхідного для забезпечення сталого розвитку підприємства.  
5. Поширення методики SWOT- аналізу у сферу вирішення завдань формування інвестиційної стратегії підприємства, зокрема, в частині, що стосується визначення напрямів вдосконалення бізнес-системи для нарощування потенціалу розвитку підприємства.

6. Конкретизацію завдань та інструментів стратегічного маркетингу для прогнозування перспективних напрямів розвитку підприємства через виявлення тенденцій зміни потреб та вимог цільових споживачів машинобудівного підприємства, які можуть бути покладені в основу планів удосконалення бізнес-системи чи започаткування нового напряму діяльності, збільшуючи шанси на результативний успіх при прийнятті рішень щодо реалізації інноваційно-інвестиційного проекту. 

7. Методичні рекомендації для формування портфеля реальних інвестиційних проектів машинобудівного підприємства з урахуванням їх здатності забезпечувати збалансований розвиток підприємства. Запропоновано оцінювати збалансованість розвитку підприємства на основі побудови динамічної моделі управління інвестуванням розвитку, яка ґрунтується на «золотому правилі економіки підприємства» та доповнена низкою інших показників, що описують бажану динаміку розвитку і внесок у цю динаміку інвестиційних чинників. 
Основні результати досліджень, представлених у даному розділі, знайшли відображення у публікаціях [100; 101; 136].

ВИСНОВКИ

У дисертації зроблено теоретичне узагальнення і запропоновано нове вирішення наукового завдання щодо вдосконалення теоретико-методологічних і практичних рекомендацій з формування інвестиційної стратегії машинобудівного підприємства у контексті його розвитку. Загальні висновки, сформовані за результатами досліджень, такі:
1. Структурно-сутнісний аналіз економічної категорії «розвиток» показав, що він визначається як незворотні, спрямовані, закономірні зміни матеріальних та ідеальних об’єктів і розглядається у взаємопов’язаності трьох складових: зміни, зростання та поліпшення. Стосовно підприємницьких структур розвиток є послідовним і цілеспрямованим процесом зміни їх якості, а управління розвитком охоплює процеси прогнозування необхідних змін, планування і формування механізму  їх реалізації у часі і просторі. 

