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	Завербний А.С.


загальна характеристика роботи

Актуальність теми. Розвиток в Україні ринкової економіки викликав докорінні зміни в управлінні інвестиційним процесом на підприємствах. Головним у цих змінах є те, що від централізованого директивного планування необхідно перейти до децентралізованого ринкового, коли кожний інвестор повинен сам приймати рішення про ефективність і доцільність тих чи інших інвестицій. А для цього він повинен бути озброєний системою різноманітних методів і прийомів для вибору найкращого рішення.

Проблем управління інвестиційною діяльністю стосуються дослідження багатьох відомих зарубіжних вчених-економістів. Це, зокрема, Д.М. Кейнс, Д..Сейнер, Р. Бранденбург, С. Бір, П. Самуельсон, І. Форестер, польські економетристи О. Ланге і М. Калецкий та інші. У радянський період найбільший внесок у розвиток теорії ефективності, управління інвестиційною діяльністю зробили такі вчені, як А.А. Лур’є, В.В. Новожилов, Т.С. Хачатуров, В.А..Трапезніков. Вагомий внесок у розвиток теорії інвестиційної діяльності в Україні, створення механізмів залучення інвестицій та їхню реалізацію зробили такі провідні вітчизняні науковці, як О.М. Алимов, О.І. Амоша, Ю.М. Бажал, Є.Р..Бершеда, В.М. Геєць, М.І. Долішній, О.Є. Кузьмін, О.В..Кухленко, І.І..Лукінов, О.В. Мертенс, В.П. Мікловда, М.П. Педан, А.А..Пересада, П.С..Рогожин, В.Г. Федоренко, В.М. Хобта, М.Г. Чумаченко, В.Я..Шевчук. Значний внесок у теорію інноваційно-інвестиційного розвитку діяльності підприємств належить вченим С.Й. Вовканичу, С.О. Іщук, Є.В..Крикавському, А.Я. Кузнєцовій, Л.Г. Ліпич, Й.М. Петровичу, Ю.І..Стадницькому, І.О..Тивончуку, Н.І. Чухрай. Теорію фінансово-кредитних відносин і загалом фінансових інвестицій плідно розвивають вчені І.В. Алєксєєв, М.В. Римар, Н.А..Хрущ, Р.Б. Тян, А.І. Яковлєв. 
Віддаючи належне науковій та практичній значущості праць названих авторів, необхідно відзначити, що певне коло завдань щодо концептуального та методичного обґрунтування інвестиційної діяльності підприємств, тим більше з урахуванням галузевих особливостей, є недостатньо розвинутими. Це пояснюється тим, що в Україні, у якій формуються ринкові відносини і якій притаманні істотні специфічні особливості, ці проблеми недостатньо вирішені. Так, потребують подальшого дослідження методологія управління інвестиційною діяльністю підприємств, що повинна передбачати урахування циклічного розвитку економічних процесів; зміни форм власності, джерел фінансування, урахування інфляційних чинників і прогресуючої глобалізації. Особливої актуальності набувають завдання розроблення та удосконалення інструментальних заходів управління розвитком інвестиційної діяльності підприємства, які ґрунтуються на системі оцінних показників, комплексі механізмів, управлінських алгоритмів і моделей, які дають змогу на практиці вирішувати проблеми, що виникають. Усе це зумовило вибір теми дисертаційного дослідження, його мету, а також зміст завдань для її досягнення. 
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Викладені у дисертації положення є складовою частиною комплексних досліджень, виконаних в 1993 – 1998 рр. у межах планів науково-дослідних робіт і договірної тематики Інституту регіональних досліджень НАН України, зокрема: “Державної програми соціально-економічного розвитку Карпатського регіону” (розробленої згідно з Постановою Кабінету Міністрів України від 24 травня 1993 р. № 368), де дисертантом обґрунтовано концепцію планування капітальних вкладень у розвиток окремих регіонів. 

Матеріали дисертаційних досліджень автора використані під час виконання науково-дослідної держбюджетної теми "Інвестиційна привабливість регіонів" (2000–2001 рр., № ДР 0100U003581), де дисертантом розроблено теоретико-методологічні основи інвестиційної привабливості регіонів і галузей.

Відповідно до міжвідомчого координаційного плану наукових досліджень з екологічних та соціально-економічних проблем розвитку продуктивних сил України на 2007–2010 рр., який координує Рада по вивченню продуктивних сил України НАН України, матеріали дисертаційного дослідження використано у науковій держбюджетній темі “Формування та розвиток системи індикаторів виробничо-господарської діяльності підприємств: теоретико-методологічні та методичні засади”, яка виконується у Національному університеті “Львівська політехніка” (2007(2008 рр., ДР № 0107U000837), у якій дисертантом запропоновано методологічні основи економічного оцінювання інвестиційної діяльності підприємств, а також систему константних показників для обґрунтування ефективності розвитку інвестиційного процесу на машинобудівних підприємствах.
Виконане дослідження тісно пов’язане з науково-дослідними роботами, що ведуться у Національному університеті “Львівська політехніка” МОН України за темами:

“Інноваційна та інвестиційна діяльність підприємства” (ДР 0107U001113), у якій здобувачем запропоновано методичні засади фінансово-кредитного регулювання інвестиційного та інноваційного розвитку машинобудівних підприємств і вибору оптимальних джерел їх фінансування;

“Економічна оцінка проектів, майна та нерухомості” (ДР 0107U001114), у якій здобувач розробив методичні засади економічного оцінювання проектів з використанням запропонованої системи константних показників;
“Формування та розробка інноваційно-інвестиційних стратегій, програм та проектів розвитку виробничо-господарських систем, галузей та регіону” (ДР 0107U002183), у якій здобувач розробив методичні засади формування та розробки інвестиційних стратегій підприємств та галузей з врахуванням НТП.

Здобувач є керівником госпрозрахункової теми “Розробка системи управління видатками на ВАТ “Конвеєр”, яка виконуватиметься протягом 2008 р.
Мета і задачі дослідження. Метою дослідження є розроблення теоретико-методологічних та методичних засад оцінки ефективності, планування і регулювання розвитку інвестиційного процесу на рівні окремого машинобудівного підприємства.

Для досягнення визначеної мети у дисертаційній роботі поставлено такі основні завдання:

· розвинути і поглибити теоретико-методологічні основи створення кількісного категорійного апарату та економетричних просторів для дослідження інвестиційного процесу;

· виконати критичний аналіз наявних нормативної та методичної баз для визначення тривалості інвестиційного циклу; 

· обґрунтувати нові підходи до визначення узагальнювального показника інвестиційної діяльності – нормативного коефіцієнта ефективності капітальних вкладень і маргінальної рентабельності основних фондів;

· узагальнити світовий досвід та розвинути концептуальні засади застосування виробничих функцій і планування розвитку НТП за Хіксом, Харродом і Солоу для встановлення узагальнювальної залежності та константного показника;

· удосконалити концептуальні підходи та методи оцінювання живої та уречевленої праці й умови їхнього заміщення;

· розробити формалізовані моделі для описання інвестиційного процесу, які давали б можливість дослідити основні його особливості;

· запропонувати нові теоретико-методологічні засади встановлення узагальнювального константного показника для визначення ефективності інвестиційних проектів; 

· поглибити теоретичні засади розпізнавання видів і типів розвитку виробничого процесу та удосконалити їхню класифікацію;
· розробити механізм управління ефективністю інвестиційної діяльності, що забезпечуватиме обґрунтований  вибір цінової політики підприємств, ураховувати вплив морального зношення;  

· запропонувати теоретичну модель розрахунку додаткових інвестицій, які необхідні на період освоєння потужності підприємств;

· розробити моделі інвестиційного циклу живої праці і кінцевого циклу праці, які утворювали б методологічну основу теорій заробітної плати та оподаткування; 

· запропонувати визначення потужності підприємства з позицій економіки, а не менеджменту;
· удосконалити концептуальні підходи та моделі дослідження позикової вартості та обґрунтувати ефективність різних варіантів фінансування інвестиційних проектів;

· виробити рекомендації щодо підвищення ефективності інвестиційного процесу  на підприємствах.

Об’єкт дослідження – інвестиційна діяльність машинобудівного підприємства.

Предметом дослідження є методи оцінювання та управління ефективністю розвитку інвестиційних процесів на підприємстві.

Методи дослідження. Методологічною основою виконаного дослідження стали класичні положення сучасної економічної теорії, економіки інвестицій, регіональної економіки, теорії управління, економічна теорія сталого розвитку. Для досягнення поставленої у дисертаційній роботі мети застосовувалися переважно такі методичні засоби і прийоми: причинно-наслідкових зв’язків – для дослідження суті та змісту поняття економічної ефективності інвестицій; комплексного аналізу – для удосконалення концептуальних підходів та моделей формування варіантів розвитку інвестиційного процесу і вибору їхніх джерел фінансування; факторного аналізу та економіко-математичного моделювання – для розроблення методологічних засад визначення функції інвестиційного циклу та основних залежностей інвестиційного процесу; системного підходу – для розроблення та обґрунтування системи критеріїв і моделей для оцінки ефективності механізмів управління розвитком інвестиційного процесу; методи наукової абстракції та узагальнень – для утворення формалізованого економетричного категорійного апарату;  порівняння – для аналізу ефективності різних моделей розвитку інвестиційного процесу тощо.

