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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Успішне здійснення ринкових реформ в Україні потребує вирішення ряду питань, насамперед розробки ефективної інвестиційної політики. Як свідчить світовий досвід, основним фактором, що сприяє розвитку економіки, є активізація внутрішнього і зовнішнього інвестування. Модернізація виробництва та створення власних нових технологій у розвинутих країнах починалися з освоєння технологій, залучених іноземним капіталом через інвестиційні вкладення. 

Важливою галуззю економіки Донецького регіону є вугільна промисловість, від якої залежить розвиток електроенергетики, металургії, машинобудування. Донецька область забезпечує в Україні половину загального обсягу вуглевидобутку і майже три чверті коксівного вугілля. Таким чином, інвестиції необхідні для забезпечення нормального функціонування промислових підприємств у майбутньому, стабільного їх фінансового становища та максимізації прибутку.

Широке коло теоретичних та методологічних питань, пов’язаних із дослідженнями розвитку інвестиційної діяльності, підходів до оцінки інвестиційної привабливості знайшло відображення у працях відомих зарубіжних учених-економістів: Ю. Блеха, З. Боді, Е. Брігхема, С. Брю, Д. Гудмана, Д. До​унса, А. Кейна, Р. Кемпбела, А. Маркуса, У. Шарпа. Дослідженню цих питань значну увагу приділили відомі українські та російські вчені: О.І. Амоша, С.С. Аптекар,  І.О. Бланк, Б.В. Бокій, І.П. Булєєв, Л.М. Варава, А.Р. Вовченко, В.А. Гавриленко, В.Г. Гриньов, В.М. Гриньова, Б.А. Грядущий, Б.В. Губ​ський, Ф.І. Євдокимов, Н.В. Ігошин, А.І. Кабанов, Д.Г. Лук’яненко, Я.С. Мел​кумов, В.В. Микитенко, А.А. Пересада, А.М. Поручник, М.Д. Прокопенко, Н.О. Титаренко, Н.В. Шем’якіна, 

Узагальнення й аналіз опублікованих праць у контексті оцінки інвестиційної привабливості дозволили зробити висновок про те, що методичні підходи до оцінки інвестиційної привабливості підприємств розроблені недостатньо як у науковому, так і в організаційно-методичному аспектах, і потребують подальшого дослідження і розвитку в напрямі вдосконалення методик оцінки інвестиційної привабливості підприємств вугледобувної промисловості.

Це визначило актуальність та обумовило вибір теми дисертаційної роботи, її мету і задачі.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційну роботу підготовлено відповідно до плану науково-дослідних робіт Донецького державного університету економіки і торгівлі імені Михайла Туган-Барановського Міністерства освіти і науки України за темою “Методологічні основи та практичні аспекти розширення масштабу і підвищення ефективності інвестиційної діяльності в регіоні” (номер держреєстрації 0105U002720, 2004-2005 рр.). У рамках цієї роботи узагальнено теоретичні аспекти визначення змісту та сутності понять “інвестиції”, “інвестиційна привабливість”, обґрунтовано пропозиції щодо оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств.

Мета та завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є теоретичне обґрунтування та розробка методичних рекомендацій щодо оцінки інвестиційної привабливості підприємств з урахуванням екологічних аспектів.

Для досягнення мети поставлено і вирішено такі завдання:

уточнено економічну сутність та зміст поняття "інвестиційна привабливість підприємства"; 

визначено пріоритетні напрями формування інвестиційних ресурсів підприємств вугільної галузі регіону;

узагальнено та систематизовано досвід вітчизняних учених щодо методик оцінки інвестиційної привабливості підприємств;

розроблено рекомендації з удосконалення оцінки рентабельності інвестування та прогнозної ефективності використання власних коштів підприємств;

обґрунтовано доцільність планування державних інвестицій програмно-цільовим методом; 

запропоновано бюджет наявних природних ресурсів;

розроблено методику оцінки чистого приведеного ефекту від інвестування обладнання з видобутку шахтного метану;

розроблено кореляційно-регресійну модель оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств;

здійснено систематизацію організаційного та інформаційно-методичного забезпечення оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств. 

Об’єктом дослідження є інвестиційні процеси промислових підприємств в умовах трансформації економічних відносин.

Предмет дослідження – комплекс теоретичних, методичних та практичних питань, що характеризують  інвестиційну привабливість вугледобувних підприємств.

Методи дослідження. Теоретичною і методологічною основою дослідження є фундаментальні наукові праці вітчизняних і зарубіжних учених з управління інвестиційною привабливістю. У процесі дослідження використано наукові методи: теоретичного узагальнення і порівняння – для уточнення понять “інвестиції”,  “інвестиційна привабливість”; теоретичного пошуку – для визначення наукових основ оцінки інвестиційної привабливості держави, регіону, галузі, підприємства; наукової абстракції – для теоретичного аналізу підходів до оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств; системного підходу – для визначення впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на діяльність підприємства; економіко-статистичні методи порівняння, середніх і відносних величин, угрупувань, динамічних рядів, розрахунку інтегрального показника – для аналізу тенденцій розвитку інвестиційної діяльності держави, регіону, галузей, підприємств; фінансового аналізу, зіставлення – для узагальнення показників соціально-економічного розвитку регіону; структурного аналізу – для визначення динаміки і структури основних фінансових показників підприємств вугільної промисловості; графічний – для наочного представлення результатів оцінки досліджуваних питань;  математичного моделювання – для створення комплексної моделі оцінки інвестиційної привабливості підприємства.

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативно-пра​вові документи з економічних питань регулювання інвестиційної діяльності, звітні дані Держкомстату України, дані науково-дослідних центрів та установ, звіти окремих суб’єктів господарювання, мережі Internet.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у подальшому розвитку теоретичних положень і методичних рекомендацій щодо вдосконалення механізму оцінки інвестиційної привабливості підприємств вугледобувної промисловості.

Основні результати, що визначають наукову новизну дослідження, полягають у такому:

уперше: 
запропоновано рекомендації з оцінки інвестиційної привабливості  підприємств вугледобувної промисловості, засновані на вдосконаленні оцінки фінансово-господарської діяльності підприємства з урахуванням її впливу на навколишнє середовище регіону;

запропоновано методичний підхід до аналізу прогнозної оцінки чистого приведеного ефекту від інвестування спеціального устаткування з видобутку шахтного метану. На результативний показник впливають такі фактори, як прогнозний сумарний прибуток, дисконтна ставка, вартість устаткування та будівельно-монтажних робіт;

удосконалено:

систему фінансових показників оцінки інвестиційної привабливості підприємств регіону, які доповнено показниками оцінки рентабельності інвестування та прогнозної ефективності використання власних коштів підприємства;

науково-методичні підходи до оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств, що передбачають розрахунок комплексної моделі оцінки інтегрального показника. Останній залежить від основних факторів, які впливають на фінансову діяльність підприємства;

дістали подальшого розвитку:

зміст та економічна сутність поняття “інвестиційна привабливість”, що полягає у загальній характеристиці підприємства як об’єкта майбутнього інвестування з позицій галузевої приналежності, перспектив розвитку, ефективності використання ресурсів і активів, прибутковості, впливу виробничих потужностей підприємства на навколишнє природне середовище регіону; 

планування і прогнозування на підприємствах вугільної галузі з використанням програмно-цільового методу, що дозволить підвищити ефективність їх діяльності; 

підходи до визначення інвестиційної привабливості підприємства, що враховують  стан його фінансово-господарської діяльності, розрахунок фінансових показників та розробку комплексної моделі оцінки інвестиційної привабливості підприємства.

Практичне значення одержаних результатів полягає у використанні рекомендацій, які сприятимуть залученню інвестиційних коштів вітчизняних та іноземних інвесторів у виробництво, що дозволять поліпшити соціально-економічний стан регіону та галузі, екологічні показники, використання сучасних технологій та залучення альтернативних джерел енергоресурсів. Рекомендації щодо комплексної оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств дозволять визначати стан і можливості суб’єктів господарювання щодо фінансово-господарських напрямів розвитку.

Запропоновані методичні підходи до оцінки інвестиційної привабливості підприємств упроваджено в практику діяльності ВП „Шахта  „Південнодонбаська №3” (довідка №1/9-18 від 17.10.2007 р.), ВП „Шахта „Лідієвка” (довідка №1/7-21 від 08.10.2007 р.), шахтоуправління „Південнодонбаське №1” (акт №1/8-32 від 25.10.2007 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є результатом самостійних наукових досліджень автора. Теоретичні розробки, обґрунтування висновків і пропозицій, що містяться у дисертації, одержано автором самостійно на основі аналізу та узагальнення теоретичного і практичного матеріалу з питань інвестиційної діяльності.

