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ВСТУП

Актуальність теми. Сучасні тенденції розвитку вітчизняної економіки показують, що, незважаючи на позитивні зрушення останніх років, завдання залучення інвестицій стоїть перед підприємствами харчової промисловості як і раніше гостро. Зростання ризиків інвестування утруднює вибір найбільш доступних і доцільних способів фінансування, визначає потребу у використанні нетривіальних схем і механізмів і вимагає реалізації ефективних захисних заходів.
Окремим аспектам проблеми управління ризиками інвестиційних проектів присвячені наукові праці багатьох учених. Серед зарубіжних авторів можна виділити Александера Р., Брейлі Р., Бейлі Дж., Хьюса С., Редхеда До., Шарпа У. і ін. У вітчизняній економічній науці дана проблематика розглядалася в дослідженнях Глущенко В.В., Глущенко І.І., Гаркуші О.М., Грачевої М.В., Дєєвої А.І., Іртищевої І.О., Катасонова В.Ю., Качалова Р.М., Клейнера Г.Б., Колтинюка Б.А., Лімітовського М.А., Майєрса С., Масленникової О.А., Морозова Д.С., Разу М.Л., Райзберга Б.А., Саркисяна А.М., Собченко А.М., Тамбовцева В.Л., Фатхутдінова Р.А., Шапіро В.Д. та ін.
Проблеми, пов'язані з ризик-менеджментом інвестиційних проектів в харчовій промисловості, досліджені недостатньо. В даний час потрібне наукове обґрунтування методичних підходів до аналізу ризиків інвестиційних проектів, побудова ефективної аналітичної системи, розробка механізмів оптимізації захисних заходів і критерію ухвалення рішень щодо реалізації захисних заходів.
Не дивлячись на значний вітчизняний і особливо зарубіжний досвід ризик-менеджменту інвестиційних проектів, в даний час відсутня науково обґрунтована система управління проектними ризиками. Крім того, зростаюча динамічність економічних процесів визначає необхідність розробки і застосування нових ефективних механізмів ризик-менеджменту. Саме тому теоретичне обґрунтування методичних підходів, розробка науково-практичних рекомендацій по управлінню ризиками інвестиційних проектів є актуальними і значущими для підприємств харчової промисловості дослідженнями.

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана у межах комплексної науково-дослідницької роботи Міжнародного Університету бізнесу і права “Фінансово-економічний механізм сталого розвитку аграрних підприємств в умовах трансформації до СОТ” (номер державної реєстрації 0109U002936).
Мета і завдання дослідження. Метою дослідження є розробка ефективних методів ризик-менеджменту інвестиційних проектів в харчовій промисловості.
Для досягнення поставленої мети необхідне вирішення наступних завдань:

- удосконалити концептуальний підхід до аналізу ризиків інвестиційних проектів;

- розробити аналітичну систему ідентифікації ринкової ситуації інвестиційних проектів харчових підприємств;
- розробити механізми оптимізації заходів щодо захисту від ризиків інвестиційних проектів в харчовій промисловості;
- обґрунтувати критерії ухвалення рішень про реалізацію захисних заходів і способи оцінки ефективності ризик-менеджменту;
- розробити комплексну систему ризик-менеджменту інвестиційних проектів підприємств харчової промисловості.
Об'єктом дослідження є процеси формування системи управління інвестиційними ризиками підприємств харчової промисловості.
Предметом дослідження  є сукупність теоретичних, методичних підходів та стратегічних заходів щодо удосконалення системи управління інвестиційними ризиками підприємств харчової промисловості.

Методи дослідження. Теоретичною основою дослідження є діалектичний метод пізнання та фундаментальні положення інвестиційного менеджменту та ризик-менеджменту. Для досягнення поставленої мети використовувалася система відповідних методів наукового дослідження. Системний метод пізнання використано при дослідженні здобутків вчених стосовно розвитку підприємств харчової промисловості; метод моделювання – при формуванні аналітичної системи ідентифікації ринкової ситуації при реалізації інвестиційних проектів; метод економічного аналізу і економіко-статистичний метод – для аналізу даних щодо стану підприємств харчової промисловості та динаміки вкладення інвестицій у їх розвиток; структурно-логічний аналіз – для встановлення взаємозв’язків між процесами інвестування та виникнення ризиків; метод логічного узагальнення – при формуванні механізмів управління ризиком інвестиційних проектів харчових підприємств.

