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ВСТУП

Актуальність теми. Сучасний стан розвитку економіки перебуває під впливом різноманітних, деколи непередбачуваних внутрішніх і зовнішніх факторів та вимагає невідкладного пошуку шляхів підвищення ефективності функціонування всього народногосподарського комплексу країни, його окремих галузей і залежить, в першу чергу, від активізації процесів залучення інвестицій та формування ефективної системи управління інвестиційною діяльністю. Поряд з іншими, найбільш актуальними були й залишаються проблеми активізації інвестиційної діяльності промислових підприємств галузі машинобудування та пошук шляхів підвищення їхньої інвестиційної привабливості. 

У наслідок світової фінансової кризи, виробничі потужності підприємств галузі машинобудування перебувають на межі критичного стану й вимагають невідкладних заходів, спрямованих на їх відновлення, що потребує значних фінансових вкладень. Упродовж останніх років основними джерелами формування капітальних вкладень є власні кошти підприємств, проте внаслідок фінансової кризи спостерігається погіршення фінансового стану підприємств машинобудування. Вони опинилися на межі банкрутства й вимагають негайних фінансових вливань зі сторони. Наразі банківський сектор також не може повною мірою задовольнити потреби підприємств у довгострокових кредитах, фондовий ринок в Україні недостатньо розвинутий, до того ж багато питань у сфері капіталовкладень законодавчо не врегульовані.

Проблеми вдосконалення системи управління інвестиційною діяльністю, розвитку ринку інвестиційних ресурсів та оцінювання ефективності інвестиційної діяльності завжди широко висвітлювалися в наукових працях. Значний внесок у науку з дослідження цих проблем зробили такі українські вчені, як: Н. Бєлопольський, І. Бланк, І. Вінниченко, В. Градісов, С. Дзюба, Н. Коніщева, С. Кривченко та О. Ісаєва, Ю. Макогін, В. Мартиненко, О. Поважний, К. Салига, А. Семенов, І. Сазонець, Н. Татаренко і А. Поручник, Н. Чумаченко та ін. Процеси формування й руху інвестиційних потоків, проблеми привабливості країн на міжнародній арені та напрямів залучення іноземних інвестицій висвітлили у своїх працях Л. Борщ, Л.Дж. Гітман, М. Денисенко, А. Джусов, О. Заікіна, С. Захаріна, М. Кісіль, Т. Майорова, Л. Пісьмаченко, В. Струніна, Ф.Дж. Фабоцці, У. Шарп та ін. Крім того, багато вчених досить докладно описало методику оцінювання інвестиційної діяльності в умовах фінансової нестабільності. Найбільш відомими серед них є В. Бузирьов, П. Віленський, А. Вощинін, В. Кельтон, Лі Канзі, М. Медведєв та ін. 

Проте більшість наукових праць мають загальнотеоретичний характер або ж розглядають проблеми управління інвестиціями на макроекономічному рівні. Недостатньо повно представлені в науковій літературі проблеми формування та використання інвестиційних потоків на галузевому рівні, зовсім мало наукових праць присвячено проблемам інвестування підприємств машинобудування. 

Тому сьогодні існує потреба наукового пошуку нових підходів до управління наявними інвестиційними ресурсами та формування додаткових, нетрадиційних джерел інвестування вітчизняних машинобудівельних підприємств. Активізація процесів інвестування галузі та вдосконалення управління інвестиційною діяльністю надалі сприятиме розширенню, технічному переозброєнню й реконструкції виробництва, а також вирішенню проблем соціально-економічного характеру. 

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертація виконана в межах науково-дослідної роботи Класичного приватного університету «Методологія оцінки ефективності діяльності підприємств з корпоративним управлінням» (номер державної реєстрації 0109U001276) та «Теоретичне обґрунтування та розробка механізмів підтримки прийняття ефективних рішень» (номер державної реєстрації 0107U011357), в межах яких авторові належать пропозиції з удосконалення системи управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі машинобудування в умовах фінансової нестабільності. 

Мета й завдання дослідження. Метою дослідження є теоретичне обґрунтування та розробка науково-практичних рекомендацій щодо вдосконалення системи управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі машинобудування в умовах фінансової нестабільності.

