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Н.І. Дорош                                                                             

Загальна характеристика роботи

Актуальність теми. Формування інноваційної моделі розвитку економіки України потребує удосконалення інвестиційного потенціалу суб’єктів підприємництва, що передбачає забезпечення ефективного і збалансованого розвитку економічних систем, зокрема, через створення сприятливого інвестиційного клімату, становлення фондового ринку, удосконалення фінансово-кредитної системи, реформування відносин власності, активізацію інвестиційної діяльності суб’єктів господарської діяльності. Це потребує розробки ефективних інвестиційних стратегій підприємства, що забезпечують інтенсивний розвиток підприємництва завдяки суттєвому підвищенню продуктивності праці і результативності виробничо-комерційних процесів. 

Інвестиційний потенціал є втіленням унікальної комбінації наукових, виробничих і комерційних можливостей підприємства, що сприяє формуванню і ефективному використанню реальних інвестиційних стратегій окремих підприємств, галузей, національних економік в умовах посилення світового конкурентного протистояння. На даному етапі розвитку української економіки підприємницька діяльність, побудована на основі ефективного використання інвестиційного потенціалу, може виступити ефективним інструментом посилення ринкових позицій окремих економічних суб'єктів. Таким чином, необхідність дослідження теоретичних засад формування інвестиційного потенціалу підприємств промисловості зумовлена формуванням нової парадигми економічного розвитку суб’єктів підприємницької діяльності.
Практичне значення дослідження процесів формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств полягає у визначені основних факторів його створення, удосконалення і використання з метою створення стратегічних і оперативно-тактичних переваг в умовах конкурентно напруженого ринкового середовища. Виявлення позитивних моментів формування інвестиційного потенціалу, що є об’єктивно обумовленої тенденцією розвитку підприємств промисловості, а також розробка обґрунтованих інвестиційних стратегій підприємств промисловості, є важливою умовою ефективного розвитку національної економічної системи України.

У вітчизняній науковій літературі питання розвитку інвестиційної діяльності, висвітлюються в роботах О.Бедуїна, І.Благуна, І.Бланка, В.Гаврилюка, А.Гукалюка, С.Гуткевича, В.Євтушевського, Ю.Єханурова, С.Ілляшенка, О.Каніщенко, І.Колмикова, В.Константинова, І.Ластовченко, Є.Макарової, Л.Матросової, В.Московкина, А.Наливайка, В.Осецького, В.Подсєвака, А.Попової, В.Пуртова, А.Старостіної, О.Ступницького, В.Цибка, Д.Черваньова, З.Шершньової, І.Юлегіної, та інших. Ця проблематика розглядається в дослідженнях багатьох зарубіжних авторів, зокрема в працях Р.Акоффа, І.Ансоффа, В.Барда, Дж.Грейсона, Дж.Кейнса, Ф.Моділіані, Г.Мінцберга, К.О’Дейла, М.Портера, П.Самуельсона, Дж.Сороса, А.Стрікленда, А.Томпсона, А.Чандлера, І.Фішера, М.Фрідмана та ін. 

Разом з тим у сучасній науковій літературі по суті не існує цілісного дослідження проблем формування інвестиційної діяльності підприємств промисловості, недостатньо повно розкрито причинно-наслідкові залежності та наслідки формування і розвитку інвестиційного потенціалу, потребують подальшого визначення та обґрунтування критерії та фактори застосування ефективних інвестиційних стратегій, їх ролі в посиленні конкурентних позицій підприємств промисловості на ринку. 

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційну роботу виконано в межах науково-дослідної теми «Створення ефективної інтеграційної системи управління діяльністю хімічних та нафтохімічних підприємств в ієрархічному конкурентному середовищі» (номер державної реєстрації 0105U000418), що розробляється на економічному факультеті Українського державного хіміко-технологічного університету згідно з тематичним планом фундаментальних наукових досліджень, узгодженого з Міністерством освіти і науки України. Автором досліджено вплив додаткової емісії акцій на економічний стан підприємства.

Дисертаційна робота виконана у межах розробки комплексної держбюджетної науково-дослідної теми економічного факультету ДВНЗ «Український державний хіміко-технологічний університет» «Удосконалення механізму господарювання підприємств хімічної та нафтохімічної промисловості шляхом задіяння потенціалу маркетингу» (номер державної реєстрації: 0108U001162). Автором досліджено особливості формування внутрішнього і зовнішнього потенціалу підприємств промисловості, виявлено й узагальнено процедуру впровадження інвестиційної стратегії та розроблено інтерактивну модель впровадження інвестиційної стратегії.
Мета і задачі дослідження. Метою дисертаційної роботи є узагальнення теоретичних підходів та розробка практичних рекомендацій щодо формування ефективної інвестиційної стратегії промислових підприємств, як основи формування інноваційної моделі розвитку економіки України. Відповідно до мети автором було поставлено наступні завдання:

· узагальнити теоретичні підходи до визначення сутності інвестиційного потенціалу промислових підприємств, розкрити сутність внутрішнього і зовнішнього інвестиційного потенціалу промислового підприємства;

· визначити сутність понять “інвестиційна стратегія”, “інвестиційна потужність” промислового підприємства;

· розробити модель факторної залежності рівня рентабельності інвестицій від основних показників діяльності підприємства;

· запропонувати методичні засади оцінювання інвестиційного потенціалу підприємства;

· визначити взаємозв’язок між динамікою змін інвестиційних ресурсів та впровадженням нових товарів у виробництво; 
· виявити зовнішні та внутрішні фактори, що впливають на формування поля інвестиційної активності промислового підприємства;

· розкрити роль емісійної діяльності в процесі формування інвестиційного потенціалу промислового підприємства.

