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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

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

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

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

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

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертація виконана в межах науково-дослідної роботи Класичного приватного університету “Методологія оцінки ефективності діяльності підприємств з корпоративним управлінням” (номер державної реєстрації 0109V401276) та “Теоретичне обґрунтування та розробка механізмів підтримки прийняття ефективних рішень” (номер державної реєстрації 0107U011357), в межах яких авторові належать пропозиції з удосконалення системи управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі машинобудування в умовах фінансової нестабільності. 

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

Для досягнення зазначеної мети поставлено такі завдання:

· узагальнити та розвинути теорію інвестиційної діяльності підприємств; 

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

· провести аналіз сучасного фінансово-економічного стану підприємств машинобудування;  

· удосконалити методичний підхід до оцінювання фінансового стану неплатоспроможних підприємств;

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

· визначити можливості фінансування машинобудівних підприємств на засадах використання коштів недержавних пенсійних фондів;  
· розробити структурно-логічну модель створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах.

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

Предметом дослідження є теоретичні основи та методичні рекомендації щодо управління інвестиційною діяльністю на підприємствах машинобудування в умовах фінансової нестабільності.
Методи дослідження. Теоретичною й методологічною основою дисертаційної роботи є класичні положення економічної теорії, фундаментальні праці вітчизняних та зарубіжних учених і практиків з питань ефективності управління інвестиційною діяльністю, розвитку фінансового сектора, інструментів і механізмів залучення інвестиційних ресурсів у діяльність промислових підприємств.

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

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

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

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

вперше:

· розроблено концепцію формування стратегії розвитку інвестиційної політики машинобудівного підприємства, спрямованої на оновлення інституційних, функціональних, інноваційних, структурних складових процесу управління інвестиційною діяльністю на засадах упровадження контролінгу, інтеграції функцій планування, контролю та координації прийняття рішень про використання інвестиційних коштів, що забезпечить якісно новий рівень управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі машинобудування;
удосконалено: 

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

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

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

набуло подальшого розвитку:

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

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

· визначення поняття “фінансова нестабільність” як ненадійності, нестійкості або непостійності фінансового стану підприємства, що склався під впливом активізації ризиків та зростання рівня невизначеності, і, як наслідок, розвитку кризових явищ на рівні країни, галузі, підприємства, що дало змогу шляхом узагальнення різних наукових підходів розкрити істотні ознаки цього явища;
· розробка структурно-логічної моделі створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах за окремими етапами, що, на відміну від традиційного управління інвестиціями, спирається на системно-аналітичні засади за принципом “управління за цілями, оцінка за результатами”.

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

Розробки автора стосовно підвищення ефективності управління інвестиційною діяльністю промислових підприємств за рахунок удосконалення організаційного та інформаційного механізмів знайшли практичне застосування при розробці стратегічного, фінансово-економічного плану розвитку ЗАТ “Дніпропетровський автоелектроремонтний завод” (довідка від 20.01.2010 р. № 32).
Результати дослідження щодо заходів державного регулювання складової екологобезпечності інвестиційної діяльності на різних стадіях реалізації інвестиційного проекту використані в роботі Державної екологічної інспекції в Київській області (довідка від 22.11.2010 р. № 1179).

Теоретичні та методологічні результати наукових досліджень використовуються в навчальному процесі Дніпропетровського університету економіки і права ім. Альфреда Нобеля при читанні лекцій та веденні практичних занять з дисциплін “Економіка підприємства” і “Менеджмент” (довідка від 17.10.2010 р. № 1665).

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

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

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

Структура й обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел. Загальний обсяг дисертаційної роботи – 278 сторінок, з яких 215 – основний текст. Робота містить 43 рисунки та 26 таблиць. Список використаних джерел з 194 найменування розміщений на 18 сторінках. 

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У першому розділі – “Теоретико-методичні засади управління інвестиційною діяльністю в умовах фінансової нестабільності” – досліджено сутність інвестицій і концептуальні основи управління інвестиційною діяльністю на макро- та мікрорівнях, принципи та моделі управління інвестиційною діяльністю підприємств, методи оцінювання економічної ефективності інвестиційних проектів в умовах ризику, невизначеності й фінансової нестабільності.