Для досягнення зазначеної мети поставлено такі завдання:

· узагальнити та розвинути теорію інвестиційної діяльності підприємств; 

· розробити концепцію формування стратегії розвитку інвестиційної політики підприємств машинобудування за умови впровадження контролінгу;
· визначити зміст поняття «фінансова нестабільність» у контексті розвитку кризових явищ;
· удосконалити комплексний підхід до реалізації функції управління інвестиційною діяльністю підприємств машинобудування;

· провести аналіз сучасного фінансово-економічного стану підприємств машинобудування;

· удосконалити методичний підхід до оцінювання фінансового стану неплатоспроможних підприємств;

· розробити структурно-логічну модель антикризового фінансового управління інвестиційними ресурсами підприємств машинобудування на основі комплексного використання зовнішніх та внутрішніх ресурсів;

· визначити можливості фінансування машинобудівних підприємств на засадах використання коштів недержавних пенсійних фондів;

· розробити структурно-логічну модель створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах.

Об’єктом дослідження є процес управління інвестиційною діяльністю машинобудівних підприємств України. 

Предметом дослідження є теоретичні основи та методичні рекомендації щодо управління інвестиційною діяльністю на підприємствах машинобудування в умовах фінансової нестабільності.

Методи дослідження. Теоретичною й методологічною основою дисертаційної роботи є класичні положення економічної теорії, фундаментальні праці вітчизняних та зарубіжних учених і практиків з питань ефективності управління інвестиційною діяльністю, розвитку фінансового сектора, інструментів і механізмів залучення інвестиційних ресурсів у діяльність промислових підприємств.

У процесі дослідження використано загальнонаукові методи: теоретичне узагальнення й порівняння (використані для розкриття змісту сутнісної характеристики розширення форм, методів, механізмів і інструментів залучення інвестиційних ресурсів в умовах фінансової нестабільності; статистичного й графічного аналізу – для оцінювання динаміки інвестиційних процесів, результатів роботи підприємств; системного підходу – для обґрунтування можливостей інвестування в машинобудівельні підприємства фінансових ресурсів на основі вдосконалення фінансових і організаційних механізмів; математичного моделювання – при визначенні ефективності фінансових інструментів, виборі оптимального інвестиційного портфеля небанківських фінансових організацій. 

Інформаційну основу дослідження становлять нормативно-правові документи, офіційні матеріали Державного комітету статистики України, дані Міністерства фінансів, Міністерства економіки України, матеріали первинного обліку й звітності промислових підприємств галузі машинобудування Дніпропетровської, Кіровоградської, Харківської і Донецької областей, зокрема ЗАТ »Іста-Центр», ДАТ КБ »Дніпровське», ДП ВО ПМЗ ім. О.М. Макарова, ВАТ »ХТЗ», ВАТ »Червона Зірка», ВАТ »Маріупольський завод важкого машинобудування», ВАТ »Новокраматорський завод» та ін., монографічні дослідження, спеціальні літературні джерела, матеріали міжнародних і всеукраїнських науково-практичних конференцій.

Наукова новизна отриманих результатів полягає в удосконаленні теоретико-методичних та прикладних підходів до організації процесу управління інвестиційною діяльністю на підприємствах машинобудування в умовах фінансової нестабільності.

Конкретні результати, що характеризують наукову новизну проведеного дослідження, полягають у такому:

вперше:

· розроблено концепцію формування стратегії розвитку інвестиційної політики машинобудівного підприємства, спрямованої на оновлення інституційних, функціональних, інноваційних, структурних складових процесу управління інвестиційною діяльністю на засадах упровадження контролінгу, інтеграції функцій планування, контролю та координації прийняття рішень про використання інвестиційних коштів, що забезпечить якісно новий рівень управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі машинобудування;
удосконалено: 
· комплексний підхід до реалізації функції управління інвестиційною діяльністю у сфері машинобудування, що передбачає формування стратегії управління розвитком інвестиційної діяльності підприємства, яка базується на Концепції розвитку підприємства з урахуванням двох горизонтів інвестиційного планування: стратегічний план на 15–25 років та інвестиційна програма на 3–5 років з деталізацією за роками, що, на відміну від існуючих підходів, розрахована на весь цикл інвестиційної діяльності з урахуванням періоду повної окупності інвестицій;