Інформаційну базу дослідження становлять закони України, нормативно-правові акти Верховної Ради та Кабінету Міністрів України, аналітичні документи, доповіді, економічні огляди, статистичні публікації міністерств та відомств, науково-дослідних інститутів, центрів і фондів, монографії та науково-аналітичні статті вітчизняних та зарубіжних авторів, інформаційні матеріали, опубліковані у періодичних виданнях. 
Наукова новизна одержаних результатів. Результати виконаного дослідження вирішують важливу науково-прикладну проблему розроблення теоретико-методологічних засад управління ефективністю інвестиційного процесу. Наукова новизна результатів виконаного дослідження полягає у такому:

вперше:
· запропоновано теоретико-методологічні засади встановлення узагальнювального константного показника для визначення ефективності інвестиційних процесів “інвестиційна норма прибутку”, який є єдиним показником, що не змінює свого значення при всіх видах розвитку НТП (виробничого процесу) за Хіксом, Харродом і Солоу; 

· розроблено механізми планування, контролювання і регулювання розвитку інвестиційних процесів на мікрорівні, які ґрунтуються на використанні константного показника “інвестиційна норма прибутку”, оскільки його застосування дає можливість встановлювати нормативні значення таких показників для окремого машинобудівного підприємства: коефіцієнт ефективності капітальних вкладень (рентабельність основних засобів), рентабельність продукції, рентабельність маргінального прибутку, а також контролювати моральне зношення основних засобів, регулювати розмір наднормативного (економічного) прибутку, який отримують на підприємстві або у галузі;

удосконалено:

· використання чисел із розмірністю (векторних і координатних), точкових функцій, функціоналів, елементів афінної геометрії тощо, які застосовуються для обґрунтування “економічної потужності підприємства”, розроблення системи константних показників, моделювання попиту та пропозиції;

· методологічні підходи щодо використання гносеологічних методів дослідження економічних явищ і на цій підставі створення формалізованого економічного категорійного апарату, який, на відміну від наявного, де застосовують тільки першу похідну від вартості (тобто “запас” і “потік”), використовує другу (“економічне прискорення”) та більші похідні, а також формування феноменологічного та ноуменологічного просторів і дослідження в них інвестиційного процесу;

· методологію кількісного аналізу інвестиційного процесу, яка усуває недоліки застосування виробничих функцій, що ґрунтуються на використанні агрегованих показників – основні засоби К, робоча сила L і кількість продукції Y, оскільки відокремлено досліджує або основні засоби ОЗ, або робочу силу (інший елемент тимчасово вилучається із дослідження як нейтральний), що дає змогу перейти до деталізованіших економічних показників – первісна вартість ОЗ Ко, граничний річний прибуток По, створений ОЗ, і розрахунковий період експлуатації ОЗ ( Тр (подібні показники є і для живої праці), дослідження яких свідчить про існування “основних співвідношень інвестиційного циклу”, що є базою для створення системи локальних константних показників, якими можна перевіряти ефективність інвестиційного процесу;

· методологічні підходи до визначення енергоінформаційного потенціалу живої та уречевленої праці, який є основою для визначення затрат праці, розцінок на виготовлення товару, моделювання і розрахунку еквівалентності розвитку інвестиційного процесу, які відрізняються від наявних тим, що комплексно ураховують дію трьох ендогенних чинників: кількість працівників або механізмів, інтенсивність праці та її тривалість;

· метод визначення значення коефіцієнта загальної ефективності капітальних вкладень, який, на відміну від наявних, дає змогу не встановлювати, а визначати його нормативне значення для окремої галузі і підприємства, оскільки його розрахунок ґрунтується на урахуванні структури основних засобів окремого підприємства (галузі) і застосуванні системи загальних та локальних константних показників;

набули подальшого розвитку:

· визначення функцій інвестиційного та амортизаційного циклів, який ґрунтується на використанні формалізованого категорійного апарату аналітичної економетрії, що дало змогу встановити всі їхні характерні точки, які є основою для обґрунтування “відносних константних економічних показників”;

· встановлення оптимального терміну експлуатації основних засобів, оскільки традиційне визначення цього терміна за критерієм оптимальності “мінімум видатків виробництва” недоцільне,  більший ефект інвестиційного процесу досягається, коли цей термін розраховується за критерієм оптимальності – “максимум одержаного прибутку”, який можна визначати, використовуючи запропоновану функцію інвестиційного циклу;

· визначення потужності підприємства з позицій економіки (“економічна потужність”) як значення продуктивності, за якої на підприємстві отримуватимуть “нормативний прибуток”, що відповідає “рентабельності”, закладеній у ціну; оскільки традиційне визначення виконують з позицій менеджменту – максимум виготовленої продукції; 

· методи дослідження показників позикової вартості  відповідно до показників виробничої вартості (на яку, здебільшого, кредит і надається), а також ефективність різних варіантів надання і повернення позики з використанням економетричних методів; 

· класифікація видів і типів розвитку виробничого процесу, яка відрізняється від наявних тим, що спрямована на здійснення не якісного аналізу, а кількісного, поділом на процеси, які на нього не впливають (нейтральні), і ті, які впливають на ціноутворення (ненейтральні), а це дає можливість обґрунтувати величину морального зношення основних засобів, планувати заміщення живої праці уречевленою тощо;

· методи підвищення ефективності інвестиційного процесу  на підприємствах, які стосуються визначення цінової політики, планування оптимальних термінів експлуатації основних засобів, регулювання значення отриманого прибутку та амортизаційних відрахувань, що запобігатиме виникненню інфляційного процесу і сприятиме створенню системи управління інвестиційною діяльністю підприємств.  

Практичне значення одержаних результатів. Практична цінність результатів дослідження полягає у розробленні методології кількісного аналізу з використанням константного показника – інвестиційна норма прибутку, що дає змогу оцінювати ефективність інвестиційного проекту на мікрорівні, а також планувати, контролювати і регулювати його розвиток на макрорівні. Це має важливе значення, оскільки в умовах ринкової економіки застосування директивних і нормативних методів управління значно обмежене, а використання запропонованих методик дає змогу самостійно приймати рішення на будь-якому рівні.

Методи прогнозування та планування розвитку інвестиційного процесу з урахуванням НТП використані Міністерством економіки України (довідка №4/914 – 95 від 16.07.2007 р.). Сформульовані у дисертації пропозиції використано під час розроблення основних положень концепції соціально-економічного розвитку Карпатського регіону, що розроблялась в Інституті регіональних досліджень НАН України (довідка №3/206 від 23.05.2002 р.), а також під час виконання держбюджетних тем "Інвестиційна привабливість регіонів" для Львівської обласної державної адміністрації (довідки № 1-1/1-1254 від 12.09.2002 р. і №1-1/1217-4 від 24.12.2007 р.) і які виконувались на кафедрі економіки підприємства та інвестицій “Інноваційна та інвестиційна діяльність підприємства” (акт впровадження від 10.12.2007 р.), “Формування та розробка. інноваційно-інвестиційних стратегій, програм та проектів розвитку виробничо-господарських систем, галузей та регіону” (акт впровадження від 18.12.2007 р.),  “Економічна оцінка проектів, майна та нерухомості” (акт впровадження від 18.12.2007 р.). Метод економічного оцінювання та управління інвестиційної діяльності впроваджено на таких машинобудівних підприємствах: ВАТ “Стрий Авто” (довідка № 493 від 11.12.2007 р.), ВАТ “Дрогобицький завод автомобільних кранів” (довідка № 32379 від 17.12.2007 р.), ВАТ “Конвеєр” (довідка № 692 від 21.12.2007 р.), ВАТ “Самбірський завод металооснастки” (довідка № 254 від 18.06.2005 р.), а також підприємствах інших галузей ТзОВ “АЙПІЄ-Л” (довідка № 348 від 23.05.2002 р.), в об’єднанні “Львівоблагропромбуд” (довідка № 01/336 від 27.12.2007 р.).
З проблем, досліджених у дисертації, автором розроблено курси "Інвестування", "Планування діяльності підприємств", "Стратегічне управління підприємством". Результати дисертаційного дослідження впроваджено у навчальний процес у Національному університеті “Львівська політехніка” (акт впровадження від 19.02.2008 р.) та інших вищих навчальних закладах.

Особистий внесок здобувача. Усі наукові результати, викладені в дисертації, отримані автором особисто. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, у роботі використано лише ті ідеї та положення, що є результатом особистої роботи здобувача. Конкретний внесок здобувача у ці праці вказаний в переліку основних публікацій за темою дисертації.

Апробація результатів дисертації. Основні положення та висновки дисертації доповідались автором на 18 міжнародних та всеукраїнських конференціях, зокрема на: міжнародній науково-практичній конференції “Управління інноваційним процесом в Україні: проблеми, перспективи, ризики” (м. Львів, 2007 р.); всеукраїнській науково-практичній конференції “Управління у сфері фінансів, страхування та кредиту” (м. Львів, 2007 р); VI міжнародній науково-практичній конференції “Маркетинг і логістика в системі менеджменту” (м. Львів, 2006 р.); ІІ міжнародній економетричній конференції “Економетричні методи і моделі в економіці: теорія і практика” (м. Львів, 2001 р.); міжнародній науково-прикладній конференції “Менеджмент і міжнародне підприємництво” (м. Львів, 2001 р.); Х міжнародній науково-практичній конференції “Сучасна інноваційно-промислова політика України: інвестиційні пріоритети та інфраструктура” (м. Чернівці, 1999 р.); міжнародній науково-практичній конференції "Маркетинг та логістика в системі менеджменту" (м. Львів, 1998 р.); міжнародній науково-практичній конференції "Інвестиційна діяльність в Україні: проблеми розвитку та регулювання" (м. Чернівці, 1997 р.); міжнародній науково-практичній конференції "Соціально-економічні проблеми видавничо-поліграфічного комплексу та його інфраструктур" (м. Львів, 1996 р.); Всеукраїнській конференції "Становлення національної економіки України" (м..Львів, 1995 р.); обласній науково-практичній конференції “Шляхи підвищення ефективності будівництва в умовах переходу на ринкові відносини” (м. Львів, 1991 р.); третій всесоюзній науково-практичній конференції “Экономические проблемы ускорения НТП в промышленном производстве” (м..Одеса, 1990 р.); республіканській науково-практичній конференції, присвяченій 25-річчю утворення КПІ ім. Лазо (м. Кишинів, 1989 р.); науково-практичній конференції “Совершенствование хозяйственного механизма строительного комплекса” (м. Волгоград, 1989 р.); обласній науково-практичній конференції “Экономическая реформа в строительстве (результаты и проблемы)” (м. Львів, 1989 р.); обласній науково-практичній конференції “Совершенствование экономических методов управления строительством и транспортом” (м. Омськ, 1988 р.); обласній науково-практичній конференції “Совершенствование экономических методов управления строительным производством” (м. Львів, 1988 р.); щорічних звітних наукових конференціях Національного університету “Львівська політехніка” та науково-методичних семінарах кафедри економіки підприємств та інвестицій.

Публікації. За результатами досліджень опубліковано 56 наукових праць, з яких: 3 одноосібні монографії; 29 статей у фахових наукових виданнях. Загальний обсяг публікацій – 76,32 д.а., з яких 71.21 д.а. належить особисто автору.
 Структура і обсяг роботи. Дисертація складається з переліку умовних скорочень, вступу, п’яти розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел літератури із 375 найменувань і займає 469 сторінок. Основний текст викладений на 425 сторінках комп’ютерного тексту, містить 57 таблиць та 97 рисунків. До основного тексту додаються 14 додатків на 14 сторінках. Список використаних джерел складається із 375 найменувань і займає 30 сторінок.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ

У вступі обґрунтовується актуальність теми, визначаються мета і задачі дослідження, наукова та практична цінність результатів, які отримано під час дослідження, описано форми їхньої апробації та використання.

