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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè
Необхідність розробки та впровадження ефективних заходів гарантуван-

ня інвестиційної безпеки видавничо-поліграфічної галузі зумовлена критично-
низьким рівнем інвестиційної безпеки галузі з одного боку, а з іншого – важли-
вим значенням галузі для соціального розвитку суспільства. Оцінка стану інвес-
тиційної безпеки галузі є необхідною передумовою та першим етапом у системі 
регулювання інвестиційної безпеки. Лише після ідентифікації конкретних загроз 
та оцінки сили їх впливу на стан інвестиційної безпеки галузі можна розробити і 
впровадити конкретні програми та проекти гарантування інвестиційної безпеки 
галузі.

Зважаючи на те, що сьогодні в науці немає консенсусу стосовно методів та 
критеріїв оцінки інвестиційної безпеки галузі, необхідно спрямовувати науковий 
пошук у бік розробки нових підходів та методів оцінки інвестиційної безпеки 
галузі та здійснювати їх апробацію, зокрема у видавничо-поліграфічній галузі 
України.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é
Проблемам оцінки інвестиційної безпеки на рівні підприємства та на рівні 

країни в цілому присвячені роботи численних іноземних і вітчизняних науковців, 
таких як: З. Варналій [2], В. Воробйов [1], М. Денисенко [3], С. Капітула [12], 
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В. Кириленко [4], Г. Козаченко [7], О. Ляшенко [7], Є. Олєйніков [6], В. Понома-
рьов [7], А. Сухоруков [11], А. Турило [12], С. А. Штангрет [1] та інші. Аналіз 
наукових робіт зазначених авторів свідчить про відсутність єдиного підходу до 
оцінки інвестиційної безпеки як на рівні підприємства, так і на рівні країни в 
цілому. Окрім того, науковцями не приділено достатньої уваги питанням оцінки 
інвестиційної безпеки галузі.

Íåâèð³øåí³ ðàí³øå ÷àñòèíè çàãàëüíî¿ ïðîáëåìè
Комплексне розв’язання проблеми гарантування інвестиційної безпеки наці-

ональної економіки вимагає розробки та запровадження ефективних заходів за-
безпечення інвестиційної безпеки на рівні окремих галузей економіки. Ідентифі-
кація конкретних загроз інвестиційної безпеки галузі має лягти в основу моделей 
оцінки і стати ефективним дороговказом і індикатором ефективності впровадже-
них заходів з регулювання інвестиційної безпеки галузі.

Ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ñòàòò³
Метою статті є вдосконалення методичного інструментарію оцінки стану ін-

вестиційної безпеки видавничо-поліграфічної галузі.
Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ
З огляду на те, що економічна безпека галузі зумовлена економічною без-

пекою господарюючих суб’єктів галузі, а економічна безпека підприємства по-
діляється на операційну, інвестиційну та фінансову, доцільним є в складі еко-
номічної безпеки галузі виокремлювати три складові: операційну, інвестиційну 
та фінансову (Рис. 1). Операційна безпека галузі характеризує стан економічної 
безпеки господарюючих суб’єктів галузі в процесі здійснення операційної ді-
яльності у короткостроковому періоді. Інвестиційна безпека галузі визначає стан 
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Рис. 1. Інвестиційна складова економічної безпеки галузі

Джерело: розроблено автором.
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економічної безпеки підприємств галузі як суб’єктів інвестиційної діяльності в 
довгостроковому періоді. 

З одного боку фінансова безпека галузі визначається станом операційної та 
інвестиційної безпеки господарюючих суб’єктів галузі. А з іншого боку, наяв-
ність доступних дешевих джерел фінансування безпосередньо впливає на від-
дачу від операційної та фінансової діяльності і, відповідно, фінансова безпека 
галузі значною мірою визначає стан операційної та інвестиційної безпеки під-
приємств галузі. На нашу думку, як операційна, так і інвестиційна безпека галузі 
має аспекти, які пов’язані зі здійсненням господарської діяльності підприємств: 
маркетинговий, логістичний, виробничий, соціальний (кадровий), інформацій-
ний тощо. 

