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ВСТУП

 Функціонування підприємств за умов глобалізації та інтеграції у світовий економічний простір характеризується складністю економічних процесів і взаємовідносин між суб’єктами господарювання, загострюючи проблему ефективного залучення та використання ресурсів. Фундаментальна та безперервна трансформація зовнішнього середовища підприємств визначила низку проблемних питань, які стали ключовими для досліджень останніх років. Зокрема, ними є ефективні способи взаємодії між підприємствами та їх заінтересованими сторонами, в першу чергу інвесторами, пошук джерел формування стійких конкурентних переваг та акумулювання необхідних для їх створення інвестиційних ресурсів, урівноваження окремих складових інвестиційного забезпечення діяльності підприємства у дієву управлінську систему тощо. Наведені проблеми та науково-емпіричні пошуки шляхів їх вирішення є актуальними і для вітчизняних суб’єктів господарювання, які беруть участь у світових інтеграційних процесах через використання публічних інвестиційних ресурсів. 

У сучасних наукових дослідженнях спектр питань щодо управління інвестиційною діяльністю підприємств та підвищення її ефективності розглядаються зарубіжними і вітчизняними науковцями, серед яких У. Шарп, Дж. Дрейхо, Т. Коупленд, Л. Гітман, М. Р. Брейлі, Х. Ширенбек, Р. Донал, Б. Вернерфельт, Д. Тіс, С. Монтгомері, Г. Хемел, К. Прахалад, К. Ейзенхардт, В.С. Катькало, А.В. Лукашев, А.Є. Могін, В.Г. Андрійчук, Н.П. Гончарова, С.Ф. Покропивний, О. Г. Мендрул, І.А. Бланк, В.Т  Бітюцьких, О.М. Пєтухова, Т.В. Майорова та ін.

Визнаючи вагомість отриманих наукових результатів щодо закономірностей та окремих складових інвестиційних процесів, слід відзначити, що певні теоретико-методичні аспекти інвестиційної діяльності на підприємствах потребують подальших досліджень. Зокрема, це стосується економічного змісту інвестиційного забезпечення діяльності підприємств, елементів та критеріїв ефективності системи управління цим процесом, методичного інструментарію оцінювання результативності діяльності підприємства за критерієм зростання його вартості. Актуальність визначених напрямів дослідження обумовила вибір теми дисертаційної роботи, її структуру, мету, наукові та прикладні завдання.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана у відповідності з планами науково-дослідних робіт ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» на кафедрі економіки підприємств за темами «Економіка, організація та результативність діяльності підприємств», реєстраційний номер 0106U001802 і «Теоретичні, науково-методичні та прикладні засади ефективності функціонування і розвитку підприємств», реєстраційний номер 0111U002614. Особисто автором розроблено теоретико-методичний та прикладний інструментарій управління інвестиційним забезпеченням  діяльності підприємств у динамічному середовищі їх функціонування.

Мета і завдання дослідження. Мета дисертаційної роботи полягає у теоретичному обґрунтуванні та розробці методичних засад і практичних рекомендацій щодо формування та розвитку ефективної системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності публічних акціонерних товариств в Україні. Для досягнення цієї мети поставлено й вирішено такі завдання:

· узагальнено теоретичне підґрунтя інвестиційних процесів на підприємстві;

· систематизовано стратегічні аспекти управління інвестиційною діяльністю підприємств;

· поглиблено концептуальні та методичні засади формування ресурсного забезпечення інвестиційної діяльності підприємств;

· розкрито сутність розвитку акціонерних товариств у контексті аналізу особливостей інвестиційного забезпечення їх діяльності;

· виявлено тенденції розвитку публічних акціонерних товариств в Україні; 

· здійснено аналіз забезпечення інвестиційної діяльності та охарактеризовано особливості функціонування публічних акціонерних товариств в Україні;

· обґрунтовано складові системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств; 

· запропоновано інвестиційні важелі управління ринковою вартістю підприємства;

· оцінено ефективність управління інвестиційним забезпеченням діяльності публічних акціонерних товариств в Україні.