Об’єктом дослідження є інвестиційна діяльність промислових підприємств.

Предметом дослідження є стратегії формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств України.
Методи дослідження. У дисертаційному дослідженні використані загальнонаукові методи пізнання об'єктивної природи економічних явищ і процесів, які визначають використання переваг інвестиційного потенціалу в процесі реалізації інвестиційної стратегії підприємств промисловості. Зокрема, методи аналізу і синтезу, наукових узагальнень, єдності історичного і логічного використані при дослідженні формування інвестиційної стратегії промислових підприємств (параграфи 1.1, 2.3 та 3.1). Метод наукової абстракції при визначенні економічного змісту понять “інвестиційна стратегія” та “інвестиційна потужність” (параграфи 1.1. та 1.2); методи моделювання та системного підходу використовувалися при формуванні критеріїв та системи показників ефективності інвестиційної стратегії систем (параграфи 1.3. та 3.1); методи кількісного аналізу, індукції і дедукції були основою для проведення досліджень методики оцінки інвестиційного потенціалу підприємства (параграф 3.3); моделювання факторної залежності проводилось за допомогою теорії кореляції (параграф 3.2).

Теоретичною основою дисертаційної роботи стали фундаментальні положення економічної теорії, організації виробництва, викладені в українських та зарубіжних наукових працях. Інформаційною базою дослідження слугували дані Державного комітету статистики України, Національного банку України, Міжнародного валютного фонду, Світового банку, матеріали, зібрані під час проведення досліджень підприємств промисловості України. 

Наукова новизна одержаних результатів. Наукова новизна полягає у теоретичному обґрунтуванні та розробці практичних рекомендацій щодо формування інвестиційної стратегії підприємства як основи формування інноваційної моделі розвитку України. Основні результати, що становлять наукову новизну та отримані в ході вирішення завдань, поставлених в дисертаційній роботі, полягають у наступному:

вперше:

· запропоновано модель формування інвестиційного потенціалу, що передбачає поетапну реалізацію управлінських дій, направлених на залучення і ефективне використання інвестиційних ресурсів (дослідження ринків, формування інвестиційних цілей, розробку стратегій інвестиційного розвитку, проведення оперативно-тактичних заходів інвестиційної діяльності, контролінг ефективності використання інвестиційних ресурсів і результативності підприємницької діяльності) на основі використання матриці факторного взаємозв’язку параметрів функціонування промислового підприємства та життєвого циклу інвестиційних ресурсів, що дозволяє корегувати інвестиційні стратегії на кожній стадії життєвого циклу інвестицій та відслідковувати співвідношення резервів та ресурсів підприємств у відповідності до їх споживання на основі динамічних змін у потужності інвестиційного потенціалу;
удосконалено:

· поняття «інвестиційна стратегія», яке на відміну від існуючих підходів визначається як сукупність принципів, цілей, методичних заходів та раціональних управлінських рішень у галузі інвестиційної діяльності, направлених на залучення інвесторів та формування ресурсів, необхідних для вирішення інвестиційних завдань і збільшення інвестиційної потужності (тобто здатності підприємства залучити та ефективно використати інвестиційний ресурс) суб’єктів підприємництва; це дозволяє конкретизувати інвестиційні рішення в результаті врахування базових факторів інвестиційної діяльності, таких як: обґрунтовані вимоги інвестора, обсяги наявних інвестиційні ресурсів та їх структура, можливості розвитку виробництва за рахунок збільшення виробничих потужностей, модернізацій, реконструкцій, проведення капітальних ремонтів, використання нових технологій, оновлення продуктового асортименту, випуску інноваційних продуктів;

· класифікацію складових інвестиційного потенціалу шляхом виділення наступних критеріїв: стадії розвитку, характер зв’язків, інтенсивність взаємодії, сфера підприємництва, стиль управління; 
· методичні засади визначення рентабельності використання інвестиційних ресурсів та реалізації заходів інвестиційної діяльності з урахуванням динаміки показників розвитку підприємства, таких як: інтенсивність власних наукових досліджень, обґрунтованість інвестиційних проектів, маркетингова підтримка інвестиційної діяльності, якість використання інвестиційних ресурсів, фінансові надходження від інвестицій, що дозволяє здійснювати ефективний моніторинг стратегічного розвитку підприємства, ефективного регулювання внутрішніх і зовнішніх процесів в діяльності підприємства та є базою для побудови ефективної інвестиційної стратегії. 
дістало подальшого розвитку:

· визначення параметрів поля інвестиційної активності підприємства, яке характеризується сукупністю внутрішніх показників діяльності промислового підприємства (інтенсивність інвестицій, обсяги випуску продукції, кількість працюючих, фонд оплати праці, динаміка емісійної діяльності, наявність власних інвестиційних ресурсів, темпи оновлення основних фондів, чистий прибуток тощо) та факторів зовнішнього впливу (статутний фонд конкурентів, статутний фонд ділових партерів, показники інвестиційного клімату) і складається з реальних (наявних, якими підприємство вже користується) та потенційних можливостей підприємства; 