· методичний підхід до оцінювання фінансового стану неплатоспроможних підприємств, який, на відміну від існуючих, включає поетапне здійснення оцінки: причини неплатоспроможності підприємства; наявності чи відсутності ознак фіктивного, прихованого банкрутства чи доведення до банкрутства; потреби підприємства в додаткових коштах; доцільності забезпечення неплатоспроможного підприємства джерелами фінансування та обґрунтування управлінського рішення щодо вкладення в нього інвестиційних коштів;

· розробка структурно-логічної моделі антикризового фінансового управління інвестиційними ресурсами підприємств галузі машинобудування, яка, на відміну від існуючих, полягає в комплексному підході до активізації дії зовнішніх і внутрішніх механізмів, що сприятиме активізації діяльності та мінімізації втрат при виході підприємств машинобудування з кризового стану; 

набуло подальшого розвитку:

· визначення поняття «інвестиції» як складної фінансово-економічної діяльності, що, на відміну від існуючих, більш повно розкриває дуальність цієї економічної категорії, яка з фінансової сторони є вкладенням капіталу в усіх формах у різні об’єкти господарської діяльності з метою одержання прибутку, а з економічної – відображає соціально-економічні відносини, які формуються на стадіях виробництва, розподілу, обміну, споживання суспільного продукту, а також класифікація інвестицій на основі включення до усталеного переліку класифікаційних ознак критерію «економічна ефективність»;

· обґрунтування необхідності розмежування та субординації понять «інвестиційна діяльність» і «інвестиційний процес», що, на відміну від існуючих, включає в себе не тільки стадії накопичення та розподілу, а й споживання інвестицій в процесі реалізації інвестиційних проектів, що дає змогу розглядати цей процес як складову інвестиційної діяльності, сукупність практичних підходів, методів, прийомів, спрямованих на підготовку, реалізацію, оцінювання, отримання результатів інвестиційної діяльності на всіх стадіях її здійснення;

· визначення поняття «фінансова нестабільність» як ненадійності, нестійкості або непостійності фінансового стану підприємства, що склався під впливом активізації ризиків та зростання рівня невизначеності, і, як наслідок, розвитку кризових явищ на рівні країни, галузі, підприємства, що дало змогу шляхом узагальнення різних наукових підходів розкрити істотні ознаки цього явища;

· розробка структурно-логічної моделі створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах за окремими етапами, що, на відміну від традиційного управління інвестиціями, спирається на системно-аналітичні засади за принципом «управління за цілями, оцінка за результатами».

Практичне значення одержаних результатів полягає в підготовці рекомендацій щодо вдосконалення системи управління інвестиційною діяльністю машинобудівних підприємств шляхом упровадження методів контролінгу, зокрема, бюджетування та вдосконалення управлінсько-організаційної структури підприємства, що забезпечило новий підхід до управління інвестиційними процесами державного підприємства Виробниче об’єднання Південний машинобудівний завод ім. О.М. Макарова (Додаток У.1, довідка від 07.11.2010 р. № 817).

Пропозиції автора стосовно підвищення ефективності управління інвестиційною діяльністю промислових підприємств за рахунок удосконалення організаційного та інформаційного механізмів знайшли практичне застосування при розробці стратегічного, фінансово-економічного плану розвитку ЗАТ  «Дніпропетровський автоелектроремонтний завод» (Додаток У.4, довідка від 20.01.2010 р. № 32).

Результати дослідження щодо заходів державного регулювання складової екологобезпечності інвестиційної діяльності на різних стадіях реалізації інвестиційного проекту використані в роботі Державної екологічної інспекції в Київській області (Додаток У.3, довідка від 22.11.2010 р. № 1179).

Теоретичні та методологічні результати наукових досліджень використовуються в навчальному процесі Дніпропетровського університету імені Альфреда Нобеля при читанні лекцій та веденні практичних занять з дисциплін «Економіка підприємства» і «Менеджмент» (Додаток У.2, довідка від 17.10.2010 р. № 1665).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційне дослідження є самостійною науковою працею. Усі результати, сформульовані висновки, методичні положення та пропозиції ґрунтуються на особистих дослідженнях автора.