Апробація результатів дисертації. Основні положення дисертації доповідалися і були схвалені на: VII Міжнародній науково-практичній конференції “Наука і освіта – 2004” (м. Дніпропетровськ, 2004 р.); Міжнародній науково-теоретичній конференції “М.І. Туган-Барановський та державність України” (м. Донецьк, 2004 р.); ІІІ Міжнародній науково-практичній конференції “Динаміка наукових досліджень – 2004” (м. Дніпропетровськ, 2004 р.); І Міжнародній науково-практичній конференції “Науковий потенціал світу – 2005” (м. Дніпропетровськ, 2005 р.); Міжнародній науково-практичній конференції “М.І. Туган-Барановський – видатний вчений-економіст. Спадщина та новації” (м. Донецьк, 2005 р.); ІІ Міжнародній науково-практичній конференції “Науковий потенціал світу” (м. Дніпропетровськ, 2005 р.); V, VІ, VІІІ Міжнародній науковій конференції студентів та молодих учених “Управління розвитком соціально-економічних систем: глобалізація, підприємництво, стале економічне зростання ” (м. Донецьк, 2004, 2005, 2007 р.).

Публікації. За темою дисертаційної роботи опубліковано 16 наукових праць загальним обсягом 4,47 д.а., з яких особисто автору належить 4,46 д.а., у тому числі 7 робіт у фахових виданнях, 9 тез доповідей.

Структура й обсяг дисертації. Дисертація складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел із 263 найменувань. Загальний зміст роботи викладено на 253 сторінках, дисертація містить 27 таблиць, 22 рисунки, 18 додатків.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У першому розділі „Теоретичні основи формування і підвищення інвестиційної привабливості підприємства” розглянуто поняття і економічну природу інвестицій та стан інвестиційної діяльності в Україні; економіко-правові основи та державне регулювання інвестиційного процесу; визначено основні історичні етапи розвитку інвестиційних теорій, світової практики їх застосування в контексті реалізації економічної політики держав, уточнено поняття “інвестиції”, “інвестиційна привабливість”; проаналізовано основні класифікаційні ознаки інвестицій і на основі цього уточнено їх класифікацію, структуру та інші параметри інвестиційної діяльності; основні фактори впливу на інвестиційну діяльність держави, регіону.  

Інвестиційною привабливістю підприємства слід вважати його інтегральну характеристику як об’єкта майбутнього інвестування з позиції галузевої приналежності, перспектив розвитку, ефективності використання ресурсів і активів підприємства, прибутковості діяльності, впливу виробничих потужностей підприємства на навколишнє природне середовище.

На основі узагальнення різних визначень поняття і сутності інвестицій та інших наукових понять, пов’язаних із процесом інвестування, запропоновано структурно-логічну модель інвестиційної діяльності (рис.1). Обґрунтовано доцільність використання системного підходу до оцінки інвестиційної привабливості  підприємств вугільної промисловості. 

Виходячи з того, що заохочення вкладення коштів потребує забезпечення привабливості об’єктів інвестування для вітчизняних і зарубіжних інвесторів, проаналізовано стан та тенденції розвитку інвестиційного процесу в Україні, який характеризується різними ступенями активності, на основі чого зроблено висновок про те, що спостерігається тенденція до вкладення інвестицій у галузі із швидким обігом коштів, серед яких  харчова промисловість, торгівля. Ефективна інвестиційна політика може прискорити відтворення темпів економічного розвитку держави. Серед галузевих пріоритетів потребують уваги впровадження інновацій та сучасних технологій у вугільну галузь та ресурсозберігаючі технології. Питання розвитку ресурсозбереження поряд з використанням альтернативних видів енергоресурсів обумовлюють необхідність визначення інвестиційної привабливості вугледобувних підприємств, що дозволить інвестору приймати позитивне рішення.

Порівняльний аналіз існуючих методик оцінки інвестиційної привабливості підприємств свідчить про необхідність їх удосконалення. Запропоновано при визначенні інвестиційної привабливості розглядати підприємство як підсистему, що тісно взаємопов’язана з такими соціально-економічними системами, як галузева, регіональна та державна, які перебувають у тісному зворотному зв’язку між собою в загальній екологічній системі. Разом з тим проаналізовано економіко-правові основи державного регулювання інвестиційного процесу, основні етапи формування правового забезпечення інвестиційної діяльності в Україні. У результаті аналізу узагальнено першочергові завдання правового регулювання інвестиційної діяльності, серед яких: надання правових гарантій інвесторам, які безпосередньо впливають на прийняття позитивного інвестиційного рішення, забезпечення захисту прав інвестора через податкове законодавство, шляхом диференціації ставок податків залежно від рівня одержаного інвестором прибутку.

На рис. 2 наведено узагальнену схему порядку і методів  оцінки інвестиційної привабливості залежно від рівня управління (макро-, мезо-, мікрорівень) та параметрів оцінки (політичні, нормативно-правові, економічні, соціальні, екологічні, регіональні особливості). 

У другому розділі „Аналіз інвестиційної привабливості підприємств вугільної галузі” розглянуто сучасний стан і тенденції формування і динаміки інвестиційної привабливості вугільної промисловості, визначено основні напрями формування інвестиційних ресурсів регіону, вплив макроекономічної ситуації в Україні на інвестиційну привабливість підприємств. Визначено, що для оцінки інвестиційної привабливості великих підприємств доцільно використовувати об’єктний аналіз, який характеризує виробничий потенціал і ринкові можливості підприємства.


Рис. 1. Структурно-логічна модель інвестиційної діяльності

Пізнання сутності основ прояву регіональних факторів на загальнодержавному рівні визначає системний і цілісний підходи до обґрунтування особливостей формування ефективної інвестиційної політики. Її формування в узагальненому вигляді передбачає аналіз факторів, які забезпечують оцінку інвестиційної привабливості на рівні окремих регіонів і підприємств.


Рис. 2. Узагальнена схема  механізму оцінки інвестиційної привабливості

Динаміка прямих іноземних інвестицій свідчить про сприятливий інвестиційний клімат як узагальнену характеристику сукупності факторів, що визначають привабливість і доцільність інвестування в економіку країни. Суттєве підвищення рівня іноземного інвестування відбулося на 01.01.2006 р. до 16890 млн. дол. США (186,7% порівняно з показником на 01.01.2005 р.), у 2007 р. темп зростання знижується в середньому до рівня 2004 р. (на 01.01.2005 р. – 133,2%) і дорівнює 29489,4 млн. дол. США (на 01.01.2008 р. – 136,5%) (рис. 3).
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Рис. 3. Динаміка прямих іноземних інвестицій в Україну

у 2002-2008 рр. на початок року (млн. дол. США)

Динаміка світового енергоспоживання, зокрема вугілля, обумовлює зростання цін на всі види енергоресурсів. Таким чином, особливої уваги потребують підприємства вугільної галузі. Видобуток вугілля скоротився у 2007 р. порівняно з 2006 р. на 4,8 млн. т (див. таблицю), зменшилася також кількість шахт (у 2007 р. на 15 шахт).

Таблиця
Динаміка виробничих показників видобутку вугілля в Україні 
у 2003-2007 рр.

	Показники
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Видобуток вугілля, млн. т
	79,3
	80,2
	78,0
	80,3
	75,5

	Темп зростання видобутку, %
	96,9
	101,1
	97,3
	102,9
	94,0

	Кількість шахт, од.
	172
	169
	167
	164
	149

	Темп зростання до попереднього року, %
	92,0
	98,3
	98,8
	98,2
	90,9

	Середньорічний видобуток 
1 шахти, тис. т
	461,0
	477,3
	467,0
	489,6
	506,7


Однак за рахунок невеликої кількості ефективно функціонуючих підприємств середньорічний видобуток на одну шахту в середньому у 2007 р. зріс на 17,1 тис. т. 

Від пріоритетів промислової політики, технологічного рівня виробництва залежать не лише економічні, але й екологічні показники, що регулюються через сучасні екологічні технології, впровадження ресурсозбереження. Підвищення інвестиційної привабливості підприємств вугільної галузі стимулюватиме промислове виробництво, що забезпечить умови для сталого економічного зростання і поліпшення екологічної складової.

У третьому розділі „Методи підвищення інвестиційної привабливості підприємств з урахуванням специфіки вугільної галузі” на основі моделювання економічних показників оцінки діяльності підприємств та вдосконалення інформаційного забезпечення запропоновано науково-методичний підхід до оцінки інвестиційної привабливості підприємств. 