· систематизація чинників формування інвестиційного потенціалу промислового підприємства на основі формалізованого аналізу факторів ринкового середовища; 
· теоретичні засади визначення емісійної діяльності як важливого фактору залучення та використання зовнішніх інвестиційних джерел у сфері промислового виробництва, що дозволяє швидко акумулювати додаткові ресурси в необхідному обсязі  шляхом збільшення загальної номінальної вартості емісій.
Практичне значення одержаних результатів. Теоретичні положення та практичні результати дослідження використані у науково-дослідній роботі ДВНЗ «Український державний хіміко-технологічний університет» при розробці моделі факторної залежності рівня рентабельності інвестицій (довідка № 12/2 від 29.04.06 р.), ДВНЗ «Український державний хіміко-технологічний університет» при вивченні результативності задіяння потенціалу в економічній стратегії промислових підприємств; підбір альтернативних заходів щодо підвищення ефективності діяльності промислових підприємств за рахунок використання потенціалу; формування потенціалу підприємства; розробка заходів щодо підвищення ефективності діяльності промислових підприємств за рахунок використання внутрішнього та зовнішнього потенціалу та методика його оцінки (довідка № 05/31 від 01.07.10 р.), впроваджено у навчально-методичну діяльність на кафедрі маркетингу ДВНЗ «Український державний хіміко-технологічний університет» (акт № 05/07 від 13.02.06 р.), використані у господарській діяльності суб’єктів підприємництва, зокрема, ВАТ "Дніпрополімермаш" (довідка 01-157 від 08.02.06 р.) та Науково-виробничого підприємства "Кодер" (довідка № 607 від 10.02.06 р.). 

Особистий внесок автора. Дисертаційне дослідження є самостійною роботою, всі результати якої отримані безпосередньо автором. Основні положення дисертації знайшли своє відображення у друкованих роботах. З наукових праць, виданих у співавторстві, використані лише ті положення, які є результатом індивідуальної роботи автора.

Апробація результатів дисертації. Основні наукові положення, результати і висновки дисертаційного дослідження обговорювались на 9 міжнародних та всеукраїнських наукових та науково-практичних конференціях, методологічних семінарах, круглих столах і професійних обговореннях, зокрема: Першій міжнародній науково-технічній конференції студентів і аспірантів «Хімія і сучасна технологія» (Дніпропетровськ, 26-28 травня 2003 р.), Сьомій міжнародній науково-практичної конференції «Наука і освіта» (Дніпропетровськ, 3-8 жовтня 2004 р.); науковій практичній конференції курсантів, студентів, аспірантів та молодих науковців «Актуальні проблеми економічної безпеки України в умовах її інтеграції до світового співтовариства» (Дніпропетровськ, 31 березня – 1 квітня 2005 р.); ІІ міжнародній науково-технічній конференції студентів і аспірантів «Хімія і сучасна технологія” (Дніпропетровськ, 26-28 квітня 2005 р.); Всеукраїнській науково – методичній конференції «Сучасні аспекти фінансового управління економічними процесами» (Севастополь, 6-9 вересня 2005 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Розвиток економіки в трансформаційний період: глобальний та національний аспект» (Запоріжжя, 20 квітня 2005 р.); Міжнародній науковій студентській конференції «Інтеграція країн з перехідною економікою у світовий економічний простір: стан і перспективи» (Львів, 13-14 травня 2005 р.), ІІІ Міжнародній науково-технічній конференції студентів і аспірантів «Хімія і сучасна технологія» (Дніпропетровськ, 22-24 травня 2007 р.); IV Міжнародній науково-технічній конференції студентів і аспірантів «Хімія і сучасна технологія» (Дніпропетровськ, 22-24 квітня 2009 р.); IV Міжнародній науково-практичній конференцій «Новини за модерна наука - 2010» (Софія, Республіка Болгарія, 17-25 травень 2010 р.). 
Публікації. За результатами дисертаційного дослідження автором опубліковано 16 наукових праць, у т.ч. 6 статей у наукових фахових виданнях, 10 - в інших виданнях. Загальний обсяг опублікованих праць, що належить особисто дисертанту, становить 2,6 д.а. 
Структура та обсяг дисертаційної роботи. Дисертація  складається із вступу, трьох розділів, висновків, додатків та списку використаних джерел. Основний текст дисертації викладено на 190 сторінках комп’ютерного тексту. Дисертаційне дослідження містить 22 рисунків на 10 сторінках, 33 таблиць на 12 сторінках, 3 додатка на 15 сторінках, список використаних джерел містить 178 назв на 18 сторінках.

Основний зміст роботи

У вступі обґрунтовано актуальність теми, визначено мету, завдання, логіку, предмет і об’єкт дослідження, охарактеризовано теоретико-методологічне підґрунтя і джерельну базу дослідження, сформульовано наукову новизну та практичне значення одержаних автором результатів, подано відомості щодо їх апробації.

У першому розділі "Теоретичні засади аналізу процесів формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств" досліджено сутнісні особливості, передумови і чинники формування інвестиційного потенціалу, як інструменту підвищення конкурентоспроможності підприємств промисловості та визначено теоретичні засади успішної реалізації інвестиційної стратегії, створення і розвитку інвестиційного потенціалу промислових підприємств.