Інформаційну базу дослідження становили законодавчі та нормативні акти, статистичні дані Державного комітету статистики України, Міністерства аграрної політики та продовольства України, монографії, наукові статті вітчизняних і зарубіжних дослідників, звітні дані підприємств.
Наукова новизна одержаних результатів дисертаційного дослідження полягає в наступному:

вперше
- розроблено комплексну систему ризик-менеджменту інвестиційних проектів підприємств харчової промисловості, яка є сукупністю управлінських процедур і заходів від ідентифікації ризиків до підсумкової оцінки ефективності управління ризиком;

удосконалено

- механізми оптимізації заходів щодо захисту від ризиків інвестиційних проектів в харчовій промисловості (зокрема резервування і хеджування) на основі розробленої аналітичної системи ідентифікації ринкової ситуації;
- методичний підхід до аналізу ризиків інвестиційних проектів, який заснований на поєднанні елементів фундаментального аналізу і аналізу ринкових циклів і тенденцій;
дістали подальшого розвитку
- система критеріїв ухвалення рішень щодо реалізації заходів подолання ризиків і спосіб оцінки ефективності ризик-менеджменту;
- аналітична система ідентифікації ринкової ситуації, що забезпечує високу вірогідність правильного прогнозу.
Практичне значення одержаних результатів полягає в тому, що розроблені в дисертації механізми оптимізації захисних заходів, засновані на запропонованій аналітичній системі ідентифікації ринкової ситуації, можуть бути застосовані підприємствами харчової промисловості при реалізації інвестиційних проектів, що дозволить істотно знизити проектні ризики (зокрема, ризики економічного оточення).
Результати дослідження, висновки і рекомендації, що містяться в роботі, використовуються у практичній діяльності Миколаївської обласної державної адміністрації (довідка № 113/05-15-56/6-10 від 05.02.10р.); ВАТ “Баштанський сирзавод” Баштанського району (довідка № 247/1 від 30.08.2010 р.); в навчальному процесі Миколаївського державного аграрного університету (довідка № 1203 від 03.09.2010 р.).

Особистий внесок здобувача. Наукові результати, висновки і рекомендації, що є результатом дослідження, отримані автором особисто. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, у дисертації використано лише ті ідеї та положення, які отримані автором особисто.

Апробація результатів дисертації. Основні положення і результати дисертаційного дослідження оприлюднені автором на конференціях, семінарах, нарадах, серед яких найбільш важливими були: всеукраїнська науково-практична конференція «Інвестиційно-інноваційний розвиток регіону» (Львів, 25 вересня 2009 р.); міжнародна науково-практична конференція «Ефективність бізнесу в умовах трансформації економіки» (Сімферополь-Севастополь, 29-31 травня 2009 р.); Всеукраїнська науково-практична конференція «Україна наукова – 2011» (Миколаїв, 17 січня 2011 р.); щорічні конференції професорсько-викладацького складу Міжнародного університету бізнесу і права (2007-2010 рр.).
Публікації. Теоретичні і практичні результати дисертаційного дослідження, висновки і пропозиції автора відображено у 6 публікаціях, в т.ч. у 4 статтях у наукових фахових виданнях. Загальний обсяг публікацій – 2,21 умовн. друк. арк., з яких особисто авторові належать 2,21 умовн. друк. арк.  

ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі  здійснено теоретичне узагальнення та наведено нове вирішення наукових завдань, що полягають в розробці рекомендацій та пропозицій щодо формування системи управління інвестиційними ризиками підприємств харчової промисловості
1. Акумулюючи підприємницький, державний та змішаний капітал, забезпечуючи доступ до сучасних технологій та менеджменту, інвестиції не тільки сприяють формуванню національних інвестиційних ринків, але й пожвавлюють ринки товарів та послуг. Крім того, інвестиції, як правило, сприяють заходам макроекономічної стабілізації та дозволяють вирішувати соціальні проблеми трансформаційного періоду.

2. Застосування тих або інших механізмів управління ризиками в значній мірі залежить від конкретного набору ризику, до яких схильний інвестиційний проект, що реалізовується, а також від ступеня їх впливу на результати проекту. Ризики можуть бути як загальними для всіх проектів, так і специфічними, залежними від конкретних характеристик і особливостей кожного інвестиційного проекту. Як наслідок, першорядне значення має ідентифікація проектних ризиків. Розглянуто систему управління ризиками інвестиційних проектів, що реалізовуються в галузях харчової промисловості, показано місце процедури ідентифікації в цій системі і дана класифікація ризиків, що є об'єктом управління.