Апробація результатів дисертації. Основні результати дослідження доповідалися та обговорювалися на науково-практичних конференціях: «Проблеми підвищення конкурентоспроможності підприємств в умовах ринкового середовища» (м. Дніпропетровськ, 2007 р.), «Проблеми підвищення конкурентоспроможності підприємств в умовах ринкового середовища» (м. Дніпропетровськ, 2008 р.), «Проблеми підвищення конкурентоспроможності підприємств в умовах ринкового середовища» (м. Дніпропетровськ, 2009 р.), «Наука і технології: крок у майбутнє» (м. Прага, 2010 р.), «Проблеми підвищення конкурентоспроможності підприємств в умовах ринкового середовища» (м. Дніпропетровськ, 2010 р.).

Публікації. Основні положення дисертаційної роботи опубліковано в 11 наукових працях загальним обсягом 2,9 обл.-вид. арк., у тому числі в 5 статтях у наукових фахових виданнях з економічних наук, 1 статті в інших виданнях та 5 тезах доповідей на науково-практичних конференціях.

Структура й обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел. Загальний обсяг дисертаційної роботи – 285 сторінок, з яких 216 – основний текст. Робота містить 44 рисунки та 26 таблиць. Список використаних джерел з 194 найменування розміщений на 18 сторінках.

Висновки

За результатами досліджень здійснено теоретичне обґрунтування й надано науково-практичні рекомендації щодо вдосконалення системи управління інвестиційними процесами підприємств галузі машинобудування в умовах фінансової нестабільності, що дало змогу зробити такі висновки:

1. Визначено, що наразі відсутнє однозначне тлумачення термінів «інвестиція», «інвестиційна діяльність», «інвестиційних процес». Обґрунтовано, що «інвестиції» доцільно розглядати як складну фінансово-економічну категорію, яка, з одного боку, є вкладенням капіталу в усіх його формах у різні об’єкти господарської діяльності з метою одержання прибутку, а з іншого – відображає відносини, які формуються на стадіях виробництва, розподілу, обміну, споживання суспільного продукту. Тому інвестиційний процес розглядається як складова інвестиційної діяльності, що являє собою сукупність практичних підходів, методів, прийомів, спрямованих на підготовку, реалізацію, оцінювання й отримання результатів від інвестиційної діяльності на всіх стадіях її здійснення, включаючи стадію споживання – реалізації інвестиційного проекту. Уточнено теоретичні положення з класифікації інвестицій й до усталених критеріїв додано ще один – «за економічною ефективністю» з виокремленням підгруп: високоефективні, ефективні й низькоефективні.

2. Обґрунтовано комплексний підхід до реалізації функції управління інвестиційною діяльністю у сфері машинобудування, що передбачає формування стратегії управління розвитком інвестиційної діяльності підприємства, яка базується на Концепції розвитку підприємства з урахуванням двох горизонтів інвестиційного планування: стратегічний план на 15–25 років та інвестиційна програма на 3–5 років з деталізацією за роками, що, на відміну від існуючих підходів, розрахована на весь цикл інвестиційної діяльності з урахуванням періоду повної окупності інвестицій.

3. Сформовано концепцію формування стратегії розвитку інвестиційної політики підприємств машинобудування, що передбачає комплексний підхід до оновлення інституційних, інноваційних, структурних та інвестиційних складових, на основі контролінгу для забезпечення докорінних якісних змін в управлінні інвестиційною діяльністю підприємств галузі за принципом «Управління за цілями, оцінка за результатами». При цьому ймовірність реалізації цієї концепції зростатиме за умов одночасного в усіх галузях стимулювання та підтримки процесів їх технологічного оновлення й переоснащення на інноваційній основі та впровадження системи контролінгу управління інвестиційною діяльністю на основі базового комплексу управлінського впливу на процеси і результати досліджуваної діяльності.