В умовах переходу до інноваційної моделі економічного розвитку інвестиційний потенціал стає визначальною складовою успішної підприємницької діяльності і фактором підвищення конкурентоспроможності промислового підприємства завдяки реалізації ефективних інвестиційних стратегій, підвищення інвестиційної потужності і розширення поля інвестиційної діяльності. 
Залежно від ступеня використання складових інвестиційного потенціалу визначено різні рівні інвестиційної готовності промислового підприємства. Ефективна інвестиційна стратегія дозволяє оптимально використовувати інвестиційний потенціал. Реалізація такої інвестиційної стратегії підвищить рівень конкурентоспроможності промислового підприємства.

В роботі запропоновано додаткові критерії класифікації складових інвестиційного процесу, такі як: стадії розвитку підприємства, характер зв’язків, інтенсивність взаємодії суб’єктів інвестиційної діяльності, що дало можливість розробити більш деталізовану класифікацію і виділити такі його складові: потенціал конкурентоспроможності, потенціал виживання, потенціал інноваційного розвитку, виробничий потенціал, стратегічний потенціал, ринковий потенціал, потенціал маркетингового управління, фінансовий потенціал та потенціал зростання (Рис. 1). Це дає можливість найбільш глибоко розглянути внутрішню структуру інвестиційного потенціалу і виділити фактори інтенсивного інноваційного розвитку.

	
	Складові інвестиційного потенціалу промислового підприємства

	
	

	
	

	
	Потенціал конкурентоспроможності – специфічні виробничі, фінансові, інтелектуальні та трудові переваги підприємства, що отримуються за допомогою залучених інвестиційних ресурсів  

	
	

	
	

	
	Потенціал виживання – ресурси, необхідні для забезпечення функціональної діяльності підприємства в умовах ризику і нестабільного розвитку

	
	

	
	

	
	Потенціал інноваційного розвитку – зовнішні та внутрішні ресурси, що можуть бути оперативно залучені для виконання господарських завдань 

	
	

	
	

	
	Виробничий потенціал  – сукупність фізичних, інтелектуальних і фінансових ресурсів необхідних для забезпечення екстенсивного або інтенсивного розвитку  підприємницької діяльності

	
	

	
	

	
	Стратегічний потенціал – наявність досвіду та методів вирішення стратегічних завдань

	
	

	
	

	
	Ринковий  потенціал – наявність цільових сегментів для роботи підприємства, не відноситься до безпосередньої власності підприємства 

	
	

	
	

	
	Потенціал маркетингового управління – це наявність достатнього управлінського досвіду для реалізації однієї з форм маркетингової управлінської агресивності  компанії 

	
	

	
	

	
	Фінансовий потенціал – наявні фінансові ресурси, можливості системи по їх залученню та ефективного управління для досягнення тактичних цілей і стратегічної мети підприємства

	
	

	
	

	
	Потенціал зростання – ресурси необхідні для забезпечення ефективного розширеного відтворення 

	
	


Розроблено автором.

Рис. 1. Класифікація складових інвестиційного потенціалу промислового підприємства 
В основі розробки стратегії формування інвестиційного потенціалу підприємств промисловості України лежить співвідношення життєвого циклу товару та життєвого циклу інвестиційних ресурсів (Таблиця 1). Особливістю життєвого циклу інвестиційних ресурсів є наявність специфічних етапів розвитку інвестиційної діяльності: формування інвестиційних ресурсів, впровадження інвестицій, стабілізації інвестованого капіталу, завершення інвестиційного циклу. Якщо життєвий цикл товару досягає етапу зрілості, інвестиційні ресурси повністю відновлюються, і підприємство починає заробляти прибуток, з якого вилучені кошти, які були вкладені в інвестиційний проект. Процес формування і реалізації інвестиційного потенціалу доцільно розглядати за допомогою матриці взаємозв’язку, що показує динаміку витрат на різних етапах життєвого циклу у співвідношенні з основними показниками роботи підприємств (R&D, маркетинг, використання інвестиційних ресурсів, доходів). Також, розробка інвестиційної стратегії передбачає раціональне оцінювання ефективності використання інвестиційного потенціалу на основі дослідження динаміки показників успішності реалізації інвестиційних заходів і використання інвестиційних ресурсів на різних стадіях життєвого циклу. 

Таблиця 1 

Параметри інвестиційних стратегій на різних стадіях життєвого циклу 
інвестиційних ресурсів

	Життєвий цикл
	Характеристика інвестиційної стратегії

	Товару
	Інвестиційних ресурсів
	

	Розробка товару
	Формування інвестиційних ресурсів
	1. Стратегія залучення

На основі аналізу факторів ринкового середовища і внутрішньокорпоративних можливостей відбувається процес пошуку та залучення інвестиційних коштів.

Стратегія носить агресивний характер щодо інвестора, тобто підприємство повинно подати себе як варіант, найкращій з усіх альтернатив. 