У першому розділі "Теоретичні та прикладні засади економічного оцінювання та управління інвестиційною діяльністю підприємства" проаналізовано підходи до визначення понять "інвестиційна діяльність підприємства", "інвестиційний процес", "економічна система", "елемент економічної системи"; сутність та значення оцінювання інвестиційної діяльності підприємства; наведено показники (категорії), які застосовуватимуться для дослідження і моделювання інвестиційної діяльності підприємства.
Виконаний аналіз наявних методів дослідження інвестиційного процесу показав, що їм притаманні такі основні недоліки: у них здебільшого досліджують фінансові інвестиції і значно менше реальні, що не відповідає сучасному стану економіки України; здійснюють якісний аналіз інвестиційного процесу і моделюють його у порядкових шкалах вимірювання, тоді як необхідно перейти до кількісного аналізу із використанням кількісних шкал вимірювання; застосовано методи визначення ефективності інвестиційних проектів, які не враховують чинника часу (приведені витрати, коефіцієнт ефективності) і ті, що його враховують (чиста теперішня вартість ЧТВ, внутрішня норма дохідності тощо), мають той недолік, що не дають теоретичного обґрунтування кількісного значення їхніх основних показників ( “нормативного коефіцієнта ефективності” для приведених витрат і “ставки та терміну дисконтування” для методики ЧТВ, а це значною мірою перешкоджає прийняттю обґрунтованого рішення. Необхідно розвинути кількісні методи дослідження інвестиційного процесу, щоб встановити узагальнювальні закономірності його розвитку і розробити систему константних показників для його дослідження.
[image: image35.bmp]Основна логічна схема виконаного дослідження показана на рис. 1.

Сутність запропонованого підходу полягає у тому, що на першому етапі застосовується метод аналізу, результатом якого є виділення у “діяльності підприємства” і “процесі виробництва” їхніх складових елементів. На другому етапі використовується метод синтезу, що дає змогу встановити зв’язок між “інвестиційним процесом” та “інвестиційною діяльністю підприємства”. 

Показано, що основною причиною ускладнень, які виникають під час описання економічних явищ і процесів є те, що традиційний економічний категорійний апарат, який формувався із застосуванням вербальних засобів і використовувався переважно для виконання якісного аналізу, практично непридатний для формалізованого кількісного дослідження. Вирішити цю проблему можна тільки створенням нового формалізованого економічного категорійного апарату, яким можна моделювати та досліджувати кількісні параметри інвестиційного процесу і планувати хід його розвитку.

Окремо постає проблема необхідності управління ефективністю інвестиційного процесу. Існує і така думка, що ефективністю будь-якого процесу не треба управляти – її треба просто підвищувати. Хибність цього твердження полягає в тому, що ефективність умовно замкненої економічної системи (підприємство, галузь, національна економіка) не повинна змінюватись у разі зростання ефективності її складових. Правильність цього твердження давно підтверджено в умовах ринкової економіки: коли ефективність галузі підвищується, то, внаслідок переливу капіталу, зростає і обсяг виготовленої продукції, що приводить до зниження цін і, в кінцевому результаті, ефективність галузі повертається на попередній рівень. Недоліком такого автоматизованого управління ефективністю є: по-перше, наявність лагу запізнення, внаслідок чого спад виробництва може перерости у кризу; по-друге, ця модель не поширюється на монопольний ринок, а для умов України і особливо машинобудівних підприємств це є актуальною проблемою. Тому створення механізму управління ефективністю інвестиційного процесу є нагальною проблемою.
Управління ефективністю інвестиційного процесу розглядається для окремого підприємства і тільки в окремих випадках для галузі. На мікрорівні під управлінням ефективністю інвестиційного процесу розумітимемо прийняття системи управлінських рішень з метою досягнення збалансованості між окремими показниками інвестиційної діяльності за умов забезпечення нормативного значення прибутковості або її максимізації. Основним засобом для досягнення цих значень є використання запропонованого показника “економічна потужність підприємства”, який визначає, за якої продуктивності виробництва на підприємстві отримуватимуть нормативний прибуток, що відповідає значенню рентабельності продукції для машинобудівного виробництва, закладеному у ціну. Порівняння економічної потужності з технічною (максимальним випуском продукції) дає змогу визначити, в якій зоні перебуває підприємство – на ньому отримуватимуть додатковий економічний прибуток, нормативне значення чи бухгалтерський прибуток буде меншим від нормативного значення.
На макрорівні під управлінням ефективністю інвестиційного процесу розумітимемо створення механізму планування, контролю та регулювання ходу розвитку інвестиційного процесу у межах окремої галузі. Одним із основних елементів цього механізму є використання константного показника “інвестиційна норма прибутку”, який можна застосовувати для різних галузей. Основні елементи запропонованої концепції управління ефективністю інвестиційного процесу показано на рис. 2.

[image: image36.bmp]Для кількісного аналізу інвестиційного процесу розроблено три складові елементи, без яких виконувати його дослідження практично неможливо: запропоновано формалізований економетричний категорійний апарат (показує, що досліджується); створено економетричні простори (де досліджується) і виокремлюється енергоінформаційний потенціал праці, який є основним елементом для застосування кількісних шкал вимірювання до економічних явищ, а також для утворення системи константних показників, без яких не може існувати будь-яка теоретична кількісна наука.

Пропонується такий категорійний апарат, який використовуватиметься в аналітичній економіці. Аксіоматично задаються три первинні категорії: грошова вартість К (або маса грошової вартості к), уречевлена вартість (кількість товару) N i час Т. На підставі первинних категорій утворюються всі вторинні. Оскільки застосовуються категорії з однаковими назвами, відрізнятимуться вони формою запису та одиницями вимірювання.

Основні вторинні категорії, які описують вартісний простір, ( продуктивність вартісна П; прискорення економічне (рентабельність економетрична) R; оборотність Е. Аксіоматично задається такий зв’язок між названими категоріями:
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Основні вторинні категорії, які описують простір натуральних показників,( продуктивність натуральна П; прискорення R; оборотність Е. Відзначається такий зв’язок між названими категоріями:
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де  T   – позначення часу у натуральному просторі. 

За наведеними формулами (1) – (6) можна знайти середні і константні значення названих показників (категорій). Для визначення їхніх миттєвих (граничних) значень використовуватимуться диференціальні залежності, а сумарних – інтегральні. Первинні категорії “вартість” і “кількість продукції” відповідають традиційному поняттю “запас”, а “продуктивності” вартісна і натуральна ( поняттю “потік”. “Прискорення економічне” – друга похідна від вартості – є новою категорією, використання якої дає можливість досліджувати нелінійні економічні процеси – зношеність основних фондів, їхнє моральне зношення, амортизаційний та інвестиційний цикли тощо.
В основному тривимірному економетричному просторі осями координат є: вартість, продуктивність і час. Більшість економічних процесів на рівні феноменологічного дослідження, в якому моделюється дія екзогенних чинників, розглядається у цьому просторі. Окрім основного економетричного простору, розглядаються простори натуральних вимірів і змішані – грошово-натуральні (цінові).

Енергоінформаційний потенціал живої та уречевленої праці, який є основою для визначення затрат праці, розцінок на виготовлення товару, моделювання і розрахунку еквівалентності розвитку інвестиційного процесу,  комплексно враховує дію трьох чинників: кількість працівників і механізмів, інтенсивність праці та її тривалість. Завдяки такому комплексному розгляду виникають умови для створення кількісних шкал вимірювання і встановлення константних показників.
У другому розділі “Аналізування основних показників інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств” запропоновано методичні засади аналізування інвестиційної діяльності підприємства; проаналізовано показники ефективності інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств; досліджено досвід зарубіжних країн з розвитку інвестиційної діяльності підприємств.
Недоліком традиційного розгляду інвестиційної діяльності підприємств є те, що отримання прибутку і розрахунок амортизаційних відрахувань – тобто інвестиційні та амортизаційні процеси – розглядають відокремлено. Але ж величина амортизаційних відрахувань безпосередньо впливає на собівартість виготовленої продукції, а тому опосередковано і на розмір прибутку. Внаслідок цього застосування різних методів розрахунку амортизаційних відрахувань (суб’єктивний чинник) впливатиме на розмір отриманого прибутку, а відповідно і на інші показники ( “рентабельність” продукції, основних засобів тощо. Щоб подолати цей недолік, пропонується для аналізу інвестиційної діяльності використовувати показник “маргінальна рентабельність основних засобів”
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де Пм – маргінальний прибуток, який визначається як сума річного прибутку та амортизаційних відрахувань;

Коз – первісна вартість основних засобів (ОЗ).
Аналізування інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств України показало, що простежуються такі основні тенденції. На більшості підприємств залишкова вартість основних засобів незначна порівняно з первісною, що свідчить про значне їхнє зношення (табл. 1).

Таблиця 1

Показники зношення основних засобів машинобудівних підприємств України
	Назва підприємства
	Зношення ОЗ, %

	
	2 004 р.
	2 005 р.
	2 006 р.

	ВАТ “Дрогобицький долотний завод”
	46,8
	51,4
	55,3

	ВАТ “Завод “Львівсільмаш”
	59,3
	60,0
	70,8

	ВАТ “Ковельсільмаш”
	69,5
	70,7
	71,3

	ЗАТ “Завод комунального транспорту”
	3,0
	8,0
	13,5

	ВАТ “Могилів-Подільський машинобудівний завод ім. С.М. Кірова”
	52,7
	59,2
	62,1

	ВАТ “Дрогобицький завод автомобільних кранів”
	60,4
	56,7
	54,2

	ВАТ “Конвеєр”
	51,0
	51,3
	52,2

	ВАТ “Алмазінструмент”
	75,1
	75,1
	75,0

	ВАТ “Стрий  Авто”
	50,6
	47,0
	49,7

	ВАТ “Городоцький механічний завод”
	59,5
	72,8
	61,2


Із табл. 1 видно, що на більшості підприємств зношення ОЗ перевищує 50%, що загалом є негативною тенденцією. Тільки на ЗАТ “Завод комунального транспорту” цей показник є найкращим. Але він не є об’єктивним значенням цього підприємства, оскільки воно є правонаступником “Львівського автобусного заводу” (ЛАЗ). Просто під час зміни власника у 2003 р. зношення фактично звели до нуля. Це також негативна тенденція, оскільки необ’єктивно відтворює фактичний стан ОЗ підприємства.
Позитивною тенденцією є те, що значення маргінальної рентабельності ОЗ на більшості розглянутих підприємств зростає (табл. 2). Зменшується цей показник тільки на двох: ВАТ “Завод “Львівсільмаш” і ВАТ “Могилів-Подільський машинобудівний завод ім. С.М. Кірова”. Це свідчить про незадовільний стан інвестиційної діяльності, а значною мірою і операційної, оскільки тільки на цих підприємствах спостерігається збиткова робота (прибуток від операційної діяльності від’ємний). Основною причиною їхньої збитковості є те, що обсяги виробництва не досягають значення точки беззбитковості. 
Таблиця 2
Зміна маргінальної рентабельності ОЗ підприємств за 2004 – 2006 рр., %
	Назва підприємства
	2 004 р.
	2 005 р.
	2 006 р.