Визначено тенденції використання альтернативних видів енергоресурсів, обґрунтовано доцільність використання енергетичного потенціалу шахтного метану. При  дослідженні питань інвестування вугільної галузі важливим є визначення ринкової вартості шахт, при цьому висока вартість основних фондів шахт не вказує на їх прибутковість. Прибутковість видобутку вугілля залежить від перспективи розробки нових пластів. Важливу роль при цьому відіграє вибір стратегії раціоналізації використання ресурсного запасу шахт.

Для інвесторів найкращий спосіб оцінити майбутнього партнера – це аналіз інформації про господарську діяльність підприємства, фінансовий стан, прибуток, рентабельність, перспективи подальшого розвитку, які формують прибутковість підприємства. На основі аналізу показників фінансово-госпо​дарської діяльності шахт здійснено їх ранжування за рівнем прибутковості.

Розрахунок показників прибутковості за досліджуваними шахтами дозволив визначити шахту з найвищим рівнем чистого прибутку – ВП „Шахта  „Південнодонбаська №3”. Встановлено, що прибутковість на цій шахті має тенденцію до зростання і характеризує її діяльність як ефективну порівняно з іншими підприємствами компанії.

Аналіз основних показників фінансово-господарської діяльності ДП “Донецька вугільна енергетична компанія” дозволив обґрунтувати необхідність введення для оцінки ефективності інвестування підприємств системи фінансових показників.

Для оцінки рентабельності інвестування підприємства запропоновано  розрахунок коефіцієнта рентабельності інвестування:
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де Kr – коефіцієнт рентабельності інвестування; Е – чистий прибуток, одержаний підприємством за рахунок інвестицій протягом року, тис.грн.; R – реінвестований прибуток, тис. грн.;  Q – позиковий капітал, тис. грн.

На основі даного показника розраховується коефіцієнт зростання рентабельності інвестування (Ra ):


Ra = Kri – Kr(і - 1) . 
(2)

Показник відображає відхилення коефіцієнта рентабельності інвестування у r(i-1) періоді від періоду ri і надає можливість оцінити зміни, які відбуваються в інвестуванні конкретного підприємства за окремий період.

У запропонованому показнику розрахунку прогнозної ефективності функціонування власних коштів підприємства у чисельнику пропонується сума чистого прибутку та амортизації:
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де Fi – прогнозна ефективність функціонування власних коштів підприємства; Е – чистий прибуток підприємства, тис.грн.; An – амортизація нематеріальних активів, тис.грн.; Az – амортизація основних засобів, тис.грн.; W – власний капітал, тис.грн.; Р – забезпечення наступних витрат  і платежів, тис.грн.; D – довгострокові зобов’язання, тис.грн. Від існуючих цей показник відрізняється тим, що його розрахунок показує співвідношення бухгалтерського прибутку підприємства та амортизації до функціонуючого капіталу підприємства і надає можливість визначити прогнозну ефективність функціонування власних коштів.

Для економіки, де відбуваються інтенсивні трансформаційні процеси, ефективною вважається діяльність підприємства, яке забезпечує відтворення своїх ресурсів, передусім основних фондів, і має достатній рівень ефективності функціонування власних коштів. При цьому показник забезпечень наступних витрат і платежів має прогнозний характер, оскільки їх величина відображається як нараховані у звітному періоді майбутні витрати та платежі підприємства, що на дату складання балансу можуть бути визначені тільки шляхом попередніх (прогнозних) оцінок.

Нормативним напрямом позитивних змін запропонованих коефіцієнтів вважається тенденція до збільшення, якщо показник більше нуля, тобто підприємство може відновити свої фонди.

Аналіз показників фінансово-господарської діяльності, техніко-економічних показників та промислових запасів вугілля та метану по ДП “Донецька вугільна енергетична компанія” свідчить, що найбільш інвестиційно привабливим з точки зору фінансового стану та ресурсного потенціалу є ВП „Шахта  „Південнодонбаська №3”.

Обґрунтовано необхідність створення теплоенергетичних комплексів на шахтах регіону. Особливого значення набуває останнім часом поширення видобутку енергоносіїв шляхом переходу на альтернативні види енергоресурсів, одним із яких є газ метан. Після видобутку вугілля залишки газу можна використовувати, а також перетворювати на електроенергію. Для розрахунку чистого приведеного ефекту від інвестування обладнання з видобутку шахтного метану запропоновано показник FIEм (Future Investment Effect) – майбутній інвестиційний ефект, заснований на порівнянні величини вихідних інвестицій із загальною сумою дисконтованих грошових надходжень.

Цей показник є похідним від NPV, але в його розрахунку існує ряд відмінностей, властивих інвестуванню таких проектів. По-перше, за величину вихідних інвестицій приймається як сума придбання газо-поршневого устаткування (ГПУ), так і вартість будівельно-монтажних робіт та вартість бойлерів та теплотрас, а не лише загальна сума капітальних витрат на все обладнання та його монтаж, оскільки можливий варіант різних джерел фінансування (держбюджет, іноземні інвестори, власні кошти підприємства). По-друге, показник FIEм доцільно розраховувати, зважаючи на те, що інвестування встановлення устаткування з видобутку метану має бути однократним (придбання ГПУ, кошти на монтаж). Таким чином, ураховуючи всі особливості розрахунку, маємо
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де Pmk – прогнозований сумарний прибуток, що генерується величиною ви-
хідних інвестицій у k-му році, тис.грн.; r – дисконтна ставка; МГПУ – вартість ГПУ, тис.грн.; КГПУ – вартість будівельно-монтажних робіт, тис.грн.; ІГПУ – вартість бойлерів та теплотрас, тис.грн.

Для розрахунку майбутнього інвестиційного ефекту дисконтну ставку варто прийняти як r = 0,2. Прогнозні розрахунки не потребують підвищеної точності, оскільки їх результатами є орієнтовні оцінки. Для прогнозних висновків щодо ефективності діяльності підприємства доцільним є розрахунок показника на період до п’яти років.

Серед підприємств, що мають ресурсний запас метану, варто обрати підприємство, що має стабільний достатній рівень прибутковості. До таких належить ВП „Шахта  „Південнодонбаська №3”, яке має великі ресурси метану. Саме тому запропоновано встановлення трьох ГПУ, а також проведено прогнозні розрахунки з урахуванням особливостей придбання обладнання, які підтвердили доцільність пропозицій: сумарний додатковий прибуток, що буде отриманий від встановлення ГПУ, дорівнює 13655 тис. грн. на рік, майбутній інвестиційний ефект від прийняття проекту з урахуванням інвестиційних витрат у сумі 41620 тис. грн. і дисконтної ставки 20% складе за період 2007-2010 рр. 9422,7 тис. грн.

Прогнозний показник сумарного прибутку ВП „Шахта „Південнодонбаська №3” за умов прийняття проекту з встановлення теплоенергетичного комплексу у 2007 р. дорівнює 53764 тис. грн., що на 34,0% вище прогнозного показника чистого прибутку без проекту, у 2010 р. – 79958,2 тис. грн., що на 40,8% вище цього показника. Строк окупності дорівнює 3,05 року. Проведені розрахунки свідчать не лише про актуальність, доцільність і прибутковість запропонованого проекту, але і про його важливість для регіону в сучасних умовах господарювання та необхідність для перспективного розвитку підприємства.

На основі аналізу та узагальнення теоретичного, методичного та практичного матеріалу з питань оцінки інвестиційної привабливості регіонів, галузей, підприємств запропоновано методичні рекомендації щодо комплексної оцінки інвестиційної привабливості промислового підприємства з урахуванням вимог Національних стандартів бухгалтерського обліку, показників впливу підприємства на екологію регіону.

 Важливим елементом рекомендацій є методика оцінки інвестиційної привабливості підприємства. Новизна запропонованої методики полягає в тому, що інвестиційну привабливість підприємства можна оцінювати за допомогою комплексного показника прибутковості, що характеризує залежність її від ряду економічних показників фінансово-господарської діяльності підприємства. Для виявлення ступеня впливу цих факторів на результативний показник здійснено регресійний аналіз.

Для визначення показника інвестиційної привабливості на основі даних фінансової звітності запропоновано комплексну модель оцінки інвестиційної привабливості підприємства. Встановлено, що прибутковість суттєво впливає на інвестиційну привабливість суб’єкта господарювання. За своєю сутністю показник чистого прибутку є комплексною характеристикою прибутковості підприємства, що залежить від структури капіталу та його обсягів, реалізованої продукції, зміни цін і собівартості продукції, а також інших факторів, виявлення ступеня впливу яких на прибуток здійснюється у процесі регресійного аналізу.