2. У результаті узагальнення наукових концепцій та поглядів на сутність та можливості управління розвитком підприємства аргументовано, що вирішення цього завдання потребує залучення методологічного апарату теорії систем (дослідження підприємства як бізнес-системи), еволюційної теорії та синергетики (дослідження механізму розвитку соціально-економічних систем), неоінституціональної економічної теорії (дослідження умов, що впливають на розвиток системи і її здатність до самоорганізації), теорії обмеженої раціональності (для вибору варіантів і напрямів інвестування розвитку).
3. Доведено, що з позицій управління розвитком  підприємства основне стратегічне завдання менеджменту полягає у побудові його оптимального структурно-функціонального простору для забезпечення ефективної взаємодії системних елементів бізнесу з метою найповнішої реалізації наявних і майбутніх бізнес-можливостей, що виникатимуть у ході змін ринкової кон’юнктури та під впливом інших мікро- і макро чинників функціонування фірми. З огляду на це під стратегією збалансованого сталого розвитку підприємства запропоновано розуміти довгострокову модель його діяльності, яка розробляється для досягнення стратегічних цілей на основі систематичних, обґрунтовано-взаємоузгоджених якісних змін у бізнес-системі, що сприяє удосконаленню здійснюваних процесів, збільшенню позитивної синергетики, забезпечує нарощування підприємством конкурентних переваг і зміцнення ринкових позицій. 
4. Акцентовано, що реалізація завдань розвитку здебільшого потребує значних інвестицій, що дає підстави говорити про необхідність усебічного обґрунтування векторів і темпів розвитку для уникнення надмірного інвестиційного ризику і мінімізації інвестиційних потреб. Це потребує стратегічного підходу до управління інвестиційною діяльністю підприємства, який втілюється у інвестиційній стратегії.
5. За результатами критично-порівняльного аналізу сутності інвестиційної стратегії встановлено, що її основним завданням є забезпечення довгостроковості функціонування і зростання ринкової вартості підприємства. Аргументовано, що це потребує її розроблення з дотриманням принципів збалансованості та коеволюції, здійснимості та економічності, поліваріантності та ефективності, обмеженої раціональності та узгодженості інтересів зацікавлених груп.
6. На основі структурно-динамічного аналізу інвестиційних процесів в Україні встановлено невідповідність напрямів і обсягів інвестування завданням економічного розвитку національної економіки. Встановлено, що галузь машинобудування, яка традиційно вважається найбільш інноваційно-орієнтованою, інвестується недостатньо, сюди надходить лише порядку 10-12 % інвестицій з усього їх обсягу, вкладеного в обробну промисловість. До того ж, основна частина інвестицій йде на задоволення поточних інвестиційних потреб суб’єктів господарювання, які визначаються необхідністю заміни матеріальних чи нематеріальних активів для підтримання виробництва, в тому числі  у зв’язку з змінами обсягу та структури господарської діяльності. Це не забезпечує інноваційного оновлення економіки, а лише  консервує її неадекватну вимогам конкурентоспроможності галузеву структуру й технологічну відсталість.
1. Дослідження інноваційно-інвестиційних процесів на промислових підприємствах АР Крим показало, що їх технологічне оновлення здебільшого не носить системно-інноваційного характеру. Діагностування здатності підприємств галузі до розвитку, проведене на основі порівняння динаміки індексів авансованого капіталу, виручки від реалізації продукції і прибутку («золоте правило економіки підприємств») засвідчило недотримання  значною кількістю досліджуваних підприємств правила забезпечення стійкості економічного розвитку, особливо за індексами прибутковості. Висловлено припущення, що це є наслідком нехтування інноваціями як джерелами збільшення прибутковості господарювання.
2. З метою вдосконалення стратегічного управління розвитком машинобудівних підприємств запропоновано доповнити існуючу практику формування інвестиційної стратегії наступним методичним інструментарієм:
- методичними рекомендаціями для аналізу сили впливу на прийняття стратегічних інвестиційних рішень основних зацікавлених груп, що даватиме змогу окреслити поле торгу між ними і визначати ймовірність досягнення компромісу при прийнятті інвестиційних рішень, сприяючи тим самим зменшенню інвестиційних ризиків та інвестиційних витрат;

- методичними рекомендаціями для оцінювання рівня інноваційно-інвестиційного потенціалу машинобудівного підприємства на основі методології нечітких множин з метою визначення його здатності реалізувати стратегію розвитку;
- модифікованою методикою SWOT- аналізу, яка дає змогу окреслити коло інвестиційних рішень для вдосконалення бізнес-системи підприємства, що сприятиме нарощуванню потенціалу розвитку;
- конкретизацією завдань стратегічного маркетингу для прогнозування перспективних напрямів розвитку підприємства, які можуть бути покладені в основу інвестиційних рішень;.

- методичними рекомендаціями для оптимізації портфеля реальних інвестиційних проектів машинобудівного підприємства з урахуванням їх здатності забезпечувати збалансований розвиток підприємства. Запропоновано оцінювати збалансованість розвитку підприємства на основі побудови динамічної моделі управління інвестуванням розвитку, яка ґрунтується на «золотому правилі економіки підприємства» та доповнена низкою інших показників, що описують бажану динаміку розвитку і внесок у цю динаміку інвестиційних чинників. 

Практична реалізація сукупності сформованих науково-теоретичних положень і методичних  рекомендацій щодо вдосконалення процесу формування інвестиційної стратегії сприятиме підвищенню ефективності інвестиційних рішень і збільшенню потенціалу розвитку вітчизняних машинобудівних підприємств.
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