	ВАТ “Дрогобицький долотний завод”
	7,6
	10,9
	11,7

	ВАТ “Завод “Львівсільмаш”
	-3,2
	-4,1
	-6,7

	ВАТ “Ковельсільмаш”
	2,6
	4,5
	2,7

	ЗАТ “Завод комунального транспорту”
	-13,0
	13,9
	19,1

	ВАТ “Могилів-Подільський машинобудівний завод ім. С.М. Кірова”
	-0,1
	0,0
	-2,1

	ВАТ “Дрогобицький завод автомобільних кранів”
	6,1
	7,9
	8,6

	ВАТ “Конвеєр”
	0,7
	-0,3
	3,9

	ВАТ “Алмазінструмент”
	15,8
	16,7
	28,1

	ВАТ “Стрий  Авто”
	-8,2
	4,6
	0,9

	ВАТ “Городоцький механічний завод”
	-4,6
	-15,6
	14,1

	Середнє значення
	0,4
	3,8
	8,0


Дослідження основних тенденцій розвитку інвестиційної діяльності підприємств у зарубіжних країнах виявило такі тенденції:
· рентабельність основних засобів постійно знижується;

· середня норма амортизації зростає;

· маргінальна рентабельність ОЗ підприємств також зростає. 

Це свідчить про те, що питома величина “амортизації” у складі “інвестиційних коштів” постійно збільшується, а частка, яка припадає на “прибуток”, навпаки, постійно зменшується. 
В економічно розвинутих країнах ці тенденції були типовими для 1980-х років минулого століття. Тепер вони характерні для більшості підприємств різних галузей в Україні. Основна причина такого стану – підприємцям вигідно зменшувати розмір отримуваного прибутку, тим самим ухиляючись від сплати значних податків, і, навпаки, збільшувати суми амортизаційних відрахувань.
Очевидно, що державні органи повинні контролювати і регулювати цей процес через систему теоретично обґрунтованих заходів:
· розроблення сучасної системи оподаткування ( оподатковувати не прибуток, а маргінальний прибуток;

· створення системи економічних константних показників – галузевих і загальногалузевих;

· розроблення методів планування і регулювання інвестиційної діяльності підприємств на довготерміновий період.
У третьому розділі “Обґрунтування основних показників і залежностей інвестиційної діяльності підприємства” проаналізовано сучасні підходи до моделювання і дослідження функцій інвестиційного та амортизаційного циклів; запропоновано значення константного показника "інвестиційна норма прибутку"; удосконалено систему показників для обґрунтування вартості робочої сили; встановлено залежність показників позикової вартості від виробничої вартості.
Особливість запропонованого підходу до дослідження інвестиційного процесу полягає в тому, що пропонується узагальнювальна методика його моделювання, яка охоплює три основні форми: основні засоби, робочу силу і грошові засоби. Перші дві форми розвитку стосуються реальних інвестицій, а третя – фінансових. Узагальнювальною ця методика називається тому, що всі основні залежності, які встановлено для однієї форми інвестування, можна автоматично переносити і на іншу, здійснивши незначні якісні і кількісні зміни (замінити тривалість періоду або позначення індексів при категоріях). Для досягнення цієї мети в інвестиційному процесі виокремлюють два основні процеси: утворення додаткової вартості і зношення носіїв праці (основних засобів і робочої сили) або нарахування процентів і повернення позики для фінансових інвестицій. Перші складові цього процесу описуються інвестиційним циклом, а другі – амортизаційним. Інші складові інвестиційного процесу на початкових стадіях дослідження тимчасово вилучаються із розгляду, оскільки вони в інерційній системі (в якій випуск продукції постійний) утворюють групу “нейтральних елементів”, які не впливають на сутність розглянутого явища. 

Спочатку досліджується інвестиційний процес основних засобів. На нашу думку цей процес описаний повністю, якщо відомі три його базові показники: їхня первісна вартість Ко, продуктивність (точніше початкова величина річного прибутку) По і розрахунковий (амортизаційний) термін експлуатації основних засобів Тр. 

Запропонований показник “споживана вартість основних фондів” Кс показує, як споживаються засоби праці у процесі виробництва. Значення цієї вартості залежить від середньорічної величини прибутку 
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Основною властивістю цієї вартості є те, що вона цілком залежить від процесу виробництва (споживання засобів праці) і майже не залежить від початкової вартості основних фондів – величини праці, яка витрачена на їхнє виготовлення. 

Запропонована “інвестиційна норма прибутку” Нп визначається як відношення споживаної вартості основних фондів Кс (загальної величини прибутку Кпт, який отримують протягом розрахункового періоду експлуатації основних засобів) до первісної їхньої вартості Ко
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Виконане дослідження показало, що між базовими показниками інвестиційного процесу існують відповідні залежності, які можна звести до трьох основних випадків, що відповідають феноменологічному простору: первісна вартість основних засобів Ко у двох варіантах інвестиційного процесу однакова (постійна); їхні продуктивності По постійні; розрахункові (амортизаційні) періоди Тр постійні. У результаті отримано узагальнювальну залежність, яка охоплює всі ці випадки
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Ця залежність визначає рівновеликий капітал – рівновелику споживану вартість основних засобів, оскільки у разі дотримання цих умов в обох варіантах розвитку інвестиційного процесу норма прибутку буде завжди однаковою. 
Подальше дослідження узагальнювальної залежності (10) показало, що цей вираз охоплює такі види розвитку інвестиційного процесу, які називають “розвиток НТП за Хіксом, Харродом і Солоу”. Тільки один показник “інвестиційна норма прибутку” є сталою величиною у всіх цих випадках. Можна зробити висновок, що “інвестиційна норма прибутку” є одним з найзагальніших показників інвестиційного процесу, тому його зручно перетворити на “константний показник”, який можна використовувати в економічних дослідженнях. Виконане теоретичне дослідження показало, що подвійне значення цього показника відповідає “числу Неппера” (основі натурального логарифма)     е = 2,72…, а нормативне значення інвестиційної норми прибутку пропонуємо прийняти 1,5, оскільки теоретичне значення 1,36 є граничною величиною.

Зміну фактичного значення інвестиційної норми прибутку показано на рис. 3, з якого видно, що у період стабільного розвитку нормативне і фактичне значення майже збігаються. Але в окремі періоди спостерігаються значні відхилення. У 1970 р. це пояснюється тим, що в 1969 р. перейшли на нові ціни, а своєчасного перерахунку вартості ОЗ не було зроблено. Дещо подібне відбулось і в 1995 р., але причина тут інша – високі темпи інфляції значно випереджали корегування вартості ОЗ. 
У наявних дослідженнях живої праці значну увагу зосереджують на механізмі утворення додаткової вартості. Нами пропонується інший підхід. В його основу покладено описання процесу праці – живої та уречевленої, а механізм утворення та перерозподілу додаткової вартості і прибутку стає логічним продовженням дослідження отриманих моделей.
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Рис. 3. Усереднене значення інвестиційної норми прибутку за 1970 – 2006 рр.
Основним положенням формалізованих моделей притаманні такі базові елементи:

·  процес праці має дві складові – витрати енергоінформаційного потенціалу і безпосереднє виконання роботи. Перша складова утворює видатки виробництва для уречевленої праці і заробітну плату для живої, тобто це ендогенний чинник для носія праці. Друга – додаткову вартість (прибуток), тобто додаткова вартість відповідає виконаній роботі над предметами праці – екзогенний чинник щодо носія праці. В умовно-замкненій системі витрачена енергія повинна відповідати виконаній роботі, тому норма додаткової вартості повинна становити 100%, відхилення від цієї норми можуть виникати в розімкненій системі внаслідок дії морального зношення і деяких інших чинників;
· додаткову вартість створює як жива, так і уречевлена праця, тобто сутнісної різниці між ними немає, вони відрізняються окремими кількісними (тривалістю циклу праці) і якісними показниками (самонавчання тощо);

· прямолінійно функції інвестиційного та амортизаційного циклів змінюватись не можуть навіть за однакової інтенсивності праці. Це пояснюється тим, що людина, виконуючи роботу, функціонує майже ізольовано від зовнішніх носіїв енергії. Тому поступова втрата енергії спричиняє втому, яка збільшується здебільшого рівноприскорено щодо тривалості виконаної роботи або за іншими складнішими залежностями. 

На підставі цих припущень моделюємо функцію інвестиційного циклу для живої праці, яка є ідентичною до функції, розробленої для засобів праці. Ця ідентичність утворює теоретичну базу для розрахунку заміщення живої праці уречевленою і навпаки. Дослідження показало, що існують відповідні залежності між такими категоріями: розміром заробітної плати Кз , нормою інтенсивності праці Н і тривалістю робочого дня Т, які можна описати узагальненим виразом (рис. 4)
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Якщо вираз (10) описує основні можливі зміни у розвитку інвестиційного процесу внаслідок дії зовнішніх (екзогенних) чинників – феноменологічний простір, то вираз (11) – у результаті дії внутрішніх (ендогенних) чинників – ноуменологічний простір.
З рис. 4 видно, що енергоінформаційний потенціал людини чи машини обмежений ( заштрихована зона, утворена у просторі базовими точками 1, 2, 3, і 4. Тому із збільшенням інтенсивності праці треба зменшувати її тривалість або підвищувати виплати на компенсацію наднормативних витрат праці. Кількісне значення у конкретному випадку можна розраховувати за виразом (11). Окремі площини цього простору і спроектовані на них базові точки утворюють часткові випадки узагальнювальної моделі. Це дає змогу досліджувати такі види розвитку інвестиційного процесу (базові лінії та їхні залежності): 1, 4 – “лінія граничного розвитку” за комбінації трьох максимальних (граничних) значень розглянутих показників Кз, Н і Т; 1, 3 – “лінія мінімальних значень заробітної плати” і можливих значень Н і Т; 3, 4 – “лінія граничної інтенсивності праці”; 2, 4 – “лінія оптимальної тривалості робочого дня”.
Сумісне дослідження виробничої і позикової вартостей показало, що має виконуватись рівність

                                              
[image: image15.wmf]п

о

Е

Е

&

=

 ,           
                           
(12)

із якої видно, що середня ефективність виробничої вартості 
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У разі рівномірного повернення отриманого кредиту (найтиповіший випадок) розмір нарахованих процентів описується функцією інвестиційного циклу позикової вартості
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де Копн – загальна величина наданої позики;

Е% ( банківський процент – прибуткова оборотність банківського капіталу;

Епп = 1/Тп – оборотність повернення позикової вартості – амортизаційна оборотність банківського капіталу, яка є оберненою величиною до періоду повернення позики.