Встановлено, що показник чистого прибутку підприємства не є постійною величиною за період часу Т та залежить від обмеженої множини складових. Функція, що відображає залежність показника чистого прибутку підприємства Е від множини економічних факторів, може бути представлена таким чином:
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де Е(t) – показник чистого прибутку на момент часу t; Ni(t) – i-а складова економічних показників підприємства в момент часу t (
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, n – множина економічних показників підприємства, що впливають на показник чистого прибутку в момент часу 
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Кількість економічних факторів підприємства Ni(t) за період часу Т може змінюватись залежно від специфіки діяльності підприємства.

Запропоновано комплексну модель оцінки інвестиційної привабливості підприємства:
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де Мі – комплексна модель оцінки інвестиційної привабливості підприємства;  
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 – довгострокові зобов'язання підприємства в момент часу 
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[image: image22.wmf]T

t

Î

; 
[image: image23.wmf](

)

t

N

oz

 – операційні витрати підприємства в момент часу 
[image: image24.wmf]T

t

Î

; 
[image: image25.wmf](

)

t

N

zt

 – витрати на оплату праці підприємства в момент часу 
[image: image26.wmf]T

t

Î

; 
[image: image27.wmf](

)

t

N

a

 – амортизаційні відрахування підприємства в момент часу 
[image: image28.wmf]T

t

Î

.

Кількісна залежність показника чистого прибутку від економічних факторів ґрунтується на визначенні таких зв'язків між змінними, при яких значення величини чистого прибутку змінюється залежно від того, які значення приймають економічні фактори, що розглядаються як причина відношення  до залежної змінної. Дія таких причин здійснюється в умовах складної взаємодії різних факторів. За допомогою регресійного аналізу вирішується завдання синтезу функції, що характеризує залежність показника чистого прибутку від економічних факторів за період часу Т.
Формування вихідної інформації у вигляді динамічних рядів необхідне для визначення впливу основних факторів через змінну “час”, тому що показники формуються під сукупним впливом множини факторів і вірогідностей. Побудовано адаптивну модель, що дозволяє визначити статистичну залежність показника чистого прибутку підприємства від економічних факторів, проведено перевірку на наявність нормального розподілу та на статистичну однорідність величин чистого прибутку, множини економічних факторів підприємства, ступеня їх функціонального зв’язку, для чого розраховано кореляційну матрицю цих факторів, визначено парні коефіцієнти кореляції факторних ознак. За формальними критеріями апроксимації визначено форму зв’язку між чистим прибутком підприємства та множиною економічних факторів, після чого за методом найменших квадратів визначено параметри цієї функції. Доведено, що функція, яка описує залежність показника чистого прибутку від запропонованих у дослідженні факторів, є достовірною.

На основі розрахунків визначено теоретичне і прогнозне значення показника чистого прибутку шахт ДП «Донецька вугільна енергетична компанія». Для порівняльного аналізу розраховано прогнозні значення по збитковому (ВП „Шахта ім. М.І. Калініна”) та прибутковому (ВП „Шахта  „Південнодонбаська №3”) підприємствах (рис. 4). Проаналізовано показники регресії за моделями, побудованими на основі фактичних даних діяльності підприємств.

Тис. грн.
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Рис. 4. Прогноз показника чистого прибутку по ВП “Шахта

“Південнодонбаська №3” і ВП “Шахта ім. М.І. Калініна”

Для підвищення ефективності діяльності вугледобувних підприємств у практиці фінансово-економічної діяльності доцільно використовувати програмно-цільовий метод бюджетного планування і прогнозування, який дозволяє підвищити відповідальність за прийняття фінансових рішень, а також передбачає розробку бюджетів за програмами з конкретно визначеною заздалегідь метою. Для досягнення успіху підприємства слід мати точне уявлення про розвиток таких економічних явищ, як попит і пропозиція на засоби виробництва, шляхи досягнення економії витрат на виробництво, підвищення ефективності використання наявних ресурсів та про інші складові підвищення ефективності діяльності підприємств. Усі вони мають бути певним чином охарактеризовані, у тому числі обов'язково у взаємозв'язку, взаємозалежності і взаємозумовленості. Для того щоб такі опис і аналіз були ефективним інструментом управління підприємством, вони не можуть обмежуватися лише рядом локальних висновків, показники обов'язково мають бути підпорядкованими певній системі, якою є узагальнення розроблених рекомендацій щодо оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств. 

У запропонованих рекомендаціях щодо комплексної оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств з урахуванням нових стандартів бухгалтерського обліку першим етапом є визначення стадії життєвого циклу підприємства. Наступний – фінансово-економічний аналіз за основними показниками у динаміці, розрахунок фінансових коефіцієнтів, що характеризують  фінансово-господарську діяльність підприємства. Для зручності розрахунку основних коефіцієнтів запропоновано інформаційну модель методики аналізу інвестиційної привабливості підприємств. При оцінці інвестиційної привабливості промислових підприємств значну увагу слід приділяти екологічним показникам, обумовленим розвитком виробничої діяльності, для чого запропоновано заповнювати аналітичну таблицю. Вона містить інформацію про види викидів шкідливих речовин, які забруднюють навколишнє середовище; обсяги викидів (тис. т); питому вагу підприємства за обсягами шкідливих викидів у галузі, регіоні; нормативне значення викидів шкідливих речовин; відхилення від нормативу.

У сучасному управлінні промисловими підприємствами внутрішньофірмове фінансове планування або бюджетування має фрагментарний характер. Актуальним питанням сучасного розвитку промислових підприємств є розробка бюджетів для кожного підприємства в цілому, а також для його окремих структурних підрозділів з метою прогнозування фінансових результатів, встановлення цільових показників фінансової ефективності та рентабельності. Запропоновано використовувати для промислових підприємств бюджет наявних природних ресурсів (за видами ресурсів: вугілля, метан; за вартісними оцінками: планові, фактичні, прогнозні значення існуючих ресурсних запасів; розрахункові значення: забезпеченість підприємства достатнім обсягом ресурсів для подальшого ефективного функціонування), що дозволить планувати, аналізувати та прогнозувати діяльність підприємства залежно від наявності ресурсів та обсягів видобутку.

Визначення оптимального обсягу необхідних інвестицій дозволяє враховувати технічні та економічні чинники діяльності підприємства. Запропоновано розраховувати коефіцієнт сприятливості інвестиційного середовища підприємства, який можна визначати як відношення обсягу фактичних інвестицій до показника потреби підприємства в інвестиційних ресурсах. Якщо потреба в інвестиційних ресурсах менша за обсяг фактичних інвестицій, то це свідчить про сприятливе інвестиційне середовище підприємства. 

Здійснене дослідження, теоретичні та практичні розробки дозволяють зробити такий висновок: запропоновані науково-методичні рекомендації і показники позитивно впливатимуть на вдосконалення системи оцінки інвестиційної привабливості підприємств, що активізує залучення вітчизняних та іноземних інвестицій.

ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення, розроблено методичні підходи та запропоновано нове вирішення актуальної наукової задачі підвищення інвестиційної привабливості підприємств вугледобувної промисловості. Результати наукового дослідження дозволяють зробити такі висновки:

1. Встановлено, що інвестиційною привабливістю підприємства слід вважати його інтегральну характеристику як об’єкта майбутнього інвестування з позиції галузевої приналежності, перспектив розвитку, ефективності використання ресурсів і активів підприємства, прибутковості діяльності, впливу виробничих потужностей підприємства на навколишнє середовище.

2. Доведено, що ефективними напрямами формування інвестиційних ресурсів регіону є металургія, харчова промисловість, оптова торгівля, транспорт, вугільна промисловість (виробництво коксу та продуктів нафтопереробки). Вугільна промисловість є важливим чинником економічного розвитку України, ця галузь потребує особливої підтримки держави та уваги з боку інвесторів. Визначено, що вугледобувні підприємства мають достатній рівень ресурсного потенціалу і потребують значних обсягів інвестування. 

3. Узагальнено та систематизовано досвід вітчизняних учених, методики та підходи до оцінки інвестиційної привабливості від макро- до мікрорівня як динамічної величини, що дозволило виділити основні аспекти оцінки для підприємств – потенційних об’єктів інвестування: економіко-географічне положення, галузева приналежність, статус власності, ресурсний потенціал, вплив на навколишнє природне середовище. Для оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств доцільно  використовувати показники, що характеризують виробничий потенціал і ринкові можливості підприємства.