За результатами дослідження визначено, що категорію “інвестиція” необхідно розглядати як складну економічну категорію, яка, з одного боку, відображає відносини, що формуються на стадіях виробництва, розподілу, обміну та споживання суспільного продукту, а з іншого – являє собою вкладення капіталу в усіх його формах у різні об’єкти його господарської діяльності з метою одержання прибутку. Тобто сутність інвестицій як економічної категорії розкривається лише під час інвестиційної діяльності. Також наразі в науковій, правовій і спеціальній фаховій літературі немає однозначного визначення термінів “інвестиційна діяльність” та “інвестиційний процес”. Тому в роботі розмежовано ці два поняття та надано авторське визначення інвестиційного процесу як складової інвестиційної діяльності, що являє собою сукупність практичних підходів, методів та прийомів, спрямованих на підготовку, реалізацію, оцінювання та отримання результатів від інвестиційної діяльності на всіх стадіях її здійснення, включаючи стадію споживання. Суб’єктами інвестиційного процесу виступають інвестори, що приймають рішення щодо вкладення власних, позикових і залучених майнових та інтелектуальних цінностей, реципієнт – отримувач інвестиційних коштів та держава, що регулює процеси інвестування.

У роботі визначено, що найбільш поширеною є класифікація, яка розподіляє інвестиції за такими критеріями: за об’єктами вкладень; за характером участі в інвестуванні; за періодом інвестування; за рівнем ризику; за формами власності; за регіональною ознакою. Зважаючи на те, що для таких галузей, як машинобудування, інвестиції є необхідною умовою ефективного розвитку підприємств, а також те, що на стадії прийняття інвестиційного рішення необхідно визначитися з рівнем ефективності інвестування, в роботі запропоновано до вищеперелічених ознак додати ще одну – за економічною ефективністю з виділенням таких груп: високоефективні, ефективні й низькоефективні.

Кожний з наведених критеріїв характеризує окрему сторону інвестицій, описує сферу їх застосування й визначає специфіку відносин, що реалізуються в процесі їх руху. Введення запропонованого нами критерію економічної ефективності є логічним з погляду необхідності оцінювання результативності вкладання інвестиційних ресурсів. Зважаючи на те, що інвестиційна діяльність є доцільною за умови її прибутковості, запропоновано таку шкалу оцінювання ефективності інвестицій (табл. 1).

Таблиця 1

Шкала оцінювання ефективності інвестицій

	Рентабельність  інвестиційної діяльності, %
	більше ніж 30
	від 10 до 30
	до 10

	Ефективність інвестицій 
	висока 
	середня 
	низька

	Оцінка інвестицій 
	високоефективні
	ефективні 
	низькоефективні


Джерело: Розроблено автором.

Визначено, що управління інвестиційною діяльністю на підприємстві здійснюється з урахуванням особливостей і форм інвестування згідно з визначеною на підприємстві політикою управління інвестиціями, яка формується відповідно до концепції стратегічного розвитку. Тому запропоновано комплексний підхід до реалізації функції  управління інвестиційною діяльністю підприємства (рис. 1).
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Рис. 1. Комплексний підхід до реалізації функції  управління інвестиційною діяльністю підприємства

Для ухвалення конкретного інвестиційного рішення необхідна його мотивація, тобто генеральна лінія інвестиційної діяльності. У зв’язку із цим функція управління інвестиційною діяльністю, як правило, включає такі стадії: постановки стратегічної мети розвитку підприємства; аналізу зовнішніх і внутрішніх чинників функціонування підприємства; ухвалення інвестиційного рішення; корегування інвестиційного рішення в процесі контролю та оцінювання стану його реалізації; оцінювання досягнутих результатів. До вищеперелічених необхідно додати ще дві важливі складові: визначення потреби у фінансових ресурсах для досягнення поставленої мети та джерел їх надходження; формування інвестиційного портфеля.