Об’єктом дослідження є процеси забезпечення ефективності діяльності підприємств у сучасних умовах господарювання.

Предметом дослідження є сукупність теоретико-методичних і прикладних засад управління інвестиційним забезпеченням діяльності публічних акціонерних товариств. 

Методи дослідження. Теоретичною та методичною основою дослідження є система загальнонаукових і спеціальних методів. Методи узагальнення та абстрагування, індукції та дедукції, аналізу та синтезу, дозволили здійснити дослідження теоретико-методичних аспектів інвестиційного забезпечення діяльності підприємств. Отримані аналітичні результати щодо інвестиційної діяльності підприємств ґрунтуються на використанні спеціальних методів економічно-статистичного (прийоми середніх величин, коефіцієнтний аналіз), монографічного (дослідження економічного стану розвитку окремих підприємств, кількісний, якісний та порівняльний аналіз) і економіко-математичного аналізу. Прикладні результати і запропоновані рекомендації базуються на використанні розрахунково-конструктивного (прийоми формалізації економічних явищ, розробки інтегральних показників), екстраполяції та абстрактно-логічного (здійснення узагальнень, прогнозування, формулювання висновків і рекомендацій) методів наукового пізнання. 

Інформаційну базу дослідження становлять законодавчі та нормативно-правові акти України, монографічні праці вітчизняних і зарубіжних науковців, публікації у фахових, економічних, фінансових періодичних виданнях, офіційні матеріали Державного комітету статистики та громадських організацій, статистичної звітності міжнародних організацій та вітчизняних публічних акціонерних товариств.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у такому:

вперше:

· запропоновано системно-інтеграційний підхід до управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств, який ґрунтується на виокремленні динамічних організаційних здатностей в інвестиційній сфері, що визначаються сукупністю унікальних вмінь і консолідованих знань щодо отримання доступу до необхідних інвестиційних ресурсів;

удосконалено:
· сутність економічної категорії „управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємства” з урахуванням розгляду її системного та стратегічного характеру, як сукупності управлінських заходів щодо задоволення потреб підприємства в інвестиційних ресурсах, через досягнення відповідних параметрів його функціонування, а також розробки загального механізму управління процесом прийняття інвестиційних рішень; 

· методичний інструментарій оцінювання ефективності системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності публічних акціонерних товариств на основі порівняльних мультиплікаторів і матриці результативності інвестиційного забезпечення діяльності підприємства;

одержали подальший розвиток:
· теоретичні засади управління підприємством, згідно яких підприємство розглядається як інвестиційний проект зі специфічним набором інвестиційних ресурсів і відповідними управлінськими рішеннями, вибір яких ґрунтується на запропонованих критеріях інвестиційної привабливості та забезпеченні фінансової рівноваги функціонування;

· прикладні аспекти управління формуванням інвестиційних ресурсів на публічних ринках капіталу на основі використання відповідних форм фінансування (внутрішнього, зовнішнього та мезонінного) і технологій залучення (прямих інвестицій, облігаційних позик, публічних первинного та приватного розміщень акцій) залежно від стадії життєвого циклу підприємства;

· методичні до управління ефективністю інвестиційної діяльності з урахуванням впровадження набору ключових показників оцінювання ефективності, обґрунтування їх переліку і рекомендованих значень для публічних акціонерних товариств агропромислового сектору України.

Практичне значення одержаних результатів полягає у розробці рекомендацій щодо впровадження системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності публічних акціонерних товариств в Україні. Основні наукові положення дисертації доведено до рівня методичних узагальнень і прикладного інструментарію, що дає змогу підвищити ефективність діяльності публічних акціонерних товариств за критерієм зростання їх вартості. Переважна частина практичних розробок дисертаційної роботи мають універсальний характер і можуть використовуватися в управлінні публічними акціонерними товариствами різних сфер і напрямів діяльності.