4. Розроблено показник оцінки рентабельності інвестування підприємства, що включає показник чистого прибутку, одержаного підприємством за рахунок інвестицій протягом року, обсяг реінвестованого прибутку і позикового капіталу. Розрахунок цього показника передбачає визначення коефіцієнта зростання рентабельності інвестування. Запропоновано показник розрахунку прогнозної ефективності функціонування власних коштів підприємства, що характеризує ефективність використання власних коштів підприємств.

5. Обґрунтовано доцільність використання у практиці управління промисловими підприємствами програмно-цільового методу бюджетного планування державних інвестицій, що надає можливість планувати основні показники діяльності суб’єктів господарювання з метою раціонального використання ресурсів підприємств вугільної галузі, а також використання підприємствами вугледобувної промисловості бюджету наявних природних ресурсів (за видами ресурсів: вугілля, метан; за вартісними оцінками: планові, фактичні, прогнозні значення існуючих ресурсних запасів; розрахункові значення: забезпеченість підприємства достатнім обсягом ресурсів для подальшого ефективного функціонування).

6. Розроблено і визначено доцільність використання прогнозної оцінки чистого приведеного ефекту від інвестування спеціального устаткування з видобутку шахтного метану, на який впливають: прогнозний сумарний прибуток підприємства, дисконтна ставка, вартість устаткування. Розраховано показники майбутнього інвестиційного ефекту від встановлення устаткування на шахтах Донецької області. Обґрунтовано необхідність встановлення спеціального устаткування з видобутку шахтного метану на підприємствах вугільної галузі. 

7. Для ефективної реалізації рекомендованих науково-методичних підходів до оцінки інвестиційної привабливості підприємств вугледобувної промисловості запропоновано використовувати комплексну кореляційно-регре​сійну модель оцінки інвестиційної привабливості підприємства, що залежить від структури капіталу, його обсягів, зміни собівартості продукції, інших факторів. На основі комплексної моделі оцінки інвестиційної привабливості підприємств розраховано прогнозні значення інвестиційної привабливості промислових підприємств. Проведені розрахунки дозволяють виділити підприємство, яке має значний ресурсний потенціал і може бути прибутковим об’єктом інвестування. 

8. Систематизовано організаційне та інформаційно-методичне забезпечення оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств. Основними елементами оцінки є: визначення етапу оцінки, терміну виконання аналітичних робіт, основних інформаційних джерел, розрахунок комплексного показника оцінки інвестиційної привабливості, аналіз  фінансово-економічних показників діяльності підприємства. На основі теоретичного та практичного дослідження значення інвестування у підвищенні ефективності діяльності підприємств запропоновано визначення  сприятливості інвестиційного середовища підприємства, що є необхідним для забезпечення перспективного економічного зростання та розвитку підприємства.
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Особистий внесок: запропоновано визначати показник майбутнього інвестиційного ефекту для вугледобувних підприємств.
АНОТАЦІЯ

Пономаренко С.Ю. Підвищення інвестиційної привабливості підприємств вугледобувної промисловості. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – Економіка та управління підприємствами (добувна промисловість).– Інститут економіки промисловості НАН України, Донецьк, 2008.

Дисертаційну роботу присвячено вирішенню комплексу теоретичних, методичних та практичних питань, що характеризують  інвестиційну привабливість вугледобувних підприємств.

Узагальнено основні підходи до розуміння інвестиційної привабливості, систематизовано організаційне та інформаційно-методичне забезпечення оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств. Визначено особливості діяльності вугледобувних підприємств, обґрунтовано теоретичні і практичні основи оцінки інвестиційної привабливості промислових суб’єктів господарювання. Для ефективної реалізації науково-методичних підходів до оцінки інвестиційної привабливості підприємств запропоновано використовувати комплексну кореляційно-регресійну модель оцінки інвестиційної привабливості підприємства, що залежить від ряду економічних факторів.

Проаналізовано сучасний стан, тенденції та перспективи розвитку економічного потенціалу вугільної галузі Донецького регіону.  Виконано прогнозні розрахунки інвестиційної привабливості вугледобувних підприємств, на основі яких визначено шахту, що має значний ресурсний потенціал і може бути прибутковим об’єктом інвестування.

Удосконалено методичні рекомендації щодо комплексної оцінки інвестиційної привабливості промислових підприємств, що підвищує якість економічного аналізу ефективності діяльності вугледобувних підприємств.

Розроблено показник визначення чистого приведеного ефекту від інвестування устаткування з видобутку шахтного метану. Обґрунтовано необхідність встановлення спеціального устаткування з видобутку шахтного метану на підприємствах вугільної галузі. 

Ключові слова: інвестиції, інвестиційна привабливість, вугледобувні підприємства, модель оцінки інвестиційної привабливості, ефективність діяльності вугледобувних підприємств.

АННОТАЦИЯ

Пономаренко С.Ю. Повышение инвестиционной привлекательности предприятий угледобывающей промышленности. – Рукопись.

Диссертация на соискание научной степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – Экономика и управление предприятиями (добывающая промышленность). – Институт экономики промышленности НАН Украины, Донецк, 2008.

Диссертационная работа посвящена решению комплекса теоретических, методических и практических вопросов, которые характеризуют инвестиционную привлекательность угледобывающих предприятий. В исследовании обобщены основные подходы к пониманию инвестиционной привлекательности, систематизировано организационное и информационно-методи​ческое обеспечение оценки инвестиционной привлекательности промышленных предприятий. Определены особенности деятельности угледобывающих предприятий, обоснованы теоретические основы управления развитием промышленных субъектов хозяйствования.

Определено, что инвестиционной привлекательностью предприятия следует считать его интегральную характеристику как объекта будущего инвестирования с позиции отраслевой принадлежности, перспектив развития, эффективности использования ресурсов и активов предприятия, прибыльности деятельности, влияния производственных отраслей предприятия на окружающую природную среду. 

Предложен показатель оценки рентабельности инвестирования предприятия, который включает показатель чистой прибыли, полученной предприятием за счет инвестиций в течении года, объем реинвестированной прибыли и заемного капитала. Расчет этого показателя предусматривает определение коэффициента роста рентабельности инвестирования. 

Для эффективной реализации научно-методических подходов к оценке инвестиционной привлекательности предприятий предложено использовать комплексную корреляционно-регрессионную модель оценки инвестиционной привлекательности предприятия, которая зависит от ряда факторов (основные средства предприятия, оборотные активы, собственный капитал, долгосрочные обязательства, себестоимость реализованной продукции). Проанализировано современное состояние, тенденции и перспективы развития экономического потенциала  угольной отрасли Донецкого региона.

Обоснована целесообразность использования в практике управления промышленными предприятиями программно-целевого метода бюджетного планирования государственных инвестиций, который дает возможность планировать основные показатели деятельности субъектов хозяйствования с целью рационального использования ресурсов предприятий угольной отрасли. Предложен для использования предприятиями угледобывающей промышленности бюджет имеющихся природных ресурсов (по видам ресурсов: уголь, газ метан; по стоимостным оценкам: плановые, фактические, прогнозные значения имеющихся ресурсных запасов; расчетные  значения; обеспеченность предприятия достаточным объемом ресурсов). Выполнены прогнозные расчеты инвестиционной привлекательности угледобывающих предприятий, определено предприятие, имеющее значительный ресурсный потенциал, которое может быть прибыльным объектом инвестирования.

Систематизировано организационное и информационно-методическое обеспечение оценки инвестиционной привлекательности промышленных предприятий. Основными элементами оценки являются: определение этапа оценки, срока выполнения аналитических работ, основных информационных источников, расчет комплексного показателя оценки инвестиционной привлекательности, анализ экономических показателей деятельности предприятия. Усовершенствованы методические рекомендации относительно комплексной  оценки инвестиционной привлекательности промышленных предприятий, что улучшит качество экономического анализа, эффективности деятельности угледобывающих предприятий. Разработан показатель определения чистого приведенного эффекта от инвестирования оборудования по добыче шахтного метана.

Предложенные теоретические и практические разработки позволяют сделать вывод о том, что научно-методические рекомендации будут позитивно влиять на усовершенствование системы оценки инвестиционной привлекательности предприятий, это даст возможность активизировать привлечение инвестиций.

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная привлекательность, угледобывающие предприятия, модель оценки инвестиционной привлекательности, эффективность деятельности угледобывающих предприятий.

SUMMURY

Ponomarenko S.U. Increase of investment attractiveness of coal industry enterprises. – Manuscript.