Проходження цих стадій забезпечить обґрунтованість прийняття інвестиційного рішення, адже успіх підприємству можуть принести тільки такі рішення, які захищають від несподіваних ситуацій, забезпечуючи адаптацію до мінливих ринкових умов і мінімізують можливі ризики.

Оскільки стратегія розвитку інвестиційної діяльності підприємств знаходить втілення в розробці стратегічного плану, основою якого є портфель інвестиційних проектів, то в роботі визначено, що в Україні доцільно використовувати такі два горизонти інвестиційного планування: стратегічний план, спрямований на вирішення кардинальних завдань функціонування фірми і розрахований на довгостроковий період на 15–25 років; інвестиційна програма на 3–5 років з деталізацію за роками. 

Зазначено, що реалізація стратегічного плану здійснюється за умови належної організації управління інвестиційною діяльністю, що передбачає: створення ефективної організаційної структури підприємства; чітке визначення функцій усіх внутрішніх підрозділів і служб; розробку інформаційної системи, здатної забезпечити керівників усіх рівнів відомостями про процес здійснення інвестиційної програми на всіх її етапах; упровадження системи обліку, контролю, аналізу й оцінювання стану реалізації інвестиційної програми й корегування інвестиційних рішень за підсумками їх контролю та аналізу.
У другому розділі – “Аналіз стану розвитку машинобудівних підприємств в умовах фінансової нестабільності” – проаналізовано рівень економічного розвитку та фінансової стабільності підприємств машинобудування, обґрунтовано необхідність інвестиційного забезпечення підприємств машинобудування в умовах фінансової нестабільності та здійснено оцінку фінансового стану й ефективності інвестування неплатоспроможних машинобудівних підприємств.
Результати аналізу фінансово-економічних показників розвитку промислового комплексу України вказують на досить сталу тенденцію до скорочення обсягів виробництва. Найбільше падіння обсягів виробництва спостерігається в машинобудуванні, індекс промислової продукції тут становить 44,4%, у виробництві транспортних засобів та устаткування – 36,2%. У роботі зазначено, що 2010 р. став переломним у розвитку цієї галузі. Так, за даними Міністерства промислової політики України, приріст виробництва у машинобудівному комплексі України за 8 місяців 2010 р. становив 32,7%. Підприємствам сфери діяльності Мінпромполітики України з січня по серпень вдалося збільшити обсяги виробництва на 57%.

Провідним базовим підприємством Дніпропетровської області є державне підприємство “Виробниче об’єднання Південний машинобудівний завод імені О.М. Макарова” (далі – ДП ВО “Південмаш”), до складу якого входить декілька підприємств, що розмішені в м. Дніпропетровську та м. Павлоград Дніпропетровської області. Аналіз фінансово-майнового стану ДП ВО “Південмаш” Філії № 1 ДП ВО “Південмаш” ДЕЗ № 307, що проведено на прикладі одного з його підприємств, вказує на критичний стан, адже за останні роки вартість активів зменшилася на 36,9%; пасиви підприємства більше ніж на 53% на початок 2009 р. та 85% на кінець року сформовані за рахунок поточних зобов’язань, з них заборгованість за внутрішніми розрахунками становить 83%, що свідчить про значну залежність філії від материнського підприємства; наявні основні фонди перебувають у критичному стані – ступінь їх зносу перевищує 75%.

Аналіз фінансово-майнового стану філії № 1 ДП ВО «Південмаш» ДЕЗ № 307 та ВАТ ХТЗ ім. С. Орджонікідзе показав, що ці підприємства перебувають на межі банкрутства, що вимагає пошуку ефективних управлінських кроків у напрямі фінансового їх оздоровлення (табл. 2). 

Таблиця 2

Основні показники фінансової стабільності 
підприємств станом на 01.01.2010 р.