	Виведення товару на ринок
	Впровадження інвестицій
	2.Стратегія впровадження

Передбачає подолання внутрішніх проблем, які є у підприємства при втіленні в життя ідей нового товару, за рахунок екстенсивних і інтенсивних факторів розвитку

	Етап росту (розвиток ринку)
	Стабілізація інвестованого капіталу
	3.Стратегія вдосконалення

Направлена на підвищення ефективності роботи підприємства за рахунок ефективного використання інвестиційних ресурсів 

	Етап спаду
	Завершення інвестиційного циклу
	4.Стратегія відновлення 
Повернення залучених кошти та повне відновлення інвестиційних ресурсів. Підприємство та інвестор отримують заплановані прибутки.
Аналіз ситуації, прийняття управлінського рішення, розробка стратегічних та тактичних заходів, реінвестування прибутків


Розроблено автором

Інвестиційна діяльність промислового підприємства передбачає виокремлення поля інвестиційної активності (ПІА), що характеризується сукупністю факторів зовнішнього впливу (статутний фонд конкурентів, статутний фонд ділових партерів, показники інвестиційного клімату) та внутрішніх параметрів діяльності промислового підприємства (інтенсивність інвестицій, обсяги випуску продукції, кількість працюючих, фонд оплати праці, динаміка емісійної діяльності, наявність власних інвестиційних ресурсів, темпи оновлення основних фондів, чистий прибуток тощо) і складається з реальних (наявних, якими підприємство вже користується) та потенційних можливостей підприємства (Рис. 2).

Інтенсивність функціонування ПІА залежить від його площі, яка є параметром нестабільним і динамічно змінюваним в залежності від факторів середовища, внутрішньо корпоративних чинників і стадії життєвого циклу інвестиційних ресурсів. В умовах нормального функціонування підприємства площа ПІА має тенденцію до збільшення (SПІА→max); при погіршенні ситуації на підприємстві вона зменшується (SПІА→min); при абсолютному скороченні площі ПІА інвестиційні процеси на підприємстві унеможливлюються. Площа поля інвестиційної активності є функцією від наступних параметрів:  випуск продукції (V), кількість працюючих (ч), фонд оплати праці (ФОП), кількість емісій облігацій (no), вартість емісії облігацій (Qnо), кількість емісій облігацій (na), вартість емісії акцій (Qna), інвестиційні ресурси (I), оновлення основних фондів (Фн), чистий прибуток (ЧП), уставний фонд конкурентів (УФк), уставний фонд ділових партнерів (УФдп):

SПІАр = f (V, ч, ФОП, no, Qnо, na, Qna, I, Фн, ЧП, УФк, УФдп)

(1)

Вищенаведені параметри формують інвестиційну потужність підприємства, яка залежить від низки взаємопов’язаних параметрів: галузі виробництва; сфери діяльності; обсягів виробництва та реалізації основних видів продукції, цільових ринків; структури підприємства; чисельності працюючих, кількості акціонерів; активності емісійної діяльності; наукових досліджень і розробок. Всі ці фактори і обумовлюють потенціал інтенсивності інвестиційної діяльності підприємства. Інвестиційна потужність підприємства залежить від низки взаємопов’язаних параметрів: галузі виробництва; сфери діяльності; обсягів виробництва та реалізації основних видів продукції, цільових ринків; структури підприємства; чисельності працюючих, кількості акціонерів; активності емісійної діяльності; наукових досліджень і розробок. Всі ці фактори і обумовлюють потенціал інтенсивності інвестиційної діяльності підприємства. Проте більшість українських підприємств, як показали дослідження, формують свій інвестиційний потенціал без належного економіко-організаційного обґрунтування. 
У другому розділі “Умови формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств України” визначаються зовнішні та внутрішньокорпоративні чинники формування інвестиційного потенціалу, концептуальні підходи щодо ефективного управління потенціалом підприємства і посилення інвестиційної потужності промислового підприємства в умовах нестабільного економічного розвитку.

В розділі розглянуто економічні умови формування потенціалу на підприємствах промисловості України на основі системного аналізу факторів ринкового середовища підприємницької діяльності, визначено зв'язок використання внутрішнього і зовнішнього потенціалів підприємств промисловості, а також проаналізовано емісійну діяльність підприємств, як основу формування зовнішнього інвестиційного потенціалу, та визначено основні тенденції у процесах їх формування та функціонування. 
Джерелами формування інвестиційного потенціалу промислового підприємства виступають внутрішні і зовнішні ресурси: власні кошти підприємств та організацій, кредити банків, кошти інвестиційних фондів, кошти державного або місцевого бюджету, кошти населення, кошти іноземних інвесторів, також кошти на підприємство можуть залучатися за допомогою емісії акцій. Проте більшість українських підприємств, як показали дослідження, формують свій інвестиційний потенціал без належного економіко-організаційного обґрунтування. 
Одним із важливих засобів залучення інвестиційних ресурсів є емісія акцій та облігацій підприємствами промисловості. Виявлено, що динаміка емісійного залучення інвестиційних ресурсів залежить від виду діяльності підприємства. В результаті досліджень з’ясовано, що при розробці інвестиційної стратегії береться до уваги потенціал залучення акцій, тобто стратегія, базована на ресурсах, які будуть отримані в разі емісії цінних паперів, то її тривалість залежить від розміру потенціалу залучення цих цінних паперів; при розробці інвестиційної стратегії підприємство може приділяти увагу потенціалу залучення облігацій, тоді в основу беруться ресурси, які будуть отримані від емісії облігацій. 