Thesis for the candidate of economic sciences in specialty 08.00.04 – Economics and Management of Enterprises (Extractive Industry). – Institute of Industrial Economics of NAS of Ukraine, Donetsk, 2008.

The thesis deals with solution of theoretical, methodical and practical problems which characterize the investment attractiveness of enterprises of the coal industry.

The author has generalized main approaches to understanding investment attractiveness, systematized organizational and information-methodical provision for estimation of investment attractiveness of industrial enterprises. The features of coal mines operation are defined, and theoretical and practical bases for estimation of investment attractiveness are grounded To realize the approaches to estimation of investment attractiveness effectively, the correlation-regression model is offered. Condition, trends and prospects for development of the coal industry in the Donetsk region have been investigated. Methodical recommendations are given to improve the quality of economic analysis of efficient operation of coal mines.
Key words: investments, investment attractiveness, enterprises of coal mines industry, model of estimation of investment attractiveness, efficiency of development of coal enterprises.
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Інші вигоди











За періодом інвестування:


- короткострокові;


- довгострокові





За територіальною ознакою:


- внутрішньо-державні;


- іноземні








Інші класифікаційні ознаки











Прибуток





За об’єктами вкладення коштів:


- реальні;


- фінансові





За призначенням об’єктів інвестування:


- виробничі;


- невиробничі





За джерелами інвестування:


- зовнішні;


- внутрішні





Науково-технічний ефект











Соціальний ефект








Капіталізація прибутку





Дивіденди, проценти





Досягнення мети





Повернення капіталу





Добро-вільність інвестування





Вибір �об’єкта ін-вестування





Державний захист інвестицій





Право на одержання прибутку чи інших вигід





Право на участь в управлінні





Самостійність рішення про припинення інвестування





Інші правові норми ін-вестування





Правове  поле  держави





Суб’єкти інвестування


Вітчизняні�
Іноземні�
�
Держава�
�
Суб’єкти господарювання�
�
Громадяни�
�






Умови прийняття рішення щодо інвестування





Участь в інвестуванні





Пряма


Непряма





Інвестиційна діяльність





За формами власності ресурсів інвестування





Державне


Іноземне


Спільне


Приватне














ІНВЕСТИЦІЇ





Реінвестування





РІВЕНЬ 


ОЦІНКИ





МАКРОРІВЕНЬ





Держава





МЕЗОРІВЕНЬ





Регіон





Галузь





МІКРОРІВЕНЬ





Підприємство





ПАРАМЕТРИ  


ОЦІНКИ





Юридичні, економічні, �соціальні, екологічні





Політичні особливості, нормативно-правові, економічні, соціальні, екологічні, �регіональні особливості





ПЕРЕВАГИ 


ПРИ ПРИЙНЯТТІ 


РІШЕННЯ 


ІНВЕСТОРОМ





Перспективи розвитку; 


позитивна динаміка обсягів продажу; конкурентоспроможність продукції; ефективне використання фінансових ресурсів; ліквідність; платоспроможність; фінансова стійкість





Наявність значних запасів природних ресурсів; наявність кваліфікованої робочої сили; 


низька вартість робочої сили; 


наявність виробничих потужностей промислового комплексу; 


вигідне географічне положення





Відповідність галузі природно-ресурсним запасам регіону; 


достатній рівень прибутковості галузі;


особливі соціально-економічні переваги окремих галузей





МЕТОДИ ОЦІНКИ 


ІНВЕСТИЦІЙНОЇ 


ПРИВАБЛИВОСТІ





Основні елементи оцінки інвестиційної привабливості підприємства:


-	економіко-географічне положення;


-	галузева приналежність;


-	статус власності;


-	ефективність діяльності;


-	діловий імідж керівництва підприємства;


-	становище на ринку;


-	конкурентоспроможність;


-	структура активів і капіталу





Індекс економічної свободи:


-	законодавство про іноземні інвестиції;


-	податкове навантаження;


-	регулювання банківської діяльності;


-	ринкова економіка;


-	фінансова політика;


-	концептуальний механізм оцінки інвестиційної привабливості





Інтегральна оцінка інвестиційної привабливості регіону:


-	рівень загальноекономічного розвитку;


-	рівень розвитку інвестиційної інфраструктури регіону;


-	демографічна характеристика регіону;


-	рівень розвитку ринкових відно-син та комерційної структури регіону;


-	рівень криміногенних, екологічних та інших ризиків





Критерії оцінки інвестиційної привабливості галузі:


-	рівень розвитку галузі;


-	значущість для потреб народного господарства;


-	регіональна приналежність





2001       2002     2003        2004        2005    прогноз  прогноз   прогноз  прогноз  прогноз
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статистика №1

		Чистая прибыль				Основные средства				оборотные активы				собственный капитал				долгосрочные обязательства				текущие обязательства				себестоимость реализованной продукции				операционные затраты				затраты на оплату труда				аммортизационные отчисления

		Среднее		-11743.4		Среднее		127581.6		Среднее		16158.2		Среднее		70196.2		Среднее		1125.2		Среднее		87044.4		Среднее		65325.8		Среднее		74509		Среднее		17401.8		Среднее		10214.8

		Стандартная ошибка		2380.8867381713		Стандартная ошибка		36614.3703326986		Стандартная ошибка		4655.2910048675		Стандартная ошибка		31746.2485490806		Стандартная ошибка		594.559786733		Стандартная ошибка		23478.5417383619		Стандартная ошибка		14749.1781615112		Стандартная ошибка		16788.7230098063		Стандартная ошибка		6357.5878082808		Стандартная ошибка		2587.3704682554

		Медиана		-9493		Медиана		92278		Медиана		16068		Медиана		45992		Медиана		246		Медиана		71431		Медиана		50404		Медиана		54601		Медиана		13746		Медиана		9684

		Мода				Мода				Мода				Мода				Мода				Мода				Мода				Мода				Мода				Мода

		Стандартное отклонение		5323.8245932788		Стандартное отклонение		81872.2210172657		Стандартное отклонение		10409.547141927		Стандартное отклонение		70986.7697863482		Стандартное отклонение		1329.4760998228		Стандартное отклонение		52499.6153395432		Стандартное отклонение		32980.1649813945		Стандартное отклонение		37540.7259053418		Стандартное отклонение		14215.9985122397		Стандартное отклонение		5785.5362499945

		Дисперсия выборки		28343108.3		Дисперсия выборки		6703060574.3		Дисперсия выборки		108358671.7		Дисперсия выборки		5039121484.7		Дисперсия выборки		1767506.7		Дисперсия выборки		2756209610.8		Дисперсия выборки		1087691282.2		Дисперсия выборки		1409306101.5		Дисперсия выборки		202094613.7		Дисперсия выборки		33472429.7

		Эксцесс		-2.8937561551		Эксцесс		4.8864912642		Эксцесс		-2.0276344143		Эксцесс		3.9509857625		Эксцесс		-3.3070740482		Эксцесс		2.3223675419		Эксцесс		-1.8790251758		Эксцесс		-1.8050620401		Эксцесс		-2.4296897714		Эксцесс		1.9032245684

		Асимметричность		-0.3628732179		Асимметричность		2.2048948959		Асимметричность		0.2407105199		Асимметричность		1.9165069214		Асимметричность		0.5988636485		Асимметричность		1.2749076138		Асимметричность		0.4536761491		Асимметричность		0.6821430662		Асимметричность		0.2896667469		Асимметричность		0.4448689375

		Интервал		11508		Интервал		190061		Интервал		24120		Интервал		179477		Интервал		2556		Интервал		140631		Интервал		79717		Интервал		88679		Интервал		32944		Интервал		16222

		Минимум		-17572		Минимум		83565		Минимум		5455		Минимум		14031		Минимум		59		Минимум		31820		Минимум		28701		Минимум		37244		Минимум		1699		Минимум		2630

		Максимум		-6064		Максимум		273626		Максимум		29575		Максимум		193508		Максимум		2615		Максимум		172451		Максимум		108418		Максимум		125923		Максимум		34643		Максимум		18852

		Сумма		-58717		Сумма		637908		Сумма		80791		Сумма		350981		Сумма		5626		Сумма		435222		Сумма		326629		Сумма		372545		Сумма		87009		Сумма		51074

		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5

		нормальный закон распределения		да				да				да				да				да				да				да				да				да				да





статистика №2

		Чистая прибыль				Основные средства				оборотные активы				собственный капитал				долгосрочные обязательства				текущие обязательства				себестоимость реализованной продукции				операционные затраты				затраты на оплату труда				аммортизационные отчисления