Для дослідження і розрахунку різних форм надання і повернення позики необхідно застосовувати “принцип еквівалентності”. Економічні процеси вважаємо еквівалентними (рівновеликими), якщо їхні “моменти вартості” за розглянутий період однакові.

У четвертому розділі “Економічне оцінювання інвестиційної діяльності” проаналізовано методологічні основи “теорії ефективності”; запропоновано економічне оцінювання інвестиційного процесу з використанням коефіцієнта корисної дії; удосконалено класифікацію та оцінювання видів і типів розвитку виробничого процесу; запропоновано метод урахування впливу морального зношення основних фондів на ефективність інвестиційної діяльності.
Показано, що всі наявні методики, які застосовують для визначення ефективності інвестицій та інвестиційного процесу (порівняльна і загальна ефективність, чиста теперішня вартість тощо), мають значні недоліки. Найістотніші з них: недостатнє обґрунтування сутності і значення “нормативного коефіцієнта ефективності” і “ставки дисконтування”; невизначеність у встановленні розрахункового періоду, упродовж якого треба порівнювати різні варіанти інвестицій тощо. 

Для визначення ефективності інвестицій та інвестиційного процесу без урахування чинника часу пропонуємо користуватись виразом (10), оскільки він є узагальнювальною залежністю, яка відповідає константному показнику – інвестиційна норма прибутку (Нп = 1,5). Коли чинник часу необхідно враховувати, ефективність доцільно визначати за “масою отриманого прибутку” – середньозваженою величиною прибутку, який одержують упродовж розглянутого періоду.

Використання константного показника “інвестиційна норма прибутку” дає змогу визначати нормативне або планове значення коефіцієнта ефективності капітальних вкладень і обґрунтовано застосовувати традиційні методики.

Для використання системного підходу до управління ефективністю інвестиційного процесу пропонується класифікація видів і типів розвитку виробничого процесу на підприємстві (рис. 5). 

За видами розвитку виробничий процес поділяється на нейтральний і ненейтральний, а за типом розвитку –  на пропорційний і непропорційний. 

Нейтральний вид розвитку виробничого процесу визначає такі умови праці, коли вартість одиниці товару – його ціна – не змінюється, а ненейтральний – навпаки, коли вона змінюється. Розглянуті нами види розвитку виробничого процесу (у літературі їх помилково називають “розвитком НТП”) за Хіксом, Харродом і Солоу є нейтральними.
Пропорційним тип розвитку виробничого процесу за блоком 1 (рис. 5) вважається, якщо всі елементи спожитої вартості товару змінюються пропорційно до будь-якого коефіцієнта а.

Блоку 2 відповідає виробничий процес, що можна описати виразом 

Пв2 = а·Пв1 = а·Пмо1 + а·Пдв1 ,                

     (14)

у якому додану вартість Пдв1 розписувати на складові елементи – живу і уречевлену працю – не можна, оскільки вони змінюються непропорційно.

У класичній економіці виділяють два види морального зношення основних фондів: перший – коли вартість основних фондів однакова, а їхні продуктивності різні; другий – навпаки, коли продуктивність однакова, а їхні вартості різні. З цих визначень видно, що вони не повністю описують виробничий процес, оскільки в них відсутній третій базовий показник процесу праці – час. Ці умови будуть описані повністю, якщо до класичного визначення додати, що розрахунковий період їхньої експлуатації повинен бути однаковим. Основним результатом дії морального зношення є непропорційний тип розвитку виробництва, що відповідає блоку 3 (рис. 5), коли загальні видатки виробництва, які утворюються упродовж розрахункового періоду експлуатації основних засобів, перевищують загальний розмір отриманого прибутку. Ресурси, що відповідають блоку 4, заміщуються тоді, коли уречевлена праця заміщує живу або навпаки. У такому разі розписують додану вартість з виразу (14) і додатково аналізують її складові елементи. У повністю непропорційному типові розвитку виробничого процесу (блок 5) можуть відзначатися найрізноманітніші поєднання усіх видів ресурсів, тому дослідження у такому разі повинно виконуватись індивідуально для кожного з них.

Для кількісного дослідження показників морального зношення основних засобів і планування ефективності інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств на довготривалий період пропонуються такі співвідношення:

· середні умови виробництва (СУВ) визначаються галузевим коефіцієнтом загальної ефективності  – оборотністю додаткової вартості (Еог) – за формулою
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· нова річна величина валової додаткової вартості галузі (Поі), яка створюється уречевленою працею, визначається індексом цін (Іц)
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який розраховується за формулою
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(знак “+( показує, що розглядається нове значення показника).

Ефективність (оборотність) умовно-замкненої економічної системи (галузі) не зміниться, якщо зміниться ефективність її складових елементів (підприємств) – закон збереження кількості руху економічної системи. 

В умовах вільної конкуренції цей закон виконується значною мірою автоматично. Але здебільшого за його дотриманням повинна стежити держава (особливо для підприємств-монополістів, які переважно характерні для машинобудівного виробництва), оскільки відхилення від нього призводитиме до виникнення інфляційних явищ.

У п’ятому розділі “Управління інвестиційною діяльністю підприємства” запропоновано метод бізнес-планування інвестиційних проектів з використанням економетричних методів; прогнозування та стратегічне планування прибутковості підприємства з урахуванням науково-технічного прогресу; методики контролю та регулювання розвитку інвестиційного процесу, обґрунтування ефективності різних джерел і методів фінансування інвестиційних проектів. Для машинобудівних підприємств пропонується методологія бізнес-планування, що містить такі елементи: визначення точки беззбитковості та економічної потужності підприємства; розрахунок періоду окупності і додаткових інвестицій, які необхідні на період збиткової роботи; встановлення функції інвестиційного циклу з урахуванням періоду освоєння потужності; визначення ефективності інвестиційного проекту з урахуванням інвестиційної норми прибутку і маси отриманого прибутку.

У традиційних дослідженнях визначають тільки “точку беззбитковості”, що достатньо для початкових розрахунків і дослідження нескладних проектів. Але для обґрунтування ефективності великих проектів, у які вкладають значні кошти, цього недостатньо – треба встановити “точку економічної потужності” (рис.7).

Економічна потужність підприємства – це така продуктивність виготовлення продукції, за якої одержують нормативний прибуток, що відповідає рентабельності, закладеній у ціну. Її координати можна визначити за виразами
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де Пп ( економічна потужність підприємства у натуральних одиницях вимірювання;
Пп ( те саме, тільки у грошових одиницях вимірювання;

Пуп ( річна величина умовно-постійних витрат;

Цп, Цуз ( ціна продукції та умовно-змінні витрати у складі ціни;

Нп ( норма прибутку (рентабельність продукції у частках одиниць).
Якщо відомі період освоєння потужності Тос та економічна потужність підприємства Пп, то період беззбиткової роботи Тб визначатиметься як проекція точки беззбитковості на графік освоєння потужності ( лінію 0С (на рис. 7 показано стрілками). 
Функція інвестиційного циклу з урахуванням періоду освоєння потужності описується виразом (рис. 8)
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де Кос – загальна величина прибутку у момент освоєння потужності;

По – річний прибуток у момент освоєння потужності;

Тос і Тр – періоди освоєння потужності та розрахункової роботи.

Під час розроблення бізнес-плану найскладнішим питанням є визначення усіх витрат, які необхідні для його реалізації. Традиційно ці витрати ділять на дві групи: інвестиційні (які ще називають одноразовими) і експлуатаційні (поточні). Проте існує ще третій вид витрат, які підприємці не завжди враховують, – це додаткові інвестиції, які необхідні на пусковий період. Причиною виникнення цих витрат є те, що на початку діяльності підприємство освоює потужність поступово. Тому грошові надходження у цей період не можуть перекрити всю величину витрат. Внаслідок цього виникає період збиткової роботи (від 0 до точки Тб). Додаткові кошти, які необхідні для функціонування підприємства в пусковий період, називатимемо “додатковими інвестиціями”  (К.

Коли освоєння потужності відбуватиметься рівномірно, що є найтиповішим для машинобудівних підприємств, то загальну величину додаткових інвестицій можна визначити за виразом
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Основним розрахунком ефективності інвестицій є порівняння значень фактичної і нормативної “інвестиційної норми прибутку”, що відповідає виразу
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де Кпт – загальна величина прибутку, який отримують упродовж розрахункового періоду експлуатації основних засобів.

Дослідження виробничої та інвестиційної діяльності на машинобудівних підприємствах показало, що головною причиною їхнього незадовільного фінансового стану є те, що фактична продуктивність виготовлення продукції на них значно менша від економічної потужності (табл. 3). 

Таблиця 3

Використання економічної потужності підприємств, %

	Назва підприємства
	2 004 р.
	2 005 р.
	2 006 р.

	ВАТ “Завод "Львівсільмаш”
	36,2
	33,3
	39,0

	ВАТ “Ковельсільмаш”
	61,1
	69,6
	71,7

	ЗАТ “Завод комунального транспорту”
	52,3
	90,8
	101,0

	ВАТ “Могилів-Подільський машинобудівний завод ім. С.М. Кірова”
	51,4
	43,0
	28,3

	ВАТ “Конвеєр”
	26,5
	56,3
	79,8

	ВАТ “Городоцький механічний завод”
	46,1
	109,8
	68,0

	ВАТ “Стрий  Авто”
	13,6
	46,6
	81,1

	Середнє значення
	41,0
	64,2
	67,0


Якщо на машинобудівних підприємствах обсяги виробництва становлять менше ніж 52% від економічної потужності, то вони потрапляють у зону збиткової роботи (не досягають точки беззбитковості). Позитивною тенденцією є те, що з кожним роком відсоток використання економічної потужності підприємств зростає, але темпи зростання незадовільні. 
Загальну схему обґрунтування ефективності інвестиційного проекту і прийняття інвестиційного рішення на машинобудівному підприємстві показано на рис. 9.