Підприємства промисловості, які були досліджені, здійснювали додаткову емісію акцій від 2 до 7 разів протягом певного періоду (Рис.3). При аналізі динаміки вкладання коштів були виявлені фактори залежності загальної номінальної вартості емітованих цінних паперів (акцій) від галузі, до якої належить підприємство. Виявлено, що підприємства, зв’язані між собою в процесі постачання сировини для виготовлення продукції, мають приблизно однакову схильність до емісії цінних паперів. Аналіз емісій акцій та облігацій показав, що підприємства досить часто користуються цією фінансовою операцією з метою залучення зовнішніх інвестиційних ресурсів. Усі досліджені підприємства (дванадцять підприємств промисловості), здійснювали від одної до семи додаткові емісії за період, що аналізувався. Але найбільш поширеним є проведення 4-5 емісій, що задовольняє потреби підприємства в інтенсивності залучення додаткових коштів.
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Рис. 3. Динаміка змін загальної номінальної вартості акцій в результаті емісій (в грн).

Інвестиційна стратегія підприємства також може базуватися на кредитному потенціалі. Кошти, що необхідні для реалізації цієї стратегії, можуть бути отримані через кредити та кредитні ресурси. Термін розробки та реалізації такої стратегії залежить від політики кредитних установ, які переважно не дають довгострокові кредити. Підприємства промисловості, в більшості випадків, отримують кредитні ресурси під заставу власного майна, яке не забезпечує необхідних обсягів інвестицій. А кошти, що отримуються, можуть слугувати базою лише для короткострокової чи середньострокової стратегії, що не впливає суттєво на інтенсивність інвестиційної діяльності і потужності підприємства.

Для аналізу потенціалу підприємства було проведено формалізовану оцінку ринкового середовища - економічних, політичних, соціальних, технологічних факторів - та визначено і структуровано можливості формування інвестиційного потенціалу на макрорівні. Також, досліджено фактори негативного впливу на формування інвестиційного потенціалу в Україні, зокрема, уповільнення темпів економічного росту у зв'язку із обмеженням подальшого екстенсивного росту регіонів України та всієї національної економіки, «вимивання» грошових ресурсів, загострення диспропорцій у соціальному та економічному розвитку міст і регіонів (сегментація за територіальною привабливістю), проблеми фінансового стану підприємств, збитковість і відносно невисока конкурентоспроможність значної кількості промислових підприємств, невідповідність рівня і якості інвестиційних процесів сучасним вимогам, розбалансування бюджетів усіх рівнів, надзвичайна нерівномірність розвитку малого підприємництва в територіальному розрізі, негативні демографічні тенденції, які проявляються в слабкій динаміці якісних (рівень кваліфікації) і кількісних показників робочої сили тощо. Порівняльний аналіз факторів позитивного і негативного впливів на процеси формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств обумовив необхідність і напрями обґрунтування і реалізації ефективного управлінського механізму його функціонування і використання. 

У третьому розділі “Вдосконалення процесів формування інвестиційного потенціалу промислових підприємств України» розроблено модель формування інвестиційного потенціалу промислового підприємства, яка передбачає запровадження сукупності послідовних організаційних заходів, направлених на досягнення кон’юнктурних цілей, організаційно-інституційних інструментів та методів формування і використання інвестиційних ресурсів (Рис. 4).
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Визначено, що ефективна інвестиційна стратегія є інструментом, за допомогою якого підприємство може оптимальним шляхом досягти певних інвестиційних результатів. Для перевірки ефективності інвестиційної стратегії підприємства була розроблена модель Rінв, яка наглядно відображає, як діяльність підприємства впливає на віддачу вкладених інвестиційних ресурсів. За даними, які були отримані в ході аналізу діяльності дванадцяти підприємств промисловості автор зазначає, що всі розглянуті коефіцієнти, які характеризують роботу підприємств мають тісний взаємозв’язок між собою. А саме, виходячи з розглядаємої теми дисертаційної роботи, в першу чергу проводиться аналіз механізму взаємодії рентабельності інвестицій з іншими показниками, тобто виявлення такої залежності.

Rінв. = f (СФ, Rакт, К шв.лікв, К абс. лікв, К ем) 

(2)

де Rінв – рентабельність інвестицій (Y); СФ – розмір статутного фонду; Rакт – рентабельність активів; Кшв.лікв – коефіцієнт швидкої ліквідності; К абс.лікв – коефіцієнт абсолютної ліквідності; Кем – кількість емісій на підприємстві. 
Зміни цього показника та його складових в динаміці зможуть показати як вдало підприємство досягає своєї мети. Якщо показники, зменшуються або їх динаміка не відповідає результатам, які очікує підприємство, то необхідно або обирати нову інвестиційну стратегію (але за умов, що результати, які вже отримало підприємство від впровадження попередньої стратегії не будуть втрачені), або коригувати діючу інвестиційну стратегію підприємства.

Для обґрунтування найважливіших напрямів підвищення ефективності інвестиційної стратегії було розроблено порядок її впровадження, в якому послідовно представлені всі необхідні стадії та етапи (Рис 5).
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Визначено, що інвестиційна стратегія промислового підприємства оцінюється на основі комплексного аналізу показників індивідуальної та сукупної ефективності. Економічне значення оцінки ефективності інвестиційної стратегії полягає у комплексному підході до оцінки на кожну одиницю витрат, допомагаючи досягти істотного збільшення прибутку, ніж при одиничному підході кожного окремого показника. Тобто, ефективною інвестиційну стратегію можна вважати тільки за умов, коли у процесі функціонування підприємства підвищується ефективність не лише окремих підрозділів підприємства, а й підприємства в цілому за рахунок синергетичного ефекту, тобто примноження позитивних наслідків взаємної підтримки.