	Показники
	Оптимальне значення та тенденція зміни
	Філії № 1 ДП ВО “Південмаш” ДЕЗ №307
	ВАТ ХТЗ

ім. С. Орджонікідзе

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,2 – 0,3 
	0,01
	0,007

	Коефіцієнт швидкої ліквідності
	0,7 -1,0 
	0,03
	0,39

	Коефіцієнт поточної ліквідності
	1,5 -2,5
	0,68
	0,53

	Коефіцієнт автономії
	≥ 0,5
	0,11
	0,18

	Коефіцієнт фінансової залежності
	≤ 1,0

зменшення
	8,32
	6,42


Джерело: Розраховано автором за даними ф. 1 Баланс Філії № 1 ДП ВО «Південмаш» ДЕЗ № 307 та річною фінансовою звітністю ВАТ ХТЗ ім. С. Орджонікідзе.

Крім того, наявність на цих підприємствах об’єктів незавершеного будівництва (у філії № 1 ДП ВО “Південмаш” ДЕЗ № 307 на 2,9 млн грн, у ВАТ ХТЗ ім. С. Орджонікідзе – 703,9 млн грн) свідчить про необхідність активізації роботи з пошуку інвестиційних коштів для завершення будівництва. Вирішення проблем залучення коштів на ці підприємства шляхом банківських кредитів на сьогодні не виправдало себе через недосконалість банківської системи довгострокового кредитування. Тому для цих підприємств необхідно знайти інші можливості їх забезпечення інвестиційними ресурсами.

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

Визначено, що для оцінювання платоспроможності підприємств та доцільності їх фінансової підтримки наразі використовується певна методика діагностики банкрутства, яка досить складна й вимагає багато часу. Тому запропоновано авторський підхід до здійснення такої діагностики за спрощеним алгоритмом у чотири етапи (рис. 2).  

Застосування цієї методики дає змогу отримати реальну оцінку фінансового стану будь-якого підприємства для прийняття обґрунтованого управлінського рішення щодо необхідності та доцільності здійснення інвестиційних вкладень у його економіку. З результатів розрахунку видно, що досліджуване підприємство Філія № 1 ВО “Південмаш” ДЕЗ № 307 – перебуває на межі банкрутства і вимагає невідкладних фінансових надходжень у сумі 18 878,0 тис. грн.
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Рис. 2. Методичний підхід до оцінювання фінансового стану неплатоспроможних підприємств

За результатами діагностики банкрутства Філії № 1 ДП ВО “Південмаш” ДЕЗ №307, визначено, що воно ще не є банкрутом, проте за існуючих умов не зможе самостійно вийти з кризового стану. Цьому підприємству необхідна або державна підтримка, або інші зовнішні фінансові джерела, або мобілізація всіх внутрішніх резервів підприємства. У роботі запропоновано структурно-логічну модель антикризового фінансового управління інвестиційними ресурсами підприємств галузі машинобудування, яка прийнятна для промислових підприємств і полягає в комплексному підході до використання зовнішніх фінансових ресурсів та мобілізації внутрішніх резервів підприємства (рис. 3).  
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Рис. 3. Структурно-логічна модель антикризового фінансового управління інвестиційними ресурсами підприємств галузі машинобудування  на основі комплексного використання зовнішніх та внутрішніх ресурсів

У третьому розділі – “Напрями вдосконалення системи управління інвестиційною діяльністю підприємств та джерел її фінансування” – надано пропозиції щодо формування інвестиційної політики на основі вдосконалення системи управління інвестиційною діяльністю підприємства на засадах контролінгу; запропоновано шляхи формування альтернативних джерел інвестування підприємств машинобудування та визначено перспективні напрями реалізації стратегії розвитку інвестиційної політики підприємств галузі машинобудування.

Доведено, що зростання, ускладнення й динамізм виробничих зв’язків, багатоваріантність управлінських рішень при високих темпах технологічних і структурних зсувів диктують необхідність швидкої й гнучкої переорієнтації виробництва і збуту при невизначеності й постійній мінливості економічних, фінансових та політичних умов. Тому основним завданням керівників машинобудівних підприємств є створення адаптивних, управлінських моделей, що швидко реагують, реалізація “органічних” підходів, які покладені в основу сучасного промислового менеджменту та передбачають застосування нових концепцій управління, інтегрованих у систему контролінгу. Інвестиційний контролінг в умовах фінансової нестабільності є неодмінною умовою ефективного управління інвестиціями підприємства та забезпечує повне використання механізмів планування, координації й контролю за реальними інвестиціями.