Прикладне значення розробок підтверджується їх впровадженням у діяльність досліджуваних підприємств: ПрАТ «Агрофос» (довідка про впровадження № 59/10-11 від 08.07.2011), ТОВ «УкрАгроКом» (довідка №10/10 від 30.09.2011 р.), ТОВ «Галс Агро» (довідка № 378 від 05.09.2011 р.), а також у навчальному процесі ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» при викладанні дисциплін «Економіка підприємства», «Управління ресурсами підприємства» (довідка від 23.09. 2011р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаною науковою працею, в якій запропоновано авторський підхід до розв’язання проблемних питань системного управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств. Усі наукові розробки, висновки й практичні рекомендації, викладені в дисертаційній роботі, сформульовані та обґрунтовані автором особисто. 

Апробація результатів дослідження. Основні положення та результати роботи оприлюднено та отримано позитивне схвалення на наукових і науково-практичних конференціях: на Всеукраїнській науково-практичній конференції (м. Кривий Ріг, 2009 р.); ІІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Актуальні проблеми економіки 2009» (м. Київ, 2009 р.); ІІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Управління інноваційними процесами в Україні: проблеми, перспективи, ризики» (м. Львів, 2010 р.); ІІІ Міжнародній науково-практичній конференції (м. Київ, 2010 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегія підприємства: адаптація організацій до впливу світових суспільно-економічних процесів» (м. Київ, 2011 р.).

Публікації. За результатами дисертаційної роботи опубліковано 10 наукових праць, загальними обсягом 2,15 д.а., з них 6 – у наукових фахових виданнях, 4 – в інших виданнях.  

ВИСНОВКИ

У дисертації наведено теоретичне узагальнення та нове вирішення наукового завдання щодо обґрунтування системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств. Одержані науково-практичні результати дослідження дали можливість сформулювати висновки, основні з яких зводяться до такого. 
1. Узагальнення наукових і прикладних розробок з питань інвестиційного забезпечення діяльності підприємств дає підстави для висновку, що досліджувана проблематика потребує подальшого вивчення, розробки та обґрунтування рекомендацій щодо вибору форм, засобів, інструментів, методів, складових елементів системи інвестиційного забезпечення діяльності, нормативів та критеріїв оцінки його ефективності. 

2. Доведено, що інвестиційне забезпечення діяльності підприємства як науково-прикладна категорія має особливості, які виявляються у меті, завданнях, передумовах, чинниках, засобах реалізації, мотивах, технологіях, видах та етапах управління. Головною метою інвестиційного забезпечення діяльності підприємства слід вважати збільшення його ринкової вартості на основі ефективного використання його ресурсного портфелю, динамічних організаційних здатностей в інвестиційній сфері та політики прийняття інвестиційних рішень.

Для побудови ефективної системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності доцільно розглядати підприємство як інвестиційний проект та управляти ним на засадах інвестиційного менеджменту. Результативність інвестиційного забезпечення діяльності підприємства має зовнішні вияви, що відображаються у зростанні ринкової вартості підприємства, та внутрішні, що проявляються у збереженні його фінансової рівноваги, і може бути оцінена релевантним методичним інструментарієм оцінювання ефективності, який включає динамічні, статичні  та ризик-методи.

3. Дослідження розвитку публічних акціонерних товариств у контексті розгляду особливостей інвестиційного забезпечення дозволило трактувати їх як компанії, акції яких вільно котируються на публічних ринках капіталу, а діяльність відповідає вимогам цих ринків, що полягають в імплементації засад і принципів публічного ведення бізнесу, відкритих і прозорих технологіях функціонування та оприлюднення окремих аспектів своєї роботи. За рахунок виконання цих умов публічні акціонерні товариства мають найбільший за обсягами та якістю, порівняно з іншими організаційно-правовими формами підприємницької діяльності, доступ до інвестиційних ресурсів, що дозволяє їм ефективніше досягати своїх цілей, формувати ресурсний портфель оптимальнішим способом та отримувати більш об’єктивне оцінювання своєї діяльності, оскільки воно здійснюється ринком. 

