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· ВСТУП

Актуальність теми. На сьогодні дедалі більше уваги звертається на екологічний стан регіонів, де зосереджені металургійні підприємства. Для того, щоб задовольняти вимоги міжнародного та вітчизняного законодавства в галузі охорони навколишнього середовища, металургійні підприємства України, як і інших європейських країн, змушені робити значні інвестиції в природоохоронні заходи. При цьому на перший план виступає проблема найбільш раціонального використання обмежених фінансових ресурсів, наявних у розпорядженні підприємства. Для її вирішення необхідний сучасний інструментарій оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи.

Упродовж останніх років науковці активно працюють над розробкою теоретико-методологічних засад управління інвестиціями природоохоронного призначення. Серед вітчизняних науковців вагомий внесок у теорію і практику управління інвестиціями, спрямованими на здійснення природоохоронних заходів, зробили Н. Андрєєва, С. Арестов, Б. Буркинський, В. Глухов, А. Гусєв, Т. Деміна, С. Дорогунцов, М. Іванова, А. Колосов, К. Коценко, Ю. Куражковський, М. Лемешев, А. Москаленко, О. Прокопенко, В. Семенов, В. Тарасова, Н. Соколовський, М. Хвесик, В. Хопчан, Г. Черевко, О. Шимова, М. Яцків та ін.

Методологічні аспекти оцінювання ефективності інвестиційних проектів як підґрунтя прийняття управлінських рішень щодо інвестування природоохоронних заходів досліджували такі зарубіжні вчені, як: І. Александрова, І. Бланк, І. Бузова, В. Вітлінський, В. Власова, О. Вовчак, Л.Дж. Гітман, А. Гойко, М. Грачова, А. Гриньов, Б. Губський, М. Джонк, І. Журавкова, Є. Крилов, В. Макаренко, І. Мойсеєнко, П. Орлов, А. Пересада, С. Прилипко, Ф. Ример, В. Савчук, С. Салига, Г. Семенов, Г. Староверова, В. Федоренко та ін.

Незважаючи на досягнення у вивченні комплексу проблем екологічних інвестицій, на наявність істотної кількості методів оцінювання ефективності інвестиційних проектів, залишається недослідженим ряд теоретичних, методичних, організаційних і прикладних аспектів цієї проблеми. При цьому особливого значення набувають питання вдосконалення наявних методичних підходів до оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи в умовах ринкової економіки.

Ці обставини зумовили вибір теми дисертаційної роботи, мету й завдання дослідження.
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана в межах науково-дослідної теми Класичного приватного університету «Методологія оцінки ефективності діяльності підприємств з корпоративним управлінням» (номер державної реєстрації 0109U001276, 
2009–2014 рр.). Роль автора полягала в розробці методичного підходу до оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств.

Мета й завдання дослідження. Метою дослідження є узагальнення й розвиток науково-методичних та практичних рекомендацій щодо оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств і визначення шляхів її підвищення.
Для досягнення зазначеної мети поставлено такі завдання: 

– уточнити поняття «інвестиції в природоохоронні заходи», «економічна ефективність інвестицій у природоохоронні заходи» на підставі узагальнення існуючих теоретичних підходів;

– розвинути класифікаційні ознаки інвестицій природоохоронного призначення;

– дослідити сутність методів оцінювання економічної ефективності інвестицій з метою вибору оптимального способу обґрунтування ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств;
– розвинути методичний підхід до відбору оптимального методу оцінювання ефективності інвестицій природоохоронного призначення; 
– удосконалити методичний підхід до оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення в металургії;

– розробити організаційно-методичний підхід до вибору раціональної стратегії максимізації доходів від інвестування природоохоронних заходів металургійними підприємствами;
– удосконалити систему інформаційного забезпечення підприємства з урахуванням еколого-економічної складової; 
– розробити систему організаційних заходів, що спрямовані на підвищення ефективності інвестування в природоохоронні заходи металургійних підприємств.

Об’єкт дослідження – процес оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств.

Предмет дослідження – теоретичні основи, науково-методичні  та практичні аспекти економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств.