Контроль, регулювання і стимулювання розвитку інвестиційного процесу рекомендується здійснювати із застосуванням константного показника “інвестиційна норма прибутку”, оскільки у такому разі виникає можливість вирішити цілий комплекс економічних проблем. Серед найважливіших можна назвати такі: обґрунтування рентабельності і ціни продукції різних машинобудівних підприємств; визначення ефективності інвестиційного проекту; встановлення морального зношення основних засобів; управління ефективністю інвестиційного процесу.

Найскладнішим, водночас найперспективнішим є застосування цього показника для управління ефективністю інвестиційного процесу. Таке управління можна здійснювати практично на всіх рівнях – підприємство, окрема галузь і національна економіка країни загалом.

Негативний вплив на інвестиційну діяльність машинобудівних підприємств мають тенденції, які спостерігаються на макрорівні (за межами розглянутої галузі). Тому для виконання об’єктивного аналізу необхідно дослідити і їх. Серед найістотніших, які впливають на ефективність інвестиційної діяльності усіх галузей, – беззастережне використання методики “чистої теперішньої вартості” (ЧТВ). Ця методика, без сумніву, має багато переваг, але й багато недоліків. Серед найголовніших (поряд з тими, що відзначені вище) те, що ставку дисконту, яку застосовують для розрахунку, змінюють у незначному проміжку (практично від 0,08 до 0,12). Окрім того в цій методиці не береться до уваги структура основних засобів та їхній розрахунковий період експлуатації. Тобто особливості окремих галузей практично не враховуються. Наслідком цього є те, що інвестиційна привабливість різних галузей істотно деформується, а провідні галузі промисловість і будівництво значно від цього потерпають. 
У табл. 4 порівнюються теоретичні значення коефіцієнта ефективності капітальних вкладень (відношення прибутку до капітальних вкладень) для різних галузей, які розраховані за методикою ЧТВ і запропонованою, з фактичними значеннями. Дані для розрахунку відповідають показникам народного господарства СРСР за 1990 р., які вибрані як база для порівняння. 
Таблиця 4
Значення рентабельності капітальних вкладень для різних галузей, %
	Галузі народного господарства
	Розрахунок за методикою
	Фактичне

значення для 1990 р.

	
	традиційною
	запропонованою 
	

	
	ЧТВ

(Ед = 0,1)

	ЧТВ

(Ед =0,08)
	інвестиційною нормою прибутку
	

	промисловість
	11,27
	9,02
	13,76
	13,65

	сільське господарство
	10,24
	8,19
	8,00
	6,30

	будівництво
	12,03
	9,62
	16,87
	24,62

	транспорт і зв’язок
	10,37
	8,30
	9,02
	7,94

	торгівля
	10,06
	8,05
	5,89
	8,88


З табл. 4 видно, що методика ЧТВ дає значні похибки. Вона практично не враховує особливості структури основних фондів кожної галузі та окремих підприємств. Внаслідок цього у двох провідних галузях – промисловість і будівництво – коефіцієнт ефективності, розрахований за методикою ЧТВ, значно менший, тому можуть прийматись неефективні рішення, оскільки їхня прибутковість буде недостатньою. Тобто методиці ЧТВ притаманний той недолік, що згладжуються особливості окремих галузей. Запропонована методика, в якій використовується константне значення інвестиційної норми прибутку, дає теоретично обґрунтований результат, який майже не відрізняється від фактичних значень. З табл. 4 також видно, що інвестиційна привабливість різних галузей (коефіцієнт ефективності) відрізняється на значну величину.
Багаторічне застосування методики ЧТВ і неправильної інвестиційної та амортизаційної політики призвело до того, що особливості різних галузей зведено практично нанівець, що негативно впливає на їхню інвестиційну привабливість. Це можна показати на прикладі зміни теоретичних (нормативних) значень коефіцієнта загальної ефективності капітальних вкладень, розрахованих за запропонованою методикою, що спостерігається за останні роки в Україні (табл. 5), з якої видно, що значення прибутковості інвестицій для різних галузей значно відрізняється від базових значе6нь. Особливо негативним є те, що прибутковість, а відповідно і привабливість, провідної галузі “Промисловість” є найменшою. Це свідчить, що на мікро- і макрорівні не ведеться належного контролю за інвестиційною діяльністю підприємств і дотриманням окремих нормативних показників – норми амортизації, рентабельності продукції, інвестицій тощо.
Таблиця 5

Зміна коефіцієнта загальної ефективності капітальних вкладень 

(прибутковість інвестицій) за видами економічної діяльності в Україні
	Види економічної діяльності
	Значення коефіцієнта за роками, %

	
	1990 (база)
	2003
	2004
	2005
	2006
	середнє

	промисловість
	13,76
	10,73
	10,33
	11,24
	11,30
	10,90

	сільське господарство
	8,00
	16,20
	19,85
	26,10
	15,11
	19,31

	будівництво
	16,87
	15,69
	17,20
	17,65
	19,36
	17,48

	транспорт і зв’язок
	9,02
	12,18
	15,15
	13,24
	10,48
	12,76

	торгівля
	5,89
	19,57
	20,56
	21,34
	19,81
	19,57


Для покращання інвестиційної діяльності підприємств запропонована система базових, допоміжних і константних показників, які є складовою механізму планування, контролювання та регулювання цієї діяльності (табл. 6). З табл. 6 видно, що одним із основних напрямів створення такого механізму є обґрунтування ціни виготовленої продукції – і особливо величини прибутку у складі цієї ціни,( оскільки остаточні результати ефективності визначаються розміром отриманого прибутку, формування якого значною мірою залежить від прибутковості, закладеної в ціну.

Таблиця 6
Система показників інвестиційної діяльності підприємства

	Тип показника
	Назва показника
	Позначення
	Метод і формула розрахунку
	Нормативне значення
	Традиційна назва
	Застосування

	Базові

первинні
	Початкова вартість ОЗ
	Ко
	кошторис 
	не існує
	та сама
	Інвестиційний процес є визначеним, коли відомі ці три базові показники

	
	Розрахунковий період експлуатації ОЗ
	Тр
	норматив, ТЕО
	існує*
	амортизаційний період
	

	
	Продуктивність ОЗ
	По
	норматив, ТЕО
	не існує 
	та сама
	

	Допоміжні вторинні
	Продуктивність амортизаційна
	Па
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	не існує
	річні амортизаційні відрахування
	Самостійне і в інших розрахунках (ціни, інвестиційної норми прибутку тощо)

	
	Продуктивність граничного прибутку 
	По
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	не існує
	гранична величина річного прибутку
	Є замінником базового показника “продуктивність ОЗ” і в інших розрахунках 

	
	Продуктивність маргінального прибутку
	Пмг
	Пмг = Па + По
	не існує
	річний маргінальний прибуток
	Обґрунтування ефективності ОЗ і в інших розрахунках (ціни, ефективності ОЗ тощо)

	Відносні константні 
	Оборотність амортизаційна
	Еа
	Еа = 
[image: image29.wmf]р

о

а

Т

1

К

П

=


	існує
	норма амортизації 
	Як норматив і в інших розрахунках (ціни, ефективності ОЗ тощо)

	
	Оборотність 

граничного прибутку
	Ео
	Ео = 
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	існує*
	коефіцієнт ефективності ОЗ
	Як норматив і в інших розрахунках (ціни, ефективності ОЗ тощо)

	
	Оборотність маргінального прибутку
	Емг
	Емг = Еа + Ео
	не існує
	не існує
	Як константний показник, для обґрунтування ефективності, ціни

	
	Рентабельність амортизаційна 
	Ra
	Ra =
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	до тепер не існувало
	не існує
	Як константний показник для окремих галузей

	Абсолютно константний
	Інвестиційна норма прибутку
	Ні
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	нормативне

Ні = 1,5 ;

теоретичне

2Ні = е (2,72)
	не існує
	Як основний константний показник для обґрунтування ефективності, ціни і відносних константних показників


* такі нормативи існували у радянський період;

То – період обороту граничного прибутку 
Темним фоном виділено елементи, які характеризуються науковою новизною
Прогнозувати розвиток інвестиційного процесу на довготривалий період з урахуванням дії внутрішніх (зміни обсягів виготовленої продукції) і зовнішніх (утворення нових підприємств) чинників є складним завданням, оскільки виникає необхідність у розгляді “неінерційної економічної системи”. Аналізуються три найтиповіші випадки розвитку інвестиційного процесу у такій системі ( на окремому підприємстві: коли інтенсивність виготовлення продукції пропорційно зростає в часі (застосовується для короткотривалого інвестиційного періоду з терміном до п’яти років); коли інтенсивність (продуктивність) виготовлення продукції зростає рівномірно сповільнено, досягаючи максимального значення (для періоду від п’яти до десяти років); коли інтенсивність (продуктивність) виготовлення продукції спочатку зростає пришвидшено, а потім сповільнено, досягаючи граничного значення – для періоду більше від десяти років.  

Першою особливістю цих методів є те, що для дослідження таких складних явищ необхідне відокремлене моделювання натурального і вартісного просторів ( для бізнес-планування інвестиційних проектів застосовувався змішаний натурально-вартісний ціновий простір. 

Другою є те, що основною ланкою, яка об’єднує ці два простори, є ціна продукції, що дає змогу переходити від одного простору до іншого.

Третьою є те, що, якщо застосувати принцип відносності, виникає необхідність виконувати дослідження щодо “світових цін” або “світового рівня продуктивності” для відповідної групи товарів, оскільки ці показники у багатьох випадках змінюються значно менше стосовно регіональних значень.

Можна прийти до такого загального висновку: запропоновані методи дають змогу визначати ціну товару у разі різних змін інтенсивності праці; виконувати комплексний аналіз ефективності інвестиційного проекту; моделювати інвестиційний процес у динаміці, що дає змогу зробити комплексний економічний розрахунок (прогноз) розвитку окремих галузей і підприємств в умовах НТП.