Система інвестиційного контролінгу являє собою синтез елементів інвестиційного моніторингу та аналізу, планування й контролю, реалізація яких забезпечує вироблення альтернативних підходів при здійсненні стратегічного управління інвестиційним процесом (рис. 4).
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Рис. 4. Структурно-логічна модель створення системи інвестиційного контролінгу на підприємствах машинобудування

У роботі обґрунтовано, що на підприємствах, що входять до складу ДП ВО “Південмаш”, управління на основі впровадження принципів та функцій контролінгу дасть змогу здійснити якісні зміни в організації його роботи й забезпечить їх вихід із фінансової кризи. Визначено етапність і послідовність упровадження системи контролінгу на цих підприємствах, а саме: визначення стратегічних цілей; вибір ефективних шляхів досягнення поставлених цілей; визначення кінцевого продукту управлінської діяльності; впровадження калькуляції витрат і результатів; упорядкування бюджету витрат підприємства; провадження сучасного кадрового менеджменту; створення фахових команд; деталізація завдань; делегування відповідальності; розробка управлінської (оперативної) системи обліку та звітності; застосування новітніх інформаційних технологій та методик в управлінні.
Аналіз управлінсько-виробничої структури Філії № 1 ВО “Південмаш” ДЕЗ № 307 свідчить, що це підприємство має всі необхідні умови для впровадження служби контролінгу, що дасть йому змогу ефективно працювати в умовах фінансової нестабільності. Запропоновано впровадити на цьому підприємстві штабний варіант організації служби контролінгу та внести відповідні зміни до організаційно-управлінської структури цього підприємства, а саме ввести до його структури Службу контролінгу, яка буде підпорядкована Генеральному директору ДП ВО “Південмаш”. Крім того, на кожному з підприємств, що входить до цього об’єднання, доцільно створити відділи інвестиційного контролінгу, які функціонально підпорядковуватимуться Службі контролінгу підприємства, а дисциплінарно лінійним – керівникам підприємств, при яких вони створені та які входять до виробничого об’єднання.

Визначено, що для прийняття інвестиційного рішення на рівні підприємства необхідно на рівні служби контролінгу використовувати методи експертних оцінок та метод SWOT-аналізу. Саме така експертиза дає змогу знизити ризик прийняття помилкового рішення та використана в роботі для обґрунтування доцільності вкладання інвестиційних коштів на Філію № 1 ДП ВО “Південмаш”. Аналізу стану факторів, які впливають на діяльність підприємств машинобудування, свідчить, що найбільш негативний вплив мають зовнішні фактори економічної сфери, а також фактори сфери соціального розвитку.

Для більш повного аналізу слабких та сильних сторін підприємства, а також визначення “вузьких місць” у діяльності підприємства було сформовано матрицю профілю SWOT-аналізу (табл. 3).

Таблиця 3

Матриця профілю SWOT-аналізу ДП ВО “Південмаш”
	Зовнішнє середовище
	Загрози
	19
	Можливості
	6

	Внутрішнє середовище
	
	
	
	

	Сильні сторони
	11
	30
	11
	17

	Слабкі сторони
	13
	32
	13
	19


Джерело: Складена автором.

Згідно з отриманими результатами SWOT-аналізу “вузьким місцем” на підприємстві є поле “Загрози – Слабкі сторони”. Це свідчить про те, що слабкі сторони підприємства будуть створювати максимальні загрози використання інвестицій, які надходять із зовнішнього середовища підприємства. Слабкими сторонами ДП ВО “Південмаш” є: використання стратегії спеціалізації, низький рівень заробітної плати порівняно із середнім по галузі, плинність кадрів на підприємстві, відсутність програм соціального забезпечення та соціального захисту працівників підприємства, високий рівень трудоємності виробництва продукції, низький рівень вибуття та оновлення основних засобів.