		Среднее		5183.4		Среднее		411709.8		Среднее		47661.4		Среднее		369177.8		Среднее		296.6		Среднее		71253.6		Среднее		129440.6		Среднее		154754.4		Среднее		42441		Среднее		10476.2

		Стандартная ошибка		7824.7025477011		Стандартная ошибка		9962.04510831		Стандартная ошибка		19395.5429483168		Стандартная ошибка		6075.8874528749		Стандартная ошибка		228.5658767183		Стандартная ошибка		14255.6992553855		Стандартная ошибка		11482.5717441695		Стандартная ошибка		13596.7462968167		Стандартная ошибка		5804.2321628274		Стандартная ошибка		421.8387606657

		Медиана		1126		Медиана		424924		Медиана		39140		Медиана		362061		Медиана		126		Медиана		80818		Медиана		120943		Медиана		145928		Медиана		37878		Медиана		10468

		Мода				Мода				Мода				Мода				Мода		0		Мода				Мода				Мода				Мода				Мода

		Стандартное отклонение		17496.5668003754		Стандартное отклонение		22275.8100571003		Стандартное отклонение		43369.752492953		Стандартное отклонение		13586.0973682663		Стандартное отклонение		511.0888376789		Стандартное отклонение		31876.7126018352		Стандартное отклонение		25675.8109764813		Стандартное отклонение		30403.2489925008		Стандартное отклонение		12978.6576732727		Стандартное отклонение		943.2601443928

		Дисперсия выборки		306129849.8		Дисперсия выборки		496211713.700012		Дисперсия выборки		1880935431.3		Дисперсия выборки		184582041.700012		Дисперсия выборки		261211.8		Дисперсия выборки		1016124806.3		Дисперсия выборки		659247269.299999		Дисперсия выборки		924357549.299999		Дисперсия выборки		168445555		Дисперсия выборки		889739.699999988

		Эксцесс		0.5101678345		Эксцесс		2.3596763446		Эксцесс		2.9338511062		Эксцесс		2.0696136371		Эксцесс		4.6172425932		Эксцесс		-1.2419327856		Эксцесс		3.2672081931		Эксцесс		4.2390291232		Эксцесс		2.8015965691		Эксцесс		1.6921844665

		Асимметричность		0.6824460472		Асимметричность		-1.6492890856		Асимметричность		1.6113220745		Асимметричность		1.5751175212		Асимметричность		2.1292114625		Асимметричность		-0.2723294276		Асимметричность		1.7835717063		Асимметричность		1.9765681737		Асимметричность		1.6542804334		Асимметричность		-0.2986010019

		Интервал		46409		Интервал		52206		Интервал		111105		Интервал		32378		Интервал		1202		Интервал		80416		Интервал		62019		Интервал		77383		Интервал		32461		Интервал		2639

		Минимум		-15216		Минимум		374449		Минимум		9545		Минимум		359312		Минимум		0		Минимум		29494		Минимум		111303		Минимум		130544		Минимум		31840		Минимум		9098

		Максимум		31193		Максимум		426655		Максимум		120650		Максимум		391690		Максимум		1202		Максимум		109910		Максимум		173322		Максимум		207927		Максимум		64301		Максимум		11737

		Сумма		25917		Сумма		2058549		Сумма		238307		Сумма		1845889		Сумма		1483		Сумма		356268		Сумма		647203		Сумма		773772		Сумма		212205		Сумма		52381

		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5		Счет		5

		нормальный закон распределения		да				да				да				да				да				да				да				да				да				да





корреляция №1

						Приложение 3

		показатели		Чистая прибыль		Основные средства		оборотные активы		собственный капитал		долгосрочные обязательства		текущие обязательства		себестоимость реализованной продукции		операционные затраты		затраты на оплату труда		аммортизационные отчисления

		Чистая прибыль		1

		Основные средства		-0.5579471885		1

		оборотные активы		-0.7736110939		0.3463734057		1

		собственный капитал		-0.4511660848		0.7763273218		0.1766841842		1

		долгосрочные обязательства		-0.2787525016		0.6122972082		-0.1791575303		0.7514939312		1

		текущие обязательства		-0.7247914979		0.7039798087		0.6634451322		0.7911268419		0.2724750534		1

		себестоимость реализованной продукции		-0.7835544231		0.7045039412		0.7551580199		0.5493536421		0.0822807265		0.7254143369		1

		операционные затраты		-0.7060913424		0.7375151329		0.7396981281		0.5954615936		0.163961292		0.7308872532		0.7963269667		1

		затраты на оплату труда		-0.8752527191		0.6513799297		0.7145686907		0.5325591091		0.2205635047		0.7279635831		0.7165312921		0.7310327313		1

		аммортизационные отчисления		-0.6265337884		0.7383683792		0.6590392483		0.7027726674		0.0980915655		0.7792114992		0.70305577		0.7919299728		0.7636140501		1





корреляция №2

																Продолжение приложения 3

		показатели		Чистая прибыль		Основные средства		оборотные активы		собственный капитал		долгосрочные обязательства		текущие обязательства		себестоимость реализованной продукции		операционные затраты		затраты на оплату труда		аммортизационные отчисления

		Чистая прибыль		1

		Основные средства		0.3885061652		1

		оборотные активы		0.738619893		0.5433974659		1

		собственный капитал		0.7804494317		0.0052972696		0.6157614344		1

		долгосрочные обязательства		-0.2540987836		-0.761046621		-0.4298471226		0.0486987871		1

		текущие обязательства		0.7408135495		0.7028526911		0.7422704021		0.386777226		-0.7043791181		1

		себестоимость реализованной продукции		0.7228357758		0.4173554448		0.753899868		0.7479471569		-0.4457141392		0.6466562194		1

		операционные затраты		0.6230884704		0.3009310453		0.7952549437		0.7316385981		-0.290747103		0.6077512615		0.7747929207		1

		затраты на оплату труда		0.7996910769		0.6134067331		0.7802979007		0.7804529956		-0.5476983918		0.7673457352		0.7123708255		0.7201833566		1

		аммортизационные отчисления		0.6228050571		0.7550908244		0.7876413184		0.4538010202		-0.7671262283		0.7073608432		0.7218370985		0.7271306256		0.7786099411		1





регрессис №1

		ВЫВОД ИТОГОВ

		Регрессионная статистика

		Множественный R		1

		R-квадрат		1

		Нормированный R-квадрат		-0.0000000012

		Стандартная ошибка		2.13645827797116E-16

		Наблюдения		5

		Дисперсионный анализ

				df		SS		MS		Значимость F

		Регрессия		9		113372433.2		12596937.0222222

		Остаток		4294967291		1.96041805175068E-22		4.56445397351147E-32

		Итого		4294967300		113372433.2

		показатели		Коэффициенты		Стандартная ошибка		t-статистика		Нижние 95%		Верхние 95%

		Y-пересечение		-9221.9538438124		0.0000000033		-2792331974611.25		-9221.9538438189		-9221.9538438059

		Основные средства		0.1343256997		0		65535		0.1343256997		0.1343256997

		оборотные активы		0.862406069		0		2609718620762.12		0.862406069		0.862406069

		собственный капитал		-0.0815972993		0		65535		-0.0815972993		-0.0815972993

		долгосрочные обязательства		0.705060851		0		224663345164.161		0.705060851		0.705060851

		текущие обязательства		-0.0332575335		0		-1085153562788.69		-0.0332575335		-0.0332575335

		себестоимость реализованной продукции		-0.2021344611		0		65535		-0.2021344611		-0.2021344611

		операционные затраты		-0.1066453731		0		65535		-0.1066453731		-0.1066453731

		затраты на оплату труда		-0.5795521089		0		-2072096858240.29		-0.5795521089		-0.5795521089

		аммортизационные отчисления		0.5356335609		0		913279809926.176		0.5356335609		0.5356335609

		ВЫВОД ОСТАТКА

		Наблюдение		Предсказанное Чистая прибыль		Остатки

		2001		-9493		0

		2002		-6064		-0

		2003		-8329		-0

		2004		-17572		0

		2005		-17259		0

		2006		-19855.4

		2007		-22559.4

		2008		-25263.4

		2009		-27967.4

		2010		-30671.4





регрессия №2

		ВЫВОД ИТОГОВ

		Регрессионная статистика

		Множественный R		1

		R-квадрат		1

		Нормированный R-квадрат		-0.0000000012

		Стандартная ошибка		0

		Наблюдения		5

		Дисперсионный анализ

				df		SS		MS		Значимость F

		Регрессия		9		1224519399.2		136057711.022222

		Остаток		4294967291		2.97884546890392E-17		6.93566508677731E-27

		Итого		4294967300		1224519399.2

		показатели		Коэффициенты		Стандартная ошибка		t-статистика		Нижние 95%		Верхние 95%