Методи дослідження. Теоретичну й методологічну основу дослідження становлять концептуальні положення сучасної економічної теорії та економіки підприємств, менеджменту, управління, економічні закони, праці вітчизняних і зарубіжних учених з питань визначення економічної ефективності інвестицій  природоохоронного призначення,  а також законодавчі та нормативно-правові акти України. 
У процесі дослідження використано такі методи: абстрактно-логічний  – для теоретичного узагальнення та формування висновків (розділи 1–3); статистико-економічний – при дослідженні й аналізі економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств, розробці системи організаційних заходів, спрямованих на забезпечення раціонального використання інвестицій, підвищення їх ефективності (розділи 2, 3); розрахунковий, порівняльний і графічний – для порівняння показників економічної ефективності природоохоронних інвестицій (розділ 2); розрахунково-конструктивний – для оцінювання економічної ефективності природоохоронних інвестицій металургійних підприємств. 

Інформаційною базою дослідження стали наукові праці вітчизняних і зарубіжних авторів з різних галузей знань, у яких висвітлено питання управління інвестиціями природоохоронного призначення, статистичні дані Головного управління статистики у Запорізькій області, монографії та статті вітчизняних і зарубіжних авторів,  результати власних досліджень автора. 

Наукова новизна одержаних результатів. Найбільш вагомі наукові результати, що характеризують новизну дослідження, полягають у такому:  

удосконалено:

– класифікацію інвестицій природоохоронного призначення  шляхом доповнення новою класифікаційною ознакою «механізм залучення інвестицій» з розподілом її на дві підгрупи відповідно до основних функціональних особливостей досягнення еколого-економічного результату: інвестиції на «невуглецеві проекти» та інвестиції на «вуглецеві проекти», що дає змогу комплексно використовувати розроблений методичний підхід й отримувати вичерпну оцінку ефективності інвестицій природоохоронного призначення;

· – методичний підхід до визначення дисконтних вартісних показників економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення, який, на відміну від існуючого, враховує: умови Кіотського протоколу, додаткові екологічний, соціально-економічний, економіко-екологічний ефекти, що дає змогу здійснювати комплексне оцінювання економічної ефективності інвестицій  природоохоронного призначення металургійних підприємств;
– організаційно-методичний підхід до вибору раціональної стратегії максимізації доходів від інвестування природоохоронних заходів металургійними підприємствами, який, на відміну від існуючого, ґрунтується на методиці оптимізації обсягу продажу одиниць скорочення викидів парникових газів і дає змогу враховувати такі чинники: час, умови реалізації, корисність їх продажу; 

– систему інформаційного забезпечення оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств, яка, на відміну від існуючої, враховує еколого-економічну складову, доповнює структуру фінансової звітності підприємства в частині додавання статей екологічного характеру, забезпечує можливість урахування інвестором ризиків при інвестуванні в природоохоронні заходи металургійних підприємств;
набули подальшого розвитку:

– категорійний апарат теорії інвестицій: поняття «інвестиції в природоохоронні заходи», яке, на відміну від існуючого, поглиблено на основі глобалізаційного підходу та під яким варто розуміти міграцію капіталу між країнами, спрямовану на реалізацію глобальних економіко-екологічних програм і здійснення природоохоронних заходів, спрямованих на запобігання згубному впливу на довкілля й усунення наслідків нераціонального використання природних ресурсів, у результаті яких досягаються додаткові екологічний, соціально-економічний та економіко-екологічний ефекти; дефініція «економічна ефективність інвестицій природоохоронного призначення», яка, на відміну від існуючої, включає результативність капіталовкладень у природоохоронну діяльність підприємства, у тому числі від реалізації економіко-екологічних програм та здійснення природоохоронних заходів, спрямованих на запобігання згубному впливу на довкілля й усунення наслідків нераціонального використання природних ресурсів, у результаті проведення яких досягаються додаткові екологічний, соціально-економічний та економіко-екологічний ефекти;
– методичний підхід до відбору оптимального методу оцінювання ефективності інвестицій природоохоронного призначення, який встановлює такі стадії процесу відбору: побудова концепції, формування принципів, визначення критеріїв відбору методів оцінювання ефективності інвестицій у природоохоронні заходи з урахуванням встановлених критеріїв (метод має враховувати: принципи оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення; масштабність інвестиційного проекту та рівня інформаційного забезпечення; додаткові екологічний, соціально-економічний та економіко-екологічний ефекти від інвестування в природоохоронні заходи), що забезпечує об’єктивний характер процедури еколого-економічного обґрунтування інвестування природоохоронних заходів;

– розроблено систему організаційних заходів з підвищення ефективності інвестування в природоохоронні заходи металургійних підприємств, яка, на відміну від існуючих підходів до її формування, включає такі складові: розробка  концепції участі металургійних підприємств України у формуванні національного вуглецевого ринку; доповнення чинного законодавства в частині врахування еколого-економічних інтересів металургійних підприємств; побудова національного ринку вуглецю, на якому металургійні підприємства виконують роль партнерів.  