4. Визначено, що активізація інвестиційної діяльності залежить від ефективності заходів стосовно зниження фінансової нестабільності, які спрямовані на виведення з кризового стану окремих галузей економіки і підприємств. Надано авторське трактування поняття фінансової нестабільності, під яким розуміється ненадійний, нестійкий або непостійний фінансовий стан підприємства, що склався в результаті недостатнього врахування ризиків та поглиблення стану невизначеності, і, як наслідок, розвитку кризових явищ на рівні країни, галузі або підприємства.

5. Результати аналізу фінансово-економічних показників розвитку промислового комплексу України вказують на досить сталу тенденцію до скорочення обсягів виробництва включно до 2009 року. Найбільше падіння обсягів виробництва спостерігається у машинобудуванні, індекс промислової продукції тут у 2009 р. становив 44,4%, у виробництві транспортних засобів та устаткування – 36,2%. Позитивним є те, що, починаючи з 2010 р. галузь почала відроджуватися: приріст валової продукції галузі машинобудування становив 32,7%. Це важливо, оскільки машинобудівний комплекс є основою важкої індустрії й відіграє вирішальну роль у створенні матеріально-технічної бази. На машинобудівний комплекс України припадає понад 40% усього промислово-виробничого потенціалу індустріального виробництва; частка продукції комплексу в загальному обсязі продукції промисловості становить 29%.

6. Визначено, що для оцінювання платоспроможності підприємств та доцільності їх фінансової підтримки наразі використовується певна методика діагностики банкрутства, яка досить складна й вимагає багато часу. Тому запропоновано методичний підхід до оцінювання фінансового стану неплатоспроможних підприємств за спрощеним алгоритмом в чотири етапи: 1) оцінювання причини неплатоспроможності підприємства; 2) оцінювання наявності чи відсутності ознак фіктивного, прихованого банкрутства; 3) визначення потреб підприємства в додаткових коштах; 4) оцінювання доцільності забезпечення неплатоспроможного підприємства джерелами фінансування та обґрунтування управлінського рішення щодо вкладення в нього інвестиційних коштів. Застосування цієї методики дає змогу отримати реальну оцінку фінансового стану будь-якого підприємства для прийняття обґрунтованого управлінського рішення щодо необхідності та доцільності здійснення інвестиційних вкладень.

7. За результатами діагностики окремих машинобудівних підприємств ми визначили, що вони не є банкрутом, проте за існуючих умов не зможуть самостійно вийти з кризового стану. Цим підприємствам необхідна державна підтримка, або ж пошук інших зовнішніх фінансових джерел, або ж мобілізація всіх внутрішніх резервів. У роботі запропоновано структурно-логічну модель антикризового фінансового управління інвестиційними ресурсами машинобудівних підприємств, яка придатна для промислових підприємств і полягає в комплексному підході до використання зовнішніх та внутрішніх ресурсів активізації діяльності підприємств машинобудування й мінімізації втрат при виході з кризового стану.

8. Доведено, що одним з найбільш реальних альтернативних джерел фінансування для великих підприємств галузі машинобудування є створення на їх базі недержавних пенсійних фондів, кошти яких можуть акумулюватися на спеціальних рахунках та використовуватися як внутрішні джерела інвестиції. Створення корпоративних пенсійних фондів на великих машинобудівних підприємствах є одним з перспективних напрямів реалізації інвестиційної політики держави. Так, за даними цього дослідження, на базі ВАТ ХТЗ ім. С. Орджонікідзе, яке нараховує понад 3,0 тис. працівників та за своїми характеристиками належить до великих машинобудівних підприємств, за один рік за рахунок цього інвестиційного джерела можна отримати 11916,7 тис. грн, що дасть змогу підприємству зменшити фінансову залежність від зовнішніх інвестицій.

9. Доведено, що основним завданням керівників машинобудівних підприємств є створення адаптивних, управлінських моделей, що швидко реагують на зміни і передбачають застосування нових концепцій управління, інтегрованих у систему контролінгу. Розроблено структурно-логічну модель створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах. Ця авторська модель базується на синтезі елементів базового комплексу управлінського впливу, що забезпечує вироблення альтернативних підходів та адекватних рішень при здійсненні стратегічного управління інвестиційним процесом.
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