		Y-пересечение		440927.591556326		0		65535		440927.591556326		440927.591556326

		Основные средства		-0.6991392042		0		65535		-0.6991392042		-0.6991392042

		оборотные активы		-1.4665453818		0		-65631979455.5022		-1.4665453818		-1.4665453818

		собственный капитал		-0.2237050297		0		-30376926340.1141		-0.2237050297		-0.2237050297

		долгосрочные обязательства		26.1546504311		0.0000000008		32583956102.5752		26.1546504295		26.1546504326

		текущие обязательства		1.5691149073		0		54135148070.0377		1.5691149072		1.5691149073

		себестоимость реализованной продукции		1.0752860662		0		29317392862.0892		1.0752860662		1.0752860663

		операционные затраты		-0.8467297435		0		-38593080106.2846		-0.8467297435		-0.8467297434

		затраты на оплату труда		6.4643819191		0		158781877162.409		6.464381919		6.4643819192

		амортизационные отчисления		-37.9417251772		0.0000000003		-115254694134.926		-37.9417251778		-37.9417251765

		ВЫВОД ОСТАТКА

		Наблюдение		Предсказанное Чистая прибыль		Остатки

		2001		1125.9999999996		0.0000000004

		2002		-15215.9999999996		-0.0000000004

		2003		-3149.9999999963		-0.0000000037

		2004		11963.999999996		0.000000004

		2005		31193.0000000006		-0.0000000006

		2006		31377.5999999993

		2007		40108.999999999

		2008		48840.3999999988

		2009		57571.7999999986

		2010		66303.1999999983





Лист1

		ВЫВОД ИТОГОВ

		Регрессионная статистика

		Множественный R		1

		R-квадрат		1

		Нормированный R-квадрат		-0.0000000012

		Стандартная ошибка		2.13645827797116E-16

		Наблюдения		5

		Дисперсионный анализ

				df		SS		MS		F		Значимость F

		Регрессия		9		113372433.2		12596937.0222222		2.75979056757391E+38

		Остаток		4294967291		1.96041805175068E-22		4.56445397351147E-32

		Итого		4294967300		113372433.2

				Коэффициенты		Стандартная ошибка		t-статистика		P-Значение		Нижние 95%		Верхние 95%		Нижние 95,0%		Верхние 95,0%

		Y-пересечение		-9221.9538438124		0.0000000033		-2792331974611.25		0		-9221.9538438189		-9221.9538438059		-9221.9538438189		-9221.9538438059

		Основные средства		0.1343256997		0		65535				0.1343256997		0.1343256997		0.1343256997		0.1343256997

		оборотные активы		0.862406069		0		2609718620762.12		0		0.862406069		0.862406069		0.862406069		0.862406069

		собственный капитал		-0.0815972993		0		65535				-0.0815972993		-0.0815972993		-0.0815972993		-0.0815972993

		долгосрочные обязательства		0.705060851		0		224663345164.161		0		0.705060851		0.705060851		0.705060851		0.705060851

		текущие обязательства		-0.0332575335		0		-1085153562788.69		0		-0.0332575335		-0.0332575335		-0.0332575335		-0.0332575335

		себестоимость реализованной продукции		-0.2021344611		0		65535				-0.2021344611		-0.2021344611		-0.2021344611		-0.2021344611

		операционные затраты		-0.1066453731		0		65535				-0.1066453731		-0.1066453731		-0.1066453731		-0.1066453731

		затраты на оплату труда		-0.5795521089		0		-2072096858240.29		0		-0.5795521089		-0.5795521089		-0.5795521089		-0.5795521089

		аммортизационные отчисления		0.5356335609		0		913279809926.176		0		0.5356335609		0.5356335609		0.5356335609		0.5356335609





Лист4

		ВЫВОД ИТОГОВ

		Регрессионная статистика

		Множественный R		1

		R-квадрат		1

		Нормированный R-квадрат		-0.0000000012

		Стандартная ошибка		0

		Наблюдения		5

		Дисперсионный анализ

				df		SS		MS		F		Значимость F

		Регрессия		9		1224519399.2		136057711.022222		1.96171108783227E+34

		Остаток		4294967291		2.97884546890392E-17		6.93566508677731E-27

		Итого		4294967300		1224519399.2

				Коэффициенты		Стандартная ошибка		t-статистика		P-Значение		Нижние 95%		Верхние 95%		Нижние 95,0%		Верхние 95,0%

		Y-пересечение		440927.591556326		0		65535				440927.591556326		440927.591556326		440927.591556326		440927.591556326

		Основные средства		-0.6991392042		0		65535				-0.6991392042		-0.6991392042		-0.6991392042		-0.6991392042

		оборотные активы		-1.4665453818		0		-65631979455.5022		0		-1.4665453818		-1.4665453818		-1.4665453818		-1.4665453818

		собственный капитал		-0.2237050297		0		-30376926340.1141		0		-0.2237050297		-0.2237050297		-0.2237050297		-0.2237050297

		долгосрочные обязательства		26.1546504311		0.0000000008		32583956102.5752		0		26.1546504295		26.1546504326		26.1546504295		26.1546504326

		текущие обязательства		1.5691149073		0		54135148070.0377		0		1.5691149072		1.5691149073		1.5691149072		1.5691149073

		себестоимость реализованной продукции		1.0752860662		0		29317392862.0892		0		1.0752860662		1.0752860663		1.0752860662		1.0752860663

		операционные затраты		-0.8467297435		0		-38593080106.2846		0		-0.8467297435		-0.8467297434		-0.8467297435		-0.8467297434

		затраты на оплату труда		6.4643819191		0		158781877162.409		0		6.464381919		6.4643819192		6.464381919		6.4643819192

		аммортизационные отчисления		-37.9417251772		0.0000000003		-115254694134.926		0		-37.9417251778		-37.9417251765		-37.9417251778		-37.9417251765





исходные данные

		

												шахта №1

		период		Чистая прибыль		Основные средства		оборотные активы		собственный капитал		долгосрочные обязательства		текущие обязательства		себестоимость реализованной продукции		операционные затраты		затраты на оплату труда		аммортизационные отчисления

		2001		-9493		88161		5455		60731		2544		31820		28701		37244		7304		2630

		2002		-6064		100278		16068		45992		246		71431		48410		52973		13746		9684

		2003		-8329		92278		6618		36719		162		66897		50404		54601		1699		9135

		2004		-17572		273626		23075		193508		2615		172451		108418		125923		34643		18852

		2005		-17259		83565		29575		14031		59		92623		90696		101804		29617		10773

												шахта №2

				Чистая прибыль		Основные средства		оборотные активы		собственный капитал		долгосрочные обязательства		текущие обязательства		себестоимость реализованной продукции		операционные затраты		затраты на оплату труда		аммортизационные отчисления

		2001		1126		374449		21763		372255		1202		29494		111831		143396		31840		9098

		2002		-15216		407398		9545		362061		155		49129		129804		145928		34604		10468

		2003		-3150		425123		39140		359312		126		80818		111303		130544		37878		10363

		2004		11964		424924		47209		360571		0		86917		120943		145977		43582		10715

		2005		31193		426655		120650		391690		0		109910		173322		207927		64301		11737





Лист2

		

		период		Чистая прибыль №1		теоретический ряд		Чистая прибыль №2		теоретический ряд

		2001		-9493		249.524		1126		2907443.009

		2002		-6064		3955.778		-15216		3387562.755

		2003		-8329		1571.158		-3150		2878224.974

		2004		-17572		-6297.986		11964		3158322.254

		2005		-17259		-6660.11		31193		4619830.326

		прогноз 2006		-19855.4		-8658.2372		31377.6		4348936.4

		прогноз 2007		-22559.4		-11065.5406		40109		4668489.8

		прогноз 2008		-25263.4		-13472.844		48840.4		4988043.2

		прогноз 2009		-27967.4		-15880.1474		57571.8		5307596.6

		прогноз 2010		-30671.4		-18287.4508		66303.2		5627150





Лист2

		-9493		1125.9999999996

		-6064		-15215.9999999996

		-8329		-3149.9999999963

		-17572		11963.999999996

		-17259		31193.0000000006

		-19855.4		31377.5999999993

		-22559.4		40108.999999999

		-25263.4		48840.3999999988

		-27967.4		57571.7999999986

		-30671.4		66303.1999999983



Чистая прибыль №1

Чистая прибыль №2

Теоретическое и прогнозное значение показателеля чистой прибыли



Лист3
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_1286262060