3. Аналізуючи виробництво валової продукції окремо по галузях харчової промисловості відмічено, що переробка рослинницької продукції у  порівнянні з 2008р. знизилася на 1,3%, а в порівнянні з 2000р. – зросла в 2,2 рази. Слід зазначити, що в минулому році обсяг переробки продукції тваринництва був найвищим за останнє десятиріччя – 983,5 млн.грн, що на 4,5% більше рівня 2008р. та на 9,9% – 2000р. Загальний обсяг прямих іноземних інвестицій, унесених в Україну, на 1 квітня 2010р. склав 40007,4 млн.дол. США, що на 0,2% більше обсягів інвестицій на початок 2010р. У цілому приріст сукупного іноземного капіталу в економіці країни, з урахуванням його переоцінки, утрат, курсової різниці тощо за І квартал 2010р. становив 98,3 млн.дол. США, що складає 12% від рівня відповідного періоду попереднього року. Обсяг інвестицій від прямих інвесторів в економіку Миколаївщини станом на 1 квітня 2010р. склав 166,9 млн.дол. США і збільшився на 4,8 млн.дол. США або на 2,9% порівняно з обсягом на початок року.

4. Проаналізувавши стан інвестування продовольчого сектора економіки досліджуваного регіону, слід відмітити, що на сьогоднішній день в нього вкладають лише 3,2 % від загального обсягу прямих іноземних інвестицій економіки області, що не відповідає його потребам. Інвестицій потребують підприємства харчової промисловості для оновлення основних засобів виробництва, придбання сировини. Тому постає питання про створення сприятливого інвестиційного клімату для залучення іноземних інвесторів, і як наслідок ефективний розвиток харчових підприємств.

5. Узагальнюючи підходи до вирішення проблеми «ризик-прибуток», можна виділити дві основні моделі управління, які формалізують обрану стратегію поведінки на ринку. Перша модель управління максимізує прибуток  при обмеженні рівня ризику шляхом встановлення максимально допустимого його значення. Означений підхід до управління називають стратегією нехеджування ризиків, що реалізується через застосування незбалансованих прийомів управління активами і зобов'язаннями, до яких належать такі: утримання відкритої валютної позиції; незбалансованість активів і зобов'язань, чутливих до змін ринкової відсоткової ставки, за строками та сумами; формування високоризикового портфеля цінних паперів, проведення спекулятивних операцій з фінансовими деривативами. Така позиція учасника ринку означає свідоме прийняття певного ризику з метою отримання підвищеного прибутку за рахунок сприятливої ринкової кон'юнктури і характеризується спекулятивними тенденціями. Основне завдання процесу управління за такого підходу — недопущення ситуації переростання допустимого ризику в катастрофічний, який загрожує самому існуванню суб'єкта господарювання і призводить до банкрутства.

У другій моделі управління цільовою функцією є мінімізація ризику, а обмеженням — вимога утримання показників прибутковості на певному рівні, не нижчому за заданий. Така модель використовується, якщо розмір чистого прибутку, який отримує підприємство чи банк, влаштовує керівництво, й основною метою є стабілізація результатів. Результат досягається за допомогою збалансованих прийомів управління активами і зобов'язаннями, до яких належать утримання закритої валютної позиції, формування збалансованого портфеля цінних паперів (наприклад, індексного портфеля), узгодження термінів та розміру активів і зобов'язань, чутливих до змін відсоткової ставки, проведення операцій страхування ризиків. Цей підхід прийнято називати стратегією хеджування ризиків.

6. Як об'єктивний і дієвий критерій ухвалення рішень про реалізацію захисних заходів доцільно використовувати розроблену методику оцінки потенційної ефективності ризик-менеджменту, яка також дозволяє оптимізувати параметри дій. Запропонована в дисертації методика оцінки підсумкової ефективності ризик-менеджменту рекомендована харчовим підприємствам для ухвалення рішень про необхідність модифікації вживаної підприємством системи захисту від ризику, а також для адекватної оцінки ефективності роботи менеджерів проекту.

7. Використання розробленої комплексної системи ризик-менеджменту інвестиційних проектів в харчовій промисловості дозволяє істотно підвищити його якість за рахунок формалізації процедур ухвалення рішень, усунення суб'єктивності оцінок і зниження вірогідності помилок в управлінні. Як наслідок, значно знижується навантаження на грошові потоки проекту, а також  поліпшуються його фінансові результати.

8. В цілому запропоновані в дисертаційній роботі підходи і механізми оптимізації захисних заходів направлені на підвищення надійності і ефективності інвестиційних проектів в харчовій промисловості що, у свою чергу, дозволяє: підвищити інвестиційну привабливість підприємств харчової промисловості; розширити спектр джерел і схем фінансування інвестиційних проектів за рахунок залучення нових інвесторів; понизити витрати на залучення капіталу і витрати, пов'язані з реалізацією проектів тим самим сприяючи подальшому розвитку галузей харчової промисловості.
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