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ОЦІНКА СУЧАСНОГО СТАНУ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

СІЛЬСЬКОГОСПОДАРСЬКИХ ПІДПРИЄМСТВ

Н.І. ГВОЗДЄЙ, кандидат економічних наук

В статті висвітлено результати оцінок сучасного стану інвестиційної діяльності сільськогосподарських підприємств і напрямів її активізації. 

Рикові умови виробничо — господарської діяльності підприємств, що склалися  нині  в  Україні,  висувають  нові  вимоги  до  обґрунтування інвестиційних  проектів,  такі,  як  необхідність  проведення  маркетингових досліджень,  вивчення  альтеративних  варіантів  умов  здійснення  діяльності тощо.  Але  і  традиційне  завдання  оцінки  ефективності  проекту  в  сучасних умовах  повинно  вирішуватись  з  урахуванням  нових  аспектів  мотивації інвестиційної діяльності.  

Проблему інвестиційної діяльності сільськогосподарських підприємств за останні роки досліджували такі вчені як С.О. Буткевич, М.І. Кисіль, М.Ю. Коденська, М.М. Кропивко, Є.О. Ланченко, О.В. Ролінський, П.Т. Cаблук, П.А. Стецюк, О.Ю.Старіков, О.П. Шпак [2–5]. Однак економічну трансформацію сільського  господарства  не  завершено,  виникають  нові  проблеми  розвитку галузі,  змінюються  тенденції  в  інвестуванні,  що  вимагає  продовження досліджень з цієї проблеми й пошуку шляхів розв’язання як старих, так і нових завдань. 

Ефективний  розвиток  сільськогосподарського  виробництва  значною мірою залежить від  процесів оновлення  й  накопичення капіталу. В  умовах економічної кризи інвестиційна діяльність вітчизняних сільськогосподарський товаровиробників значно послабилася. Це призвело до зниження технічного оснащення  підприємств,  погіршення  сприятливості  аграрного  сектору  до впровадження сучасних наукових розробок.  

Методика досліджень. У процесі дослідження розглядаються методи оцінки  ефективності  інвестицій,  формування  інвестиційної  стратегії, інвестиційного забезпечення інноваційного розвитку та інвестування проектів, етапи його розвитку та світовий досвід застосування.  

Результати досліджень. За результатами досліджень встановлено, що на  сучасному  етапі  розвитку  сільського  господарства  абсолютна  більшість інвестицій  здійснюється  у  реальній  формі  в  основний  і  оборотний  капітал підприємств.  

Важливим  аспектом  інвестування  є  фактор  часу,  який  у  командній економіці майже не брався до уваги. В економічних умовах ринкового типу, коли  при  підвищенні  самостійності  суб’єктів  господарювання  існують  різні напрямки  використання  наявних  фінансових  ресурсів,  реалізація  певного інвестиційного  рішення  пов’язана  з  іншими  втраченими  можливостями.  Це визначає необхідність урахування фактору часу, який згідно з виробленими в економічній  теорії  методами  проявляється  через  нарахування  процентів  на платіжні елементи, що мають часову відмінність і характеризують втрачену 

вигоду підприємця[1]. 

Одним із методів оцінки ефективності інвестиції є фінансовий план [8]. 

Для побудування ФП рекомендуються такі основні правила: 
-  всі платежі здійснюються наприкінці розрахункового періоду, взятого за одиницю часу (найчастіше як розрахунковий період береться один 

рік). 

-  точка t = 0 завжди означає момент інвестування, а точка t=1 кінець першого року здійснення інвестиції. Тому перший рік знаходиться між точками t = 0 і t = 1. Кожна наступна точка характеризує закінчення чергового року інвестиції; 

-  всі платежі повинні здійснюватись при додержанні умови фінансово — господарської  рівноваги  надходжень  і  витрат  у  кожному розрахунковому періоді t і пункті інвестування to. У тому разі, коли виплати  в  певному періоді  перевищують  надходження,  фінансовий баланс забезпечується отриманням кредиту, який у наступному періоді має  бути  повернутим  з  урахуванням  налічених  процентів.  Якщо прибутки  перевищують  витрати,  надлишки  вкладаються  у  вигляді додаткових  фінансових  інвестицій.  Найпростішою  нагодою додаткових  фінансових  інвестицій  може  бути  вкладення  вільних коштів на депозитний рахунок; -  метою укладення фінансового плану є визначення кінцевої вартості майна (капіталу) М. Цей показник визначається наприкінці кожного розрахункового періоду. При цьому вимога фінансової рівноваги в усіх періодах від t = 1 до t = T — 1 включно зумовлює нульове значення кінцевої вартості капіталу. І тільки наприкінці загального планового періоду, закладеного у ФП, визначається підсумкове значення кінцевої вартості майна (капіталу), на підставі якого оцінюється ефективність інвестиції і приймається рішення про доцільність її здійснення, про зміни умов її здійснення або про відмову від неї; -  критерії оцінки інвестиції залежить від поставленої мети. В загальному вигляді  як  мету  можна  визначити  накопичення  або  споживання.  В першому випадку критерієм є максимум вартості майна, у другому — 

максимум коштів, вилучених на споживання. Всі платіжні процеси одного періоду t за умовами фінансування можна пояснити такими платежами: СК — наявний у точці інвестування to стартовий капітал, який можна використати для фінансування даної інвестиції. ПР — платіжний ряд матеріальної інвестиції, який включає плату за придбання Ао, річні платіжні надлишки Дt і можливу виручку від ліквідації. 