Висновки

У дисертації теоретично обґрунтовано й запропоновано нове вирішення важливої наукової проблеми оцінювання та управління інвестиційною діяльністю машинобудівного підприємства в умовах нестабільності та мінливості зовнішнього середовища ринкової економіки України на підставі розроблення її методологічних, інструментальних та прикладних компонентів.
1. Наявні методи дослідження інвестиційного процесу однобічно розглядають умови утворення додаткової вартості (прибутку) – трудова теорія вартості головним причиноутворювальним елементом вважає живу працю, а граничної корисності – уречевлену (капітал). Такий однобічний підхід не сприяє створенню єдиної теорії вартості. Використання виробничих функцій дає змогу поглибити методологію економічних досліджень інвестиційного процесу, оскільки враховується вплив обох чинників – живої та уречевленої праці – на процес виробництва.  Однак у теоретичному плані цей метод моделювання діяльності підприємства вже вичерпується, оскільки не застосовує всі основні методологічні правила і прийоми економічного моделювання, а саме: використовує математично ускладнений категорійний апарат, внаслідок цього порушується зв’язок між утвореними категоріями і первинними економічними поняттями; застосовує нерозвинуту форму економетричного простору, яка значно ускладнює моделювання розглянутих процесів, і діяльність підприємства розглядає тільки в агрегованих показниках (основні засоби К, робоча сила L і обсяги продукції Y), не доводячи до остаточного результату – визначення розміру отриманого прибутку. Необхідно розробити таку методологію, яка б узагальнювала та об’єднувала класичні. Тільки на таких засадах можна виконувати комплексне дослідження інвестиційної діяльності підприємств. 

2. Запропонований феноменологічний та ноуменологічний підхід об’єднує різні емпіричні спостереження і теоретичні засади, які розглядають у науковій літературі як ізольовані явища, в єдину теорію економічного моделювання. Для реалізації цього підходу виконано такі умови: створено формалізований категорійний апарат (показує, що досліджується), утворено феноменологічний і ноуменологічний простори (де досліджується) і виділено головний елемент у розглянутих явищах – енергоінформаційний потенціал праці (як і чому відбуваються зміни). Для створення формалізованого категорійного апарату використано аксіоматичний підхід, в якому застосовується “метод узагальнень”, що дає змогу виділити найзагальніші властивості економічних явищ і визначити найістотніші зв’язки, що існують між окремими економічними показниками.

 3. Доведено, що утворення феноменологічного простору (Ф-простору) дає змогу визначати наявні зв’язки між окремими економічними явищами і процесами; вся увага зосереджується на дослідження дії зовнішніх чинників, тобто розглядається екзогенна економічна система. У ноуменологічному просторі (Н-просторі) вивчають внутрішні зв’язки, які виникають у межах умовно-замкненої економічної системи (робоче місце, підприємство, галузь), тобто досліджуються чинники, які викликають зміни в ендогенній економічній системі.

4. Запропоновані  моделі функцій інвестиційного та амортизаційного циклів дають змогу вирішити такі завдання: виділити головний причиноутворювальний елемент для кількісного оцінювання величини створеної або функціонуючої вартості – енергоінформаційний потенціал живої та уречевленої праці; розробити систему константних показників, які можна застосовувати для визначення ефективності інвестиційної діяльності підприємств.

 5. Обґрунтовано, що моделям нейтрального НТП, запропонованим Д..Хіксом, Р. Харродом і Р. Солоу, притаманні всі недоліки, якими характеризуються виробничі функції, зокрема: відсутність узагальнювального елемента, який би всі ці моделі об’єднував, і неможливість досліджувати остаточний результат виробничої діяльності – величину отриманого прибутку. Теоретично доведено, що всі ці моделі можна описувати функцією інвестиційного циклу. Внаслідок цього виникає можливість встановити узагальнювальний показник, який їх об’єднує – єдину інвестиційну норму прибутку на рівновеликий капітал. Теоретичні розрахунки й аналіз статистичних даних показують, що константне значення інвестиційної норми прибутку становить Нп = 1,5 (граничне теоретичне значення дорівнює е/2, тобто 1,36…). Тому цей показник можна використовувати як нормативний для практичних розрахунків. Окрім того, його можна застосовувати як основний константний показник для дослідження всіх видів вартості – виробничої, мінової та позикової. 

6. Встановлення константного показника “інвестиційна норма прибутку” дає змогу вирішити цілий комплекс економічних проблем. Серед найважливіших такі: обґрунтування ціни продукції підприємств;  визначення ефективності інвестиційного проекту; встановлення величини морального зношення; управління ефективністю інвестиційного процесу. Найскладнішим, і водночас найперспективнішим є застосування цього показника для управління ефективністю інвестиційного процесу. Таке управління можна здійснювати практично на всіх рівнях – підприємство, окрема галузь і національна економіка країни загалом.

7. Обґрунтовано, що є внутрішні і зовнішні причини незадовільного стану інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств. До внутрішніх належить відсутність на підприємствах обґрунтованих методів планування інвестиційної діяльності та оцінювання їхніх результатів, а до зовнішніх такі: зменшення інвестиційної привабливості цієї галузі; неправильний вибір амортизаційної політики і помилки ціноутворення. Аналізування інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств України підтверджує ці висновки. 
8. Доведено необхідність подальшої розбудови методологічного інструментарію для виконання кількісного аналізу економічних явищ, серед найважливіших з яких – розроблення системи константних показників. Дослідження функцій інвестиційного та амортизаційного циклів показує, що існують теоретично обґрунтовані можливості створення системи таких показників для дослідження інвестиційної діяльності підприємств. Частково ці показники використовувались і в минулому, але їхній економічний зміст значно відрізняється. Базовими показниками, на підставі яких визначаються всі інші, є три: первісна вартість основних засобів Ко, їхній розрахунковий період експлуатації Тр і гранична величина прибутку По. Головною особливістю цих показників є те, що їхні значення практично не змінюються під час виробництва. Стверджується, що інвестиційний процес є визначеним, коли відоме значення цих трьох показників.

9. Застосування константного показника “інвестиційна норма прибутку” на макрорівні дає можливість визначати похибки, які виникають у системі ціноутворення, а наслідками яких є зміна інвестиційної привабливості окремих галузей і навіть виникнення інфляційного процесу. Так, наприклад, аналіз результатів інвестиційної діяльності окремих галузей і підприємств у минулому  дає змогу прийти до таких висновків: зростання середньогалузевої інвестиційної норми прибутку є позитивною тенденцією, але її обов’язково необхідно обмежувати, оскільки значне відхилення від константного значення 1,5 спричинятиме інфляційні явища. 
10. Запропоновано обмежити застосування методики ЧТВ для обґрунтування ефективності інвестиційного проекту, оскільки у багатьох випадках отримуються теоретично необгрунтовані рішення. Про це свідчить і досвід розвинутих країн, у яких беззастережне застосування цієї методики призвело до виникнення негативних явищ. Так, багато американських вчених стверджують, що широке застосування методу чистої дисконтованої вартості  пов’язане із зниженням капіталовкладень, що, своєю чергою, спричинило зниження темпів зростання ефективності. Такий висновок значною мірою збігається з нашим. Зменшення інвестиційної норми прибутку в США викликане, на нашу думку, двома основними причинами: застосуванням прискореної амортизації і використанням методики "чистої теперішньої вартості". Подібні процеси тепер спостерігаються і в Україні.
11. Доведено, що методика ЧТВ дає значні похибки. Вона практично не враховує особливості структури основних фондів кожної галузі та окремих підприємств. Негативним є і те, що значення прибутковості інвестицій для різних галузей нині практично є однаковими (у 1990 р. мінімальне і максимальне значення відрізнялись більш ніж в три рази). Особливо негативним є те, що прибутковість, а відповідно і привабливість, провідної галузі “Промисловість” є найменшою. Це свідчить, що на мікро- і макрорівні не ведеться належного контролю за інвестиційною діяльністю підприємств і дотриманням окремих нормативних показників – норми амортизації, рентабельності продукції, інвестицій тощо. Запропонована методика розрахунку константних показників дає змогу усунути ці недоліки.
12. Запропонована методика прогнозування розвитку інвестиційного процесу дає змогу визначати ціну товару за різних змін інтенсивності праці (в неінерційній економічній системі); виконувати комплексний аналіз ефективності інвестиційного проекту; економетрично моделювати інвестиційний процес і виконувати комплексний економічний розрахунок розвитку окремих галузей і підприємств в умовах науково-технічного прогресу.

13. На підставі дисертаційного дослідження пропонується:

· Міністерству промислової політики України та Міністерству економіки України при розробленні нормативних документів для галузі машинобудування використовувати положення щодо оцінювання інвестиційної діяльності підприємств і окремих інвестиційних проектів;
· Міністерству фінансів України і Національному банку України розробити положення щодо узгодження граничного значення процентної ставки за кредит із значенням оборотності виробничого капіталу, куди цей кредит надається;

· Антимонопольному комітету України для оцінки діяльності монопольних підприємств застосовувати методику “інвестиційної норми прибутку”, яка дає змогу відокремлювати значення нормативного прибутку і надприбутку (економічного прибутку), оскільки останній має оподатковуватись за підвищеними ставками;
· Міністерству освіти і науки України при підготовці фахівців з економіки і менеджменту використовувати положення щодо оцінювання інвестиційної діяльності підприємств і ефективності окремих інвестиційних проектів у навчальних програмах дисциплін, які стосуються інноваційної та інвестиційної діяльності.
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АНОТАЦІЯ

Скворцов І.Б. Економічне оцінювання і управління інвестиційною діяльністю машинобудівного підприємства: теорія, методологія, механізми. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня доктора економічних наук за спеціальністю 08.00.04. Економіка та управління підприємствами  (машинобудування та приладобудування). – Національний університет «Львівська політехніка», Львів, 2008.
У дисертації досліджується економічне оцінювання та управління ефективністю інвестиційного процесу на окремому підприємстві та у галузі. У роботі запропоновано нові методологічні підходи щодо моделювання та дослідження інвестиційного процесу з використанням методів аналітичної економетрії; показано недоліки традиційних методів моделювання (методології виробничих функцій) і визначення ефективності інвестицій (методики чистої приведеної вартості і приведених витрат).

Набула подальшого розвитку теорія ефективності капітальних вкладень. Запропоновано нові методологічні підходи до визначення ефективності інвестиційного проекту з урахуванням чинника часу – розрахункового періоду експлуатації основних фондів. Вперше розроблена система показників для описання інвестиційного процесу, яка ґрунтується на запропонованому категорійному апараті аналітичної економіки. Визначено й обґрунтовано застосування найзагальнішого економічного константного показника “інвестиційна норма прибутку”. Показано доцільність його використання для визначення, планування і регулювання ефективності інвестиційного процесу.

Ключові слова: ефективність інвестицій, управління ефективністю, економічний категорійний апарат, економічні константні показники, моделювання економічних процесів, критерії оцінки ефективності. 