Практичне значення одержаних результатів. Науково-методичні розробки та практичні рекомендації щодо вдосконалення методичного підходу до оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств використані керівництвом ВАТ «Запорізький металургійний комбінат «Запоріжсталь» при розробці  Програми інвестування природоохоронних заходів ВАТ «Запоріжсталь» на період 2010–2017 рр. (довідка про впровадження від 01.02.2012 р. № 20-262). Результати досліджень та пропозиції автора щодо управління економічною ефективністю інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств використані ВАТ «Електрометалургійний завод «Дніпроспецсталь» ім. А.М. Кузьміна»  для вжиття заходів щодо поліпшення інвестиційного клімату та активізації здійснення підприємством природоохоронних заходів (довідка про впровадження від 22.08.2011 р. № 111/ЛГ-52). Науково-методичні розробки автора та рекомендації щодо вдосконалення механізму управління економічною ефективністю інвестицій природоохоронного призначення шляхом економічного обґрунтування правильності прийняття господарських рішень щодо фінансування природоохоронних заходів металургійних підприємств області використані Державним управлінням охорони навколишнього природного середовища в Запорізькій області при розробці Обласної програми охорони довкілля, раціонального використання природних ресурсів та забезпечення екологічної безпеки в Запорізькій області (довідка про впровадження від 09.09.2011 р. № 65-090911). Теоретичні та методичні положення і пропозиції запроваджені в навчальний процес Запорізького національного технічного університету при підготовці та розробці навчально-методичних комплексів і викладанні таких дисциплін: «Економіка підприємства», «Інвестиційний менеджмент», «Інвестиційний аналіз», «Інвестування», «Стратегічний аналіз» (довідка про впровадження від 10.11.2011 р. № 39-01/3888).

Особистий внесок здобувача. Основні положення й висновки дослідження розроблені автором самостійно й опубліковані в одноосібних наукових працях. 

Апробація результатів роботи. Основні положення дисертації пройшли апробацію на міжнародних наукових і науково-практичних конференціях і семінарах різних рівнів, зокрема: «Актуальные проблемы и перспективы развития экономики Украины» (м. Алушта, 2007 р.), «Актуальні проблеми економічного та соціального розвитку виробничої сфери» (м. Донецьк, 2009 р.), «Управління економічним потенціалом регіону» (м. Запоріжжя, 2009 р.), «Трансформаційні процеси в економіці держави та регіонів» (м. Запоріжжя, 2011 р.), «Наука і вища освіта» (м. Запоріжжя, 2012 р.).

Публікація результатів дослідження. За темою дисертації опубліковано 12 наукових праць загальним обсягом 6,34 друк. арк., з них 7 – статті в наукових фахових виданнях з економіки, 5 – матеріали конференцій.

Структура та обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків. Загальний обсяг роботи – 246 сторінок. Дисертація містить 45 таблиць, 36 рисунків, 24 додатки. Список використаних джерел включає 202 найменування.

ВИСНОВКИ

У дисертації здійснено теоретичне, науково-методичне узагальнення та подано  новий підхід до вирішення наукового завдання щодо оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення. Це дало змогу сформулювати ряд висновків науково-практичного характеру, що відображають результати вирішення основних завдань відповідно до поставленої мети:

1. На основі глобалізаційного підходу поглиблено поняття «інвестиції природоохоронного призначення», під яким варто розуміти міграцію капіталу між країнами, спрямовану на реалізацію глобальних економіко-екологічних програм та здійснення природоохоронних заходів щодо запобігання згубному впливу на  довкілля й усунення наслідків нераціонального використання природних ресурсів, завдяки чому досягається корисний екологічний, соціально-економічний, економіко-екологічний ефекти. З позиції системного підходу отримало подальше поглиблення поняття «економічна ефективність інвестицій природоохоронного призначення», під яким варто розуміти результативність капіталовкладень у природоохоронну діяльність підприємства, у тому числі від реалізації економіко-екологічних програм та здійснення природоохоронних заходів, спрямованих на запобігання згубному впливу на довкілля й усунення наслідків нераціонального використання природних ресурсів, у результаті проведення яких досягається корисний екологічний, соціально-економічний та економіко-екологічний ефекти.