Цей елемент має як від’ємні, так і додатні значення. К — платежі, пов’язані з використанням кредиту. Вони включають при річному кредитуванні тільки два елементи: в рік отримання кредиту (t) вони становлять прилив коштів у розмірі суми, що виплачена, і через рік (t+1) — повернення платежів, включаючи нараховані проценти. ДФ  —  платіжний  ряд  додаткової  фінансової  інвестиції.  Цей  ряд складається також з одноперіодного вкладення і включає тільки дві величини: фінансове вкладення надлишкових коштів у періоді t і повернення цих коштів з нарахованим процентом у періоді (t +1). П  —  платежі,  які  характеризують  річне  вилучення  коштів  з 

інвестиційного процесу для споживання.  Потреба в кредиті або необхідність здійснення додаткових фінансових інвестицій  впливає  з  нульового  рівня  платоспроможності  в  періоді,  що розглядається. Ця умова платоспроможності в точці t=0 має таку структуру:  

ВК+ Про +Ко — Дфо = 0. 

Розмір ПРо відповідає платі за придбання інвестиції і є, отже, від’ємним. 

Залежно від суми стартового капіталу СК і плати за придбання ПРо виникає або необхідність отримання кредиту (Ко), або можливість здійснення додаткової фінансової інвестиції (ДФо) за рахунок надлишкових коштів. Одна з величин Ко і ДФо як у нульовому, так і в кожному наступному періоді дорівнює нулю.  

Необхідним  етапом  інформаційного  забезпечення  ФП  є  визначення переліку розрахункових елементів процесу побудови фінансового плану, що поділяється в загальному вигляді на дві групи: видатки і надходження[7]. 

До розрахункових елементів першої групи (видатки) належать: 

-  інвестиційні витрати; 

-  виплата кредиту і процентів за використання кредитних ресурсів; 

-  поточні витрати від експлуатації інвестиційного об’єкта ; 

-  податкові платежі; 

-  вилучення обігових коштів за бажанням інвестора. 

До розрахункових елементів другої групи (надходження) належать: 

-  розмір власних коштів (як надходження до моменту інвестування); 

-  розмір залучених позичкових коштів; 

-  прибутки, що надійшли від експлуатації інвестиційного об’єкта; 

-  повернення фінансового вкладення і його проценти; 

-  ліквідаційна вартість. 

У складі інвестицій, пов’язаних з уведенням у дію основних фондів, ураховуються не лише прямі витрати на функціональний план, а й накладні витрати  підрядчика  й  інвестора.  На  основі  зазначеного  складається функціональний план інвестиційних витрат.  У кожному розрахунковому періоді ФП здійснення  потоків  платежів повинно  координуватися  згідно  з  вимогами  фінансово  —  господарської рівноваги. У процесі складання фінансового плану в окремому періоді може виникнути три типи ситуацій: -  забезпечується  тотожність  прибутків  і  витрат,  тобто  додержується фінансово — господарська рівновага; -  витрати перевищують прибутки; -  прибутки перевищують витрати. Друга  і  третя  ситуації  призводить  до  порушення фінансово  — господарської рівноваги. Для простоти як можливе вкладення розглядається депозитний рахунок. Однак при побудові реальних інвестиційних об’єктів не виключене фінансування за рахунок цих вільних коштів для придбання цінних паперів або здійснення матеріальної інвестиції. За правилами побудування ФП, повернення кредиту з урахуванням оплати процентів і повернення коштів, і вкладених  у  додаткову  фінансову  інвестицію  з  включенням  отриманих прибутків, повинно здійснюватися у наступному розрахунковому періоді. 

Розглянемо складання ФП на прикладі матеріальної інвестиції з річним потоком платежів — 20000, +10000, + 8000, +5000 при наявному власному стартовому  капіталі  інвестора  5000  ГО,  безмірних  можливостях  отримання кредиту під 15% і вкладення коштів на депозит під 10%. Вилучення коштів на споживання не передбачається. 