У роботі обґрунтовано, що одним з реальних альтернативних варіантів для великих підприємств галузі машинобудування є створення на базі підприємства недержавних пенсійних фондів, кошти яких можуть акумулюватися на спеціальних рахунках та використовуватися як внутрішні джерела інвестиції. Створення корпоративних пенсійних фондів на великих машинобудівних підприємствах є перспективним напрямом інвестиційної політики держави. Так, за даними дослідження (що проведене на базі ВАТ ХТЗ ім. С. Орджонікідзе, яке нараховує більше ніж 3 тис. працівників та за своїми характеристиками належить до великих машинобудівних підприємств), тільки на одному підприємстві за один рік за рахунок цього джерела можна отримати 11 916,7 тис. грн, які можна використати на інвестування, що дасть змогу підприємству зменшити фінансову залежність від зовнішнього капіталу. 

Формування стратегії розвитку інвестиційної політики підприємств машинобудування вимагає невідкладного вирішення фінансово-економічних проблем їх діяльності, що передбачає комплексний підхід до оновлення інституціональних, інноваційних, структурних та інвестиційних складових на основі  контролінгу, що забезпечить новий підхід до управління інвестиційною діяльністю підприємств галузі за такою схемою (рис. 5).
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Рис. 5. Складові концепції формування стратегії розвитку інвестиційної політики підприємств машинобудування

Реалізація цієї концепції можлива за умови одночасного в усіх галузях стимулювання й підтримки процесів їх технологічного оновлення та переоснащення на інноваційній основі, що зменшує ймовірність технологічного відставання й передбачає оновлення та розвиток галузі машинобудування (частка якої до 2017 р. має зрости до 19,6%) і впровадження системи контролінгу управління інвестиційною діяльністю на основі базового комплексу управлінського впливу на процеси й результати досліджуваної діяльності. 

Висновки

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

1. Визначено, що наразі відсутнє однозначне тлумачення термінів “інвестиція”, “інвестиційна діяльність”, “інвестиційних процес”. Обґрунтовано, що “інвестиції” доцільно розглядати як складну фінансово-економічну категорію, яка, з одного боку, є вкладенням капіталу в усіх його формах у різні об’єкти господарської діяльності з метою одержання прибутку, а з іншого – відображає відносини, які формуються на стадіях виробництва, розподілу, обміну, споживання суспільного продукту. Тому інвестиційний процес розглядається як складова інвестиційної діяльності, що являє собою сукупність практичних підходів, методів, прийомів, спрямованих на підготовку, реалізацію, оцінювання й отримання результатів від інвестиційної діяльності на всіх стадіях її здійснення, включаючи стадію споживання – реалізації інвестиційного проекту. Уточнено теоретичні положення з класифікації інвестицій й до усталених критеріїв додано ще один – “за економічною ефективністю” з виокремленням підгруп: високоефективні, ефективні й низькоефективні.
2. Обґрунтовано комплексний підхід до реалізації функції управління інвестиційною діяльністю у сфері машинобудування, що передбачає формування стратегії управління розвитком інвестиційної діяльності підприємства, яка базується на Концепції розвитку підприємства з урахуванням двох горизонтів інвестиційного планування: стратегічний план на 15–25 років та інвестиційна програма на 3–5 років з деталізацією за роками, що, на відміну від існуючих підходів, розрахована на весь цикл інвестиційної діяльності з урахуванням періоду повної окупності інвестицій.

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

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

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

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

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

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

9. Доведено, що основним завданням керівників машинобудівних підприємств є створення адаптивних, управлінських моделей, що швидко реагують на зміни і передбачають застосування нових концепцій управління, інтегрованих у систему контролінгу. Розроблено структурно-логічну модель створення системи інвестиційного контролінгу на машинобудівних підприємствах. Ця авторська модель базується  на синтезі елементів базового комплексу управлінського впливу,  що забезпечує вироблення альтернативних підходів та адекватних рішень при здійсненні стратегічного управління інвестиційним процесом. 
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Диссертация посвящена обоснованию теоретических основ и разработке практических рекомендаций по усовершенствованию механизмов управления инвестиционной деятельностью машиностроительных предприятий в условиях финансовой нестабильности.