На засадах підходу захисту економічних інтересів, інвестиційну безпеку га-
лузі за якісними характеристиками можна трактувати як стан довгострокової за-
хищеності економічних інтересів господарюючих суб’єктів галузі в інвестицій-
ній сфері від загроз. Причому, в довгостроковому періоді, через ці загрози не від-
бувається переходу в кризовий стан, який характеризується збитками великого 
масштабу, втратою конкурентоспроможності та гальмуванням відтворювальних 
процесів. За кількісними характеристиками інвестиційна безпека галузі – це міра 
довгострокової збалансованості економічних інтересів господарюючих суб’єктів 
галузі в інвестиційній сфері та міра відповідності внутрішньому й зовнішньому 
середовищу.

Очевидно, що інтегральний рівень інвестиційної безпеки галузі є не простою 
сумою рівнів інвестиційної безпеки підприємств галузі. Підприємства галузі ди-
ференціюються за обсягом ділової активності, за обсягами інвестованого капі-
талу, чисельністю персоналу, тощо. На наш погляд, необхідно оцінювати внесок 
інвестиційної безпеки окремого підприємства у загальний рівень інвестиційної 
безпеки галузі за показником виручки (чистого доходу) цього підприємства у за-
гальній виручці (чистому доході) галузі. 

Дослідження стану інвестиційної безпеки поліграфічної промисловості 
України протягом 2012-2015 років за ресурсно-функціональним та прибутко-
во-інвестиційним підходами засвідчує погіршення основних детермінантів 
(Табл.),  і дозволяє зробити висновок про критично низький рівень.

Таблиця 
Основні індикатори інвестиційної безпеки поліграфічної промисловості

№ Показники / роки 2012 2013 2014 2015
1. Рівень рентабельності операційної діяльності, % 6,1 5,3 -4 -2,1
2. Кількість збиткових підприємств, % 34,7 35,6 34,7 21,2
3. Відношення продуктивності праці у 

поліграфічній промисловості до продуктивності 
праці у промисловості

0,58 0,63 0,59 0,65

4. Відношення продуктивності праці до заробітної 
плати

9,9 10,1 10,7 11,8

5. Коефіцієнт зносу основних засобів 0,59 0,60 0,90 0,96
6. Фондовіддача основних засобів 1,31 1,42 0,30 0,18
7. Частка інвестицій в основний капітал у первісній 

вартості основних засобів поліграфічної 
промисловості

0,10 0,09 0,014 0,013

Джерело: систематизовано автором на базі [9, 10].

Для ідентифікації інтегрального рівня інвестиційної безпеки видавничо-по-
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ліграфічної галузі пропонуємо використати матричний підхід. Зважаючи на те, 
що основним економічним інтересом суб’єктів інвестиційної діяльності є отри-
мання достатнього рівня рентабельності операційної діяльності в довгостроково-
му періоді, першим детермінантом є рентабельність. Критичний та оптимальний 
рівень операційної рентабельності нами визначено за основі Методичних реко-
мендацій щодо розрахунку рівня економічної безпеки України [5], відповідно на 
рівні -5% та 15% (Рис. 2). 

Другим детермінантом матриці інвестиційної безпеки галузі є індикатор 
відтворювальних процесів – частка інвестицій в основний капітал у первісній 
вартості основних засобів. Зважаючи на середній корисний термін експлуатації 
основних засобів впродовж 13-ти років та стадію уповільненого зростання жит-
тєвого циклу галузі, оптимальному стану інвестиційної безпеки відповідає част-
ка інвестицій в основний капітал у первісній вартості основних засобів на рівні 
8%, на критичному рівню – 3%.

Впродовж досліджуваного періоду 2012-2015 років, середній рівень рента-
бельності операційної діяльності в поліграфічній промисловості становив 1,3%, 
а частка інвестицій в основний капітал у первісній вартості основних засобів 
складала 5%. Відклавши у матриці інвестиційної безпеки галузі точку з відповід-
ними координатами, отримаємо критично-низький рівень інвестиційної безпеки, 
що повністю узгоджується з даними, отриманими в таблиці. 