Висновки
У дисертації представлено теоретичні узагальнення та здійснено нове вирішення наукової проблеми щодо процесу формування інвестиційної стратегії підприємства, яка базується на комплексній оцінці інвестиційного потенціалу промислового підприємства. Це дало змогу сформулювати ряд висновків науково-теоретичного, та практичного характеру, що забезпечує вирішення основних завдань дослідження відповідно до поставленої мети. Виконане дослідження дає змогу зробити наступні висновки.

1. В умовах формування інноваційної моделі розвитку економіки важливим стає формування інвестиційного потенціалу як інструменту підвищення конкурентоспроможності підприємств промисловості, який формує нову парадигму взаємовідносин між суб’єктами інноваційної діяльності і створює конкурентні переваги підприємствам, яки займаються інвестиційною діяльністю. 

2. Внутрішня структура інвестиційного потенціалу визначається на основі виділених в роботі додаткових критеріїв класифікації складових інвестиційного процесу, таких як: потенціал конкурентоспроможності, потенціал виживання, потенціал інноваційного розвитку, виробничий потенціал, потенціал маркетингового управління, фінансовий потенціал та потенціал зростання. 

3. Джерелами формування інвестиційного потенціалу виступають внутрішні і зовнішні ресурси: власні кошти підприємств та організацій, кредити банків, кошти інвестиційних фондів, кошти державного або місцевого бюджету, кошти населення, кошти іноземних інвесторів, також кошти на підприємство можуть залучатися за допомогою емісії акцій. Підприємства нарощують кількість і періодичність емісій за рахунок чого переходять на інноваційну модель розвитку.

4. Використання матриці взаємозв’язку параметрів функціонування промислового підприємства та життєвого циклу інвестиційних ресурсів дозволило виділити чотири етапи життєвого циклу інвестиційних ресурсів: формування інвестиційних ресурсів, впровадження інвестицій, стабілізація інвестованого капіталу, завершення інвестиційного циклу. Це забезпечує ефективне управління інвестиційними ресурсами на всіх етапах їх формування і реалізації.

5. Для реалізації інвестиційного потенціалу необхідна розробка ефективних інвестиційних стратегій, що представляє собою сукупність принципів, цілей, методичних заходів та раціональних управлінських рішень у галузі інвестиційної діяльності, направлених на залучення інвесторів та формування ресурсів, необхідних для вирішення інвестиційних завдань і збільшення інвестиційної потужності (тобто здатності підприємства залучити та ефективно використати інвестиційний ресурс) суб’єктів підприємництва.
6. Інвестиційна діяльність промислового підприємства передбачає виокремлення поля інвестиційної активності (ПІА), яке характеризується сукупністю внутрішніх параметрів діяльності промислового підприємства. Аналіз поля інвестиційної активності (ПІА) необхідний для виявлення реальних та потенційних інвестиційних можливостей підприємства. Одним із важливих параметрів ПІА є його площа, яка є функцією від низки параметрів функціонування підприємства. 

7. Інвестиційний розвиток підприємства, що відбувається у двох сценаріях ризиків, які формують граничні межі інвестиційних можливостей: (1) ризиків, викликаних існуванням потенційних ям (наявність несприятливих внутрішніх факторів потенціалу росту) та (2) ризиків, викликаних існуванням потенційних бар’єрів (наявність несприятливих зовнішніх факторів потенціалу росту), викликає необхідність посилення інвестиційної потужності підприємства. Розроблена модель факторної залежності рівня рентабельності інвестицій від основних показників роботи підприємства дає можливість корегувати інвестиційну стратегію в часі для посилення конкурентоспроможності підприємства в ринкових умовах. Це обумовлює необхідність посилення інвестиційної потужності підприємства яка визначається якісними і кількісними параметрами використання факторів виробництва для залучення та ефективного використання інвестиційних ресурсів.

8. Модель формування інвестиційного потенціалу передбачає поетапне впровадження інвестиційних заходів щодо залучення і використання інвестиційних ресурсів: усвідомлення необхідності інвестиційної діяльності, аналіз факторів побудови інвестиційної стратегії підприємства, обчислення параметрів інвестиційної діяльності, моделювання альтернативних інвестиційних стратегій, які забезпечують досягнення мети підприємства, розробка інвестиційних стратегій, вибір інвестиційної стратегії та розробка етапів впровадження інвестиційної стратегії, поетапна реалізація інвестиційної стратегії, перевірка результативності інвестиційної стратегій за допомогою моделі Rінв ,якщо результати задовільні то відбувається перехід до наступного інвестиційного етапу, якщо результати не задовільні – повторне обчислення параметрів інвестиційної діяльності.

9. Моніторинг позитивних і негативних наслідків формування і використання інвестиційного потенціалу конкретного промислового підприємства є важливою і необхідною умовою успішного розвитку промислового підприємства, що дозволяє сформувати і оперативно відкоригувати інвестиційні стратегії, направлені на посилення конкурентних позицій підприємства  в умовах економічної нестабільності.
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Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Київський національний університет імені Тараса Шевченка, Київ, 2011.