4. Виявлено, що розвиток вітчизняних публічних акціонерних товариств стримується недостатністю доступних обсягів капіталовкладень для забезпечення інвестиційних потреб та їх порівняною дороговизною, внаслідок чого ПАТ тяжіють до інтеграції у світові ринки капіталу із активним використанням технологій залучення необхідних інвестиційних ресурсів. Серед публічних акціонерних товариств в Україні, які використали можливості публічного залучення інвестиційних ресурсів, найбільш результативними є агропромислові формування, інвестиційне забезпечення діяльності яких оцінене на основі аналізу динаміки та структури ключових показників ефективності діяльності (структури капіталу і активів, обсягу релізації, чистого прибутку, рентабельності продажів, власного і інвестованого капіталу, активів, середньозваженої вартості капіталу, капіталізації), побудови моделі DuPont та карт фінансового профілю залучених інвестиційних ресурсів, що дозволяє констатувати наявність у більшості компаній фінансової рівноваги, яка є одним із елементів ефективного інвестиційного забезпечення діяльності підприємств.

5. Значення оцінних ринкових мультиплікаторів дають підстави стверджувати, що публічні акціонерні товариства в Україні мають недовикористаний інвестиційний потенціал порівняно з конкурентами. Застосування запропонованої матриці результативності інвестиційного забезпечення діяльності ПАТ та рекомендованих значень ключових показників ефективності сприятиме успішному залученню інвестиційних ресурсів.  

6. Особливість діяльності ПАТ в Україні полягає в отриманні ними рікардіанських рент, що є середніми по галузі і формуються доходами від використання традиційних ресурсів і компетенцій. Тим часом, у агропромислових формувань, результати оцінювання інвестиційного забезпечення діяльності яких показало ліпші результати, ідентифіковано ознаки динамічних організаційних здатностей в інвестиційній сфері і отримання ними шумпетеріанських економічних рент. Базисом останніх є експліцитні та імпліцитні знання, що були отримані під час вирішення окремих проблем у минулому, наприклад, залучення інвестицій на світових ринках капіталу шляхом публічного або приватного розміщення і можуть бути використані підприємством для вирішення подібних (але не ідентичних) проблем та ситуацій, із забезпеченням, при цьому, необхідної гнучкості.

7. Системно-інтеграційний підхід до управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств впроваджується на базі інвестиційної стратегії, політики прийняття інвестиційних рішень, критеріїв інвестиційної привабливості підприємств, інвестиційних важелів управління вартістю підприємств. Перераховані елементи є об’єктами системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємств, яку слід тлумачити як сукупність методів, принципів і засобів управління, спрямованих на досягнення визначених цілей на основі використання потенціалу підприємства. Метою даного підходу є оптимізація використання ресурсів, організаційних знань і динамічних здатностей в інвестиційній сфері.

8. Індикатором ефективності реалізації системного підходу до управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємства є зростання його ринкової вартості, яке зумовлюється та регулюється інвестиційними важелями управління вартістю підприємства. Основними з них є: фази життєвого циклу, сегмент ринку капіталу, технології залучення інвестиційних ресурсів, ключові показники і ринкові критерії ефективності; а також ідентифікацією детермінант підвищення вартості підприємства, де ключовими є: компоненти вартості (грошові потоки та ставки дисконтування), фактори вартості (ефективність і результативність діяльності, динамічні організаційні здатності підприємства інвестиційного характеру, вартість та структура капіталу) і управлінські рішення (операційні, інвестиційні, фінансові). 

9. Системно-інтеграційний підхід до управління інвестиційним забезпеченням діяльності підприємства дає можливість визначити його як об’єктно-процесну систему, виділивши при цьому основні її складові та необхідні умови для впровадження у функціонування публічних акціонерних товариств. Реалізація запропонованої системи управління інвестиційним забезпеченням діяльності ПАТ, апробована на товариствах агропромислової сфери, сприяла підвищенню їх інвестиційної привабливості та зростанню рівня ключових показників ефективності. 
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