В научной литературе нет однозначного определения термина “инвестиционный процесс”, который в рамках данного диссертационного исследования определен как совокупность практических подходов, методов и приемов, направленных на подготовку, реализацию, оценку и получение результатов от инвестиционной деятельности на всех стадиях ее осуществления. Обосновано, что управление инвестиционной деятельностью на предприятии должно осуществляться согласно определенной на предприятии концепции стратегического развития по следующим основным этапам: анализ финансового состояния предприятия; анализ эффективности инвестиционной деятельности за предыдущие года; определение основных направлений освоения инвестиционных средств; определение объемов и выбор формы инвестирования; оценка инвестиционных проектов и качества финансовых инвестиций; освоение инвестиционных средств; обеспечение эффективного управления инвестиционной деятельностью.
Определено, что с целью обеспечения планомерного развития отрасли и возрождения предприятий машиностроения в Украине целесообразно использовать такие два горизонта инвестиционного планирования: стратегический план, направленный на решение кардинальных задач функционирования фирмы и рассчитанный на долгосрочный период на 15–25 лет; инвестиционная программа на 3–5 лет с детализацией по годам.

Анализ финансово-экономических показателей развития отрасли машиностроения указывает на достаточно постоянную тенденцию к сокращению объемов производства за последние годы до 30–40%, что свидетельствует об угрожающем состоянии для развития экономики Украины, поскольку на машиностроительный комплекс приходится до 40% всего промышленно-производственного потенциала индустриального производства; часть продукции комплекса в общем объеме продукции промышленности составляет 29%, он является основой тяжелой индустрии и играет решающую роль в создание материально-технической базы страны.

Анализ финансово-имущественного состояния одного из предприятий ГП ПО “Южмаш” им. А.М. Макарова указывает на критическое состояние данного предприятия. Поэтому определено, что основными направлениями финансового оздоровления предприятия являются: обеспечение государственной поддержки и государственного финансирования предприятия; мобилизация внутренних резервов предприятия на основе развития альтернативных источников инвестирования; привлечение внешних иностранных инвестиций; изменение концепции управления, в основу которой должны быть положены механизмы современного менеджмента и контролинга.

Доказано, что одним из наиболее реальных альтернативных вариантов для больших предприятий отрасли машиностроения является создание на базе предприятия негосударственных пенсионных фондов, средства которых могут аккумулироваться на специальных счетах и использоваться как внутренние источники инвестирования.

Для успешной реализации государственной инвестиционной программы, направленной на модернизацию ГП ПО “Южмаш”, необходимо обеспечить: развитие материально-технической базы для разработки и производства ракетно-космической и авиационной техники; диверсификацию и модернизацию производства непрофильной машиностроительной продукции; изменение организационной структуры предприятий для приведения в соответствие с рыночными условиями, требованиями конкуренции и интеграционных процессов, происходящих в мире; усовершенствование системы управления предприятиями с использованием информационных технологий и концепции контролинга; усиление кадрового потенциала предприятий; осуществление мероприятий по ликвидации дефицита кадров, в частности создание фонда служебного жилья для работников предприятий.

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, машиностроение, финансовая нестабильность, механизмы управления, контролинг, источники инвестирования.

SUMMARY

Pavlovskaya M.A. Investment activity management of a machine-engineering enterprise in terms of financial instability. – Manuscript.
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Thesis is devoted to the substantiation of theoretical basis and development of practical recommendations aimed at improving mechanisms of investment activity management of machine-engineering enterprises in terms of financial instability. The essence of investments and conceptual management basis of the investment activity management on macro- and micro- levels, principles and mechanisms of investment activity management of enterprises, assessment methods of economic efficiency of investment projects in terms of risk and uncertainty have been explored in the work.
The analysis of economic development and financial performance of machine engineering enterprises has been conducted, the necessity of the investment support of machine engineering enterprises in terms of financial instability has been grounded and the assessment of financial performance and investing efficiency of insolvent machine-engineering enterprises has been accomplished.
The long-term directions and state support strategy of machine engineering enterprise development have been defined, the proposals for improving organizational and management structure and investing decisions procedure in terms of uncertainty have been given, and also the procedure of formation of alternative investment sources of machine engineering enterprises has been offered.
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