Як бачимо з таблиці 1 наприкінці планового горизонту, що дорівнює 3 рокам,  одержана  вартість  майна  88325  ГО.  Для  прийняття  рішення  про доцільність  здійснення  даної  інвестиції  необхідно  розглянути  альтернативні варіанти інвестицій. Як альтернативи можна розглядати або матеріальні, або фінансові  інвестиції.  Для  наведеного  прикладу  як  альтернатива  береться вкладення  наявного  стартового  капіталу  на  депозит  на  три  роки.  Якщо використати метод нарахування складних процентів, вартість майна наприкінці третього року дорівнюватиме 500 х 1,331= 665,5 ГО. Коефіцієнт наростання вартості майна 1,331 визначається для умови нарахування 10% протягом трьох років із таблиці фінансово — математичних коефіцієнтів динамічних методів. 

1. Фінансовий план матеріальної інвестиції
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Таким  чином,  порівняння  кінцевої  вартості  майна  матеріальної інвестиції (Мм = 88325 ГО) та кінцевої вартості майна альтеративної фінансової інвестиції  (Мф  =  665,5  ГО)  дає  змогу  зробити  висновок  про  доцільність здійснення матеріальної інвестиції, тому що Мм >Мф. 

Отже,  корисність  інвестиції  визначається  умовами  фінансування.  В результаті цього та сама інвестиція в одних умовах фінансування може бути вигідною, в інших — ні [8]. 

На  етапі  формування  зведеного  плану  грошових  потоків  по інвестиційному об’єкту обґрунтовується план прибутків і видатків, пов’язаних з експлуатацією  інвестиційного  проекту.  В  ньому  відбиваються  такі  основні показники  господарської  діяльності  експлуатованого  проекту,  як  валові прибутки від реалізації продукції (послуг), загальний обсяг і склад валових видатків, податкові платежі, що не включені у валові видатки, амортизаційні відрахування. Показники, подані в таблицях 2; 3, використані з умов проекту ТОВ „Базис”. 

В інформації, поданій у таблиці 2, необхідно спиратися на реальні дані (маркетингові дослідження), тобто зважати на можливість укладення договорів на постачання продукції, надання послуг, виконання замовлень і т. ін. На  основі  таблиць  2,3  складається  зведений  план  грошових  потоків, необхідних для підготовки фінансового плану інвестиції.
А от за допомогою таблиці  складають грошовий потік інвестиції. Наступним етапом є розрахунок величини вилучення коштів на бажання інвестора  у  процесі  експлуатації  інвестиційного  об’єкта,  можливість визначення якої включає кілька варіантів: 

-  розмір вилучення однаковий для кожного періоду, тобто ПТt= const; 

-  розмір коштів, що підвищується поетапно за періодами інвестування, тобто  ПТt + 1 = ПТt  х  k,  де  k  —  коефіцієнт  збільшення  розміру вилучення коштів; 

-  максимізація вилучених коштів у якомусь періоді інвестування, що 

аналізується, ПТt max; 

-  вилучені кошти дорівнюють нулю.
2. Валові прибутки
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Однак необхідно зазначити, що четвертий варіант може бути здійснений на практиці рідко, бо споживання практично завжди має місце, наприклад у деяких випадках короткострокової інвестиції [8]. 
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Висновки. Отже, можна зробити висновки. При використанні ФП для управління  реальними  інвестиційними  процесами  слід  враховувати,  що наведена методика становить класичну схему конструювання моделі розвитку об’єкта.  На  практиці  побудування  ФП  реальних  об’єктів  викладена  схема річного кредитування, як правило, не витримується. В кожному конкретному випадку інвестування використовується своя схема одержання і повернення кредитів.

Разом із тим у сучасних умовах здійснення інвестиційної діяльності, що

характеризуються  розосередженням  економічної  влади  та  розподілом  носіїв

інвестиційних ідей і власників вільних фінансових коштів, питання наочного обґрунтування рівня ефективності проекту набувають великого значення. 
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В  статье  рассматриваются  методы  оценки  эффективности инвестиции  финансового  плана,  формирования  инвестиционной  стратегии, инвестиционного  обеспечения  инновационного  развития  и  инвестирования проектов,  этапы  его  развития  и  мировой  опыт  применения.  Определены особенности  внедрения  программно-целевых  методов  в  условиях перспективного финансового планирования, предложена методология учета результативности  инвестиционных  программ  и  результативности деятельности. 

Ключевые  слова.  Финансовый  план,  финансовые  инвестиции, инвестиционные расходы, поступления, доходы, выплата кредита и процентов за использование кредитных ресурсов. 

The article reviews methods of evaluation of the efficiency of financial investments, formation of investment strategy, investment support of innovations and projects, stages of its development and international experience of application. The peculiarities of introduction of program-target methods under perspective financial planning are defined; the methodology of recording the effectiveness of investment programs and their performance is suggested.  

Key words: Financial plan, financial investments, investment expenditures, 

earnings, profits, payment of credit and interest on credit. 