2. Встановлено, що існуюча класифікація недостатньо вирішує проблему якісного оцінювання ефективності природоохоронних інвестицій, тому запропоновано існуючі класифікаційні ознаки інвестицій природоохоронного призначення доповнити новою ознакою «механізм залучення інвестицій», що заснований на особливостях досягнення економіко-екологічного результату: інвестиції на «невуглецеві проекти» (безпосередньо не пов’язані з механізмом Кіотського протоколу) та інвестиції на «вуглецеві проекти» (передбачені  Кіотським протоколом), яка дала змогу комплексно використати розроблений методичний підхід і одержати найбільш повну оцінку ефективності інвестицій природоохоронного призначення.

3. У результаті дослідження методів оцінювання ефективності інвестицій встановлено дві групи критеріїв, заснованих на: дисконтованих оцінках (з урахуванням тимчасової вартості); облікових оцінках. Оскільки природоохоронні проекти є довгостроковими, на металургійних підприємствах при оцінюванні економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення з погляду ризику й невизначеності використовують дисконтовані показники. З’ясовано, що основним недоліком існуючих методів оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи є неврахування додаткових екологічного, соціально-економічного та економіко-екологічного ефектів, що робить недоцільним застосування цих методів для обґрунтування ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств.  

4. Встановлено, що результати розрахунків економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення залежать від адекватності вибору методу оцінювання. Процес вибору методу оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення має проходити такі стадії: побудова концепції, формування принципів, визначення критеріїв відбору методів оцінювання економічної ефективності інвестицій у природоохоронні заходи з урахуванням запропонованих (метод має враховувати: принципи оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення; масштабність інвестиційного проекту та рівня інформаційного забезпечення; додаткові екологічний, соціально-економічний та економіко-екологічний ефекти від інвестування в природоохоронні заходи), що забезпечує більш об’єктивний характер процедури еколого-економічного обґрунтування інвестування природоохоронних заходів.

5. Удосконалено методичний підхід до визначення дисконтованих вартісних показників, заснований на розрахунку чистої приведеної вартості (NPV), який враховує: умови Кіотського протоколу, додаткові екологічний, соціально-економічний, економіко-екологічний ефекти, що дає змогу здійснювати комплексне оцінювання економічної ефективності інвестицій  природоохоронного призначення металургійних підприємств. 

6. Розвинуто організаційно-методичний підхід, який дає змогу підвищити ефективність інвестування природоохоронних заходів металургійними підприємствами, а саме: обґрунтовано методику раціонального використання надлишкових одиниць скорочення викидів парникових газів, яка складається з механізму розрахунку оптимального обсягу продажу одиниць скорочення викидів парникових газів; передбачає попереднє виконання обробки економічної інформації (розрахунок обсягу одиниць скорочення викидів парникових газів, ціну на  квоти, яка буде визначена договором). Встановлено, що застосування цієї методики дає змогу враховувати не тільки час і умови реалізації, а також корисність продажу одиниць скорочення викидів парникових газів.

7. Розроблено систему інформаційного забезпечення оцінювання економічної ефективності інвестицій природоохоронного призначення шляхом урахування еколого-економічної складової у формах фінансової звітності, що перебувають у взаємозв’язку. Система дає змогу здійснювати контроль за цільовим використанням коштів, що спрямовані на природоохоронні заходи металургійних підприємств, та оцінювати ефективність інвестицій  природоохоронного призначення. 

8. Розроблено систему організаційних заходів, спрямованих на підвищення ефективності інвестицій у природоохоронні заходи металургійних підприємств, яка включає такі складові: розробка концепції участі металургійних підприємств України у формуванні національного вуглецевого ринку; доповнення законодавства України в частині еколого-економічних інтересів металургійних підприємств; побудова національного ринку вуглецю, на якому  металургійні підприємства будуть виконувати роль партнерів.
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