АННОТАЦИЯ
Скворцов И.Б. Экономическая оценка и управление инвестиционной деятельностью машиностроительного предприятия: теория, методология, механизмы. – Рукопись.
Диссертация на соискание научной степени доктора экономических наук за специальностью 08.00.04. Экономика и управление предприятиями (машиностроение и приборостроение). – Национальный университет «Львовская политехника», Львов, 2008.
Диссертация посвящена разработке экономического оценивания и управления эффективностью инвестиционного процесса на машиностроительном предприятии. В работе предложены новые методологические подходы к моделированию и исследованию инвестиционного процесса с использованием методов аналитической экономики; показаны недостатки традиционных методов моделирования (методологии производственных функций) и определения эффективности инвестиций (методики чистой приведенной стоимости и приведенных затрат). Получила дальнейшее развитие теория эффективности капитальных вложений. Предложены новые методологические подходы к определению эффективности инвестиционного проекта с учетом фактора времени – расчетного периода эксплуатации основных фондов и инвестиционной нормы прибыли как интегрального показателя эффективности. 

Впервые разработана система показателей для описания инвестиционного процесса, которая базируется на предложенных категориях аналитической экономики и формализованных пространств – феноменологическое и ноуменологическое. Первое описывает экзогенную систему, а второе эндогенную.  Их использование позволяет моделировать инвестиционные процессы в стоимостном и натуральном пространствах. Исследование этих пространств дало возможность выявить обобщающую зависимость, которая охватывает три основных вида развития производственной системы, называемые развитием НТП за Хиксом, Харродом и Солоу. Определено и обосновано применение наиболее универсального экономического константного показателя "инвестиционная норма прибыли", который является единственным постоянным показателем для этих трех видов развития экономической системы. Численное нормативное значение этого показателя предлагается 1,5 (граничное значение, которое рассчитано теоретически, соответствует значению е/2 = 1,36…). Показано целесообразность его применения для определения, планирования и регулирования эффективности инвестиционного процесса и расчета локальных константных показателей инвестиционной деятельности.

Обоснована целесообразность совместного моделирования овеществленного и живого труда для исследования инвестиционной деятельности предприятия. Представлена методика моделирования и оценивания живого труда с учетом трех основных факторов: интенсивности труда, его продолжительности и количества (затрат энергоинформационного потенциала). Определена обобщающая зависимость, которая описывает все возможные изменения (состояния) этих показателей 
Предложена методика расчета долгосрочного кредита с использованием эконометрических методов, которые позволяют определять наиболее оптимальный вариант получения и возврата кредита, рассчитывать эквивалентные (равноценные) формы возврата кредита, определять объективную величину банковского процента путем сравнения оборачиваемости банковского и промышленного капитала, и приведения их к единой инвестиционной норме прибыли. 

Описаны виды и типы производственного процесса для отдельного предприятия и предложена методика расчета основных его показателей для  пропорционального (без изменения цен) и непропорционального (с изменением цен) развития. Предложена методика прогнозирования, планирования и регулирования развития инвестиционного процесса для трех наиболее характерных случаев: когда интенсивность выпуска продукции на предприятии увеличивается пропорционально времени (для среднесрочных планов продолжительностью до пяти лет); когда интенсивность выпуска продукции увеличивается равномерно замедленно, достигая максимального значения (для долгосрочных планов продолжительностью от пяти и до десяти лет); когда интенсивность выпуска продукции сначала увеличивается ускоренно, а затем замедленно, достигая граничного значения, которое отвечает конкретному технологическому способу производства (для прогнозных оценок сроком от дести и до двадцати лет). 
Управление эффективностью осуществляется на двух уровнях: предприятие (машиностроительное) и отрасль. На уровне предприятия предлагается методика для планирования инвестиционных проектов, конечной целью которой является достижение максимального эффекта (прибыли) с учетом имеющихся средств – фактической величины и структуры основных фондов, суммы условно-постоянных и условно-переменных расходов, выбранной ценовой политики и др. На отраслевом уровне предлагается методика планирования и регулирования хода развития инвестиционного процесса без учета научно-технического прогресса и с его учетом (наиболее сложные прогнозные модели). Обосновывается дихотомия инвестиционного процесса – стремление отдельных предприятий достичь максимальной прибыли и контрольно-регулирующая функция государственных органов, которые должны сдерживать увеличение рентабельности продукции путем прямого регулирования нормы рентабельности для монополий или через систему налогообложения в остальных случаях, ибо в противном случае будет возникать инфляция. Использование константного показателя “инвестиционная норма прибыли” позволяет рассчитывать величину этого регулирующего воздействия.     

Ключевые слова: эффективность инвестиций, управление эффективностью, экономические категории, экономические константные показатели, моделирование инвестиционных процессов, критерии оценки эффективности. 

THE SUMMARY
Skvortsov I.B. Economic evaluation and management by investment activity of machine-building enterprise: theory, methodology, machineries. – Manuscript.
Thesis for obtaining Doctor's degree in economic sciences for speciality 08.00.04 - Economy and management by enterprises. (machine-building and instrument-making). - Lviv Polytechnic National University, Lviv, 2007.
The dissertation is devoted to development of economic bases of management of efficiency of investment process on microeconomic and macroeconomic levels. In work the new methodological approaches concerning modeling and research of investment process with use of methods of analytical economy are offered; the defects of traditional methods of modeling (methodology of production functions) and definition (determination) of efficiency of the investments (technique of net indicated cost and indicated costs) are exhibited.
The theory of efficiency of capital investments has received the further development. The new methodological approaches to definition (determination) of efficiency of the investment project with allowance for to factor of time - settlement period of operation of a fixed capital are offered. System of parameters for the description of investment process for the first time is developed, that bases on categories, offered by us, of analytical economy. Is determined and the application of the most universal economic constant parameter " investment norm of the income " is justified. The expediency of his (its) application for definition (determination), planning and regulation by efficiency of investment process is exhibited.
The key words: efficiency of the investments, management of efficiency, economic categories, economic constant parameters, modeling of economic processes, criterion of an estimation of efficiency. 
Рис. 4. Площина можливого  розвитку виробничого процесу (задано точками 1, 2, 3, 4) у ноуменологічному просторі та її проекції
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Утворення методології і категорійного апарату для дослідження ІП





Моделювання ІП для засобів праці та робочої сили





Обґрунтування константних показників і розроблення методик для визначення ефективності ІП





Обґрунтування ефективності різних джерел і методів фінансування інвестиційних проектів








Контролювання і регулювання ефективності розвитку ІП підприємств у межах окремих галузей








Прогнозування і планування розвитку ІП для підприємств і галузей з урахуванням дії НТП








Планування, контролювання і регулювання ефективності розвитку ІП для наявних підприємств








Планування та обґрунтування ефективності створення нових основних засобів


























      Основний етап











4) Між живою і уречевленою працею (заміщення)








Види    розвитку    ВП








Рис. 1. Основні методологічні підходи й обґрунтування об’єкта та предмета виконаного дослідження





          Метод “синтезу”





         Метод “аналізу”





Інвестиційна діяльність підприємства – цілеспрямована система здійснюваних підприємством заходів, спрямованих на досягнення стратегічних завдань його розвитку щодо створення і відтворення основних фондів, робочої сили, управління прибутковістю, фінансування проектів та повного виконання довгострокових фінансових зобов’язань





Інвестиційний процес – процес відтворення або створення (розширене відтворення) трьох основних елементів виробничої діяльності:


основних фондів,


робочої сили, 


власних та залучених коштів 





Наш підхід:  


а) діяльність підприємства поділяється на три види:


операційна – короткотривала;


фінансова – короткотривала і довготривала;


інвестиційна – довготривала;


б) у комплексному процесі виробництва виокремлюються такі складові:


технологічний процес;


трудовий процес;


відтворювальний процес (інвестиційний) 





Господарська діяльність – діяльність суб’єктів господарювання у сфері суспільного виробництва, спрямована на виготовлення та реалізацію продукції, виконання робіт чи надання послуг вартісного характеру, що мають цінову визначеність











Рис. 2. Основні етапи та елементи управління ефективністю інвестиційного процесу (ІП) підприємства














   Підготовчий етап




















Підприємства із зношенням ОЗ більше ніж 60%











Підприємства із зношенням ОЗ більше ніж  50% але менше ніж 60%











Підприємства із зношенням ОЗ до 50%











Вхідна інформація основних показників інвестиційного проекту (ІП):


Ко  – початкова балансова вартість проекту;


Пуп – річна величина умовно-постійних витрат;


Цп  – ціна продукції (попиту);


Цуз – умовно-змінні витрати у складі ціни продукції;


і – очікувана продуктивність підприємства у натуральних показниках





Розрахунок інвестиційної норми прибутку – Нпі


Додаткова інформація: Тр – розрахунковий період експлуатації ІП





Визначення періоду беззбиткової роботи Тб і додаткових капітальних вкладень – ΔК


Додаткова інформація: Тос – період освоєння потужності





Розрахунок економічної потужності підприємства


Додаткова інформація: Нп – норма планових нагромаджень





Визначення точки беззбитковості – б





Рис. 9.  Блок-схема прийняття інвестиційного рішення на підприємстві














Рис. 5. Види і типи розвитку виробничого процесу (ВП) на підприємстві








– ненейтральний розвиток (із зміною цін);





– нейтральний розвиток (без зміни цін);





Типи    розвитку    ВП








3) Між видатками виробництва і додатковою вартістю


(моральне зношення)
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2) Між предметами праці  і загальними затратами живої та уречевленої праці





1) Між живою, уречевленою працею і предметами праці





5) Між усіма ресурсами








Ухвалення інвестиційного проекту
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Відхилення інвестиційного проекту
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Зона бухгалтерського прибутку





Зона економічного прибутку
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Рис. 7. Визначення координат точок беззбитковості (т. А), економічної потужності підприємства (т. В) і періоду беззбиткової роботи (т. D), 


де 1 – графік функції попиту (виторг від реалізації);


2 – графік функції пропозиції собівартісної (собівартість продукції);


3 – графік функції пропозиції вартісної (вартість продукції);


0С – графік освоєння потужності;


 ( продуктивність виготовлення продукції в натуральних одиницях виміру;


П – те саме, тільки у грошових одиницях вимірювання;


Ппн ( річна величина прибутку нормативного;








Рис. 8. Графічне зображення функції інвестиційного циклу з урахуванням періоду освоєння потужності, 


де Ко – первісна вартість ОЗ; 


Кпт – загальний розмір отриманого прибутку; 


Ток – період окупності
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� Ед – ставка дисконту.
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