Проведено комплексне дослідження процесу формування інвестиційного потенціалу промислового підприємства в умовах інноваційної моделі економічного розвитку. Запропоновано використання матриці факторного взаємозв’язку параметрів функціонування підприємства та життєвого циклу інвестиційних ресурсів Розроблено модель факторної залежності рівня рентабельності інвестицій, яка дає змогу підприємствам оцінити свій інвестиційний стан та обрати найкращу інвестиційну стратегію. З’ясовано методики оцінки ефективності інвестиційних стратегій. Визначено параметри поля інвестиційної активності, що дозволяє конкретизувати управлінські дії, направлені на забезпечення інтенсивного розвитку промислового підприємства. Вдосконалено механізм використання інвестиційного потенціалу промислових підприємств, що передбачає поетапне впровадження інвестиційних заходів, інтенсивне залучення і використання інвестиційних ресурсів. Визначено шляхи вдосконалення інвестиційних потенціалів промислових підприємств. 
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Чуприна Н.Н. Формирование инвестиционного потенциала промышленных предприятий. – Рукопись. 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Киевский национальный университет имени Тараса Шевченко, Киев, 2011.

В диссертационной работе проведено комплексное исследование процесса формирования инвестиционного потенциала как инструмента повышения конкурентоспособности промышленных предприятий, который формирует новую парадигму взаимоотношений между субъектами инвестиционной деятельности, создавая им инвестиционные преимущества. 

Определено, что формирование и интенсивное использование инвестиционного потенциала является неотъемлемым элементом управленческой деятельности и обеспечивает создание эффективного механизма мультипликационного расширения  управленческих достижений и преимуществ и увеличения индивидуальной и суммарной конкурентоспособности. Усовершенствован категориальный аппарат инвестиционной деятельности, а именно, научно обоснован экономический смысл термина "инвестиционная стратегия", которая определяется как общность принципов, целей, методических мероприятий и рациональных управленческих решений в области инвестиционной деятельности, направленных на привлечение инвесторов и формирование ресурсов, необходимых для решения инвестиционных задач и увеличение инвестиционной мощности (т.е. возможности предприятия привлечь и эффективно использовать инвестиционный ресурс) субъектов предпринимательства. 

Инвестиционная стратегия предусматривает конкретизацию инвестиционных проектов на основе учета базовых факторов, в частности: обоснование требований инвесторов, возможностей развития производства (увеличение производственных мощностей, модернизация, реконструкция, проведение капитального ремонта, использование новых технологий), обновление продуктового ассортимента, выпуск инновационных продуктов. Выявлено соотношение резервов и ресурсов предприятия, предложена структуризация жизненного цикла инвестиционных ресурсов в соответствии с их использованием, что позволяет определить взаимосвязь двух составляющих успешной деятельности предприятия: инвестиционных ресурсов и внедрением новых товаров в производство. Данное исследование позволило разработать матрицу зависимости жизненного цикла инвестиций и жизненного цикла товаров, что дает возможность промышленным предприятиям разрабатывать инвестиционную стратегию для каждой стадии жизненного цикла как товаров, так и жизненного цикла инвестиционных ресурсов. Разработана модель факторной зависимости уровня рентабельности инвестиций, которая дает возможность предприятиям оценить свое инвестиционное состояние и выбрать наилучшую инвестиционную стратегию. Данная модель также позволяет обосновать период реализации стратегии. Определены методики оценки эффективной инвестиционной стратегии за счет использования внешнего и внутреннего потенциала предприятия, поля инвестиционной активности предприятия. Выявлены организационно-методологические подходы к разработке и реализации инвестиционной стратегии на основе порядка внедрения инвестиционной стратегии промышленных предприятий, что позволяет повысить эффективность стратегического управления предприятием.

Анализ поле инвестиционной активности предприятия (ПИА) необходим для определения реальных и потенциальных инвестиционных возможностей предприятия. Исследование ПИА предприятия позволило выявить: потенциал является характеристикой ПИА; ПИА состоит из сегментов, которые формируют поле инновационной деловой активности; площадь ПИА определяется суммой реальных и потенциальных инвестиционных возможностей предприятия. Инвестиционное развитие предприятия происходит по двум сценариям рисков: риски, образовавшиеся в результате появления инвестиционной ямы (наличие неблагоприятных внутренних факторов потенциала роста) и риски, образовавшиеся в результате появления инвестиционных барьеров (наличие неблагоприятных внешних факторов потенциала роста). 

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная, инвестиционный потенциал, инвестиционная стратегия, поле инвестиционной активности предприятия, инвестиционная мощность.

Summary

Chupryna N.N. Forming of investment potential of industrial enterprises. − Manuscript.

Thesis for obtaining PhD degree in the domain of economics (08.00.04) – enterprises economy and management (economic activities) – Kyiv National Taras Shevchenko University, Kyiv, 2011.

Dissertation paper deals with the analysis of investment potential forming based on a complex evaluation of investment strategy. Investments life cycle is proposed to be practically used. Formula of effective practical use and profitableness of investments has been devised. In the present research work the model of economic efficiency of investments has been proposed. The model suggested gives industries and plant facilities an opportunity to evaluate their investment potential and choose the most effective investment strategy. Methods of investment potential evaluating have been defined. Internal and external potential of plant facilities as well as the sphere of economic activities have been described in the paper. Methodological and organizational approaches of investments strategies implementation are considered and discussed in the present investigation. Algorithm of both investments intensification and industrial management efficient development is proposed. 

Key words: investments, investments potential, investments strategy, the field of enterprise’s investment activity, investment power.
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Рис. 2. Внутрішні та зовнішні параметри поля інвестиційної активності промислового підприємства
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Рис. 4. Розгорнута модель формування інвестиційного потенціалу підприємства 
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Рис.5. Порядок впровадження інвестиційної стратегії 
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