Ідентифікація інтегрального рівня інвестиційної безпеки галузі є важливим, 
але не достатнім кроком для розробки та впровадження оптимальних заходів ре-
гулювання інвестиційної безпеки. Ефективне регулювання вимагає ідентифікації 
та оцінки впливу конкретних загроз на рівень операційної рентабельності галузі 
в довгостроковому періоді з метою їх нейтралізації.

Для повного виявлення загроз інвестиційної безпеки галузі скористаємося 
ідеями теорії конкуренції М. Портера, за якою довгострокова рентабельність 
підприємств галузі визначається її структурою, яка, у свою чергу формується з 
п’ятьма конкурентними силами (рис. 3). З огляду на тлумачення підходів, за яки-
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Рис. 2. Матриця інвестиційної безпеки поліграфічної промисловості 

Джерело: власна розробка автора. 
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ми основним економічним інтересом суб’єктів інвестиційної діяльності є отри-
мання достатнього рівня рентабельності в довгостроковому періоді, пропонує-
мо ідентифікувати загрози інвестиційної безпеки галузі виходячи з її структури 
(п’яти конкурентних сил).

Шостою силою, яка визначає конкурентоспроможність підприємств галузі, є 
державне регулювання, яке, в свою чергу, може чинити вплив на кожну з п’яти 
сил. У багатьох галузях уряд є покупцем чи продавцем і може впливати своєю 
політикою на конкуренцію в галузі. Зокрема, уряд зазвичай відіграє вирішаль-
ну роль як покупець оборонної продукції. У багатьох випадках роль уряду як 
постачальника чи покупця визначається більше політичними факторами, аніж 
економічними обставинами.

Регулятивні заходи уряду можуть обмежувати поведінку підприємств як по-
стачальників чи покупців. Уряд може впливати на становище в галузі стосовно 
замінників через регулювання, субсидіювання та інші заходи. Регулюючи ціни 
та структуру витрат, уряд може впливати на суперництво конкурентів. На нашу 
думку, доцільно аналізувати, як уряд впливає на кожну з п’яти конкурентних сил, 
ніж виокремлювати його в ролі такого чинника. У складі загроз інвестиційної 
безпеки галузі необхідно виокремлювати загрози, спричинені впливом структу-
ри галузі, тобто п’ятьма конкурентними силами: 

1) владою споживачів;
2) владою постачальників;
3) наявною конкуренцію в галузі;
4) входженням нових конкурентів;
5) наявністю товарів-замінників.
Загрози, спричинені владою постачальників, необхідно трактувати широко 

і не обмежуватися впливом постачальників сировини, матеріалів, а досліджу-
вати вплив постачання комунальних послуг, робочої сили, кредитних ресурсів 
тощо.

У видавничо-поліграфічній галузі до загроз від споживачів належить ката-
строфічне падіння платоспроможності населення, що знижує попит на видав-
ничо-поліграфічну продукцію через слабкість державного фінансування бібліо-
тек, нерозвиненість книжкових торгівельних мереж. 

До загроз від постачальників належить імпортозалежність видавничо-полі-

Рис. 3. Чинники галузевої конкуренції

  Джерело: складено автором на [8]
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графічної галузі від закордонного паперу та обладнання, що веде до зростання 
собівартості видавничо-поліграфічної продукції при падінні курсу гривні. 

Загрози, спричинені наявною конкуренцією, пов’язані з недовантаженням 
виробничих потужностей поліграфічних підприємств, високим рівнем мораль-
ного старіння та фізичного зношення основних засобів. 

Загрози, під впливом товарів-замінників для видавничої справи, пов’язані з 
відсутністю захисту прав власників на електронні видання, а для поліграфічної 
промисловості – зниження завантаження обладнання внаслідок зростання частки 
електронних книг. 

Тільки на основі повної ідентифікації загроз інвестиційної безпеки галузі 
можна побудувати якісну модель оцінки інвестиційної безпеки галузі і визначи-
ти вплив кожної загрози на інтегральний рівень інвестиційної безпеки, а також 
запровадити програмно-проектний підхід до регулювання інвестиційної безпеки 
галузі. 

Âèñíîâêè
Протягом 2012-2015 років у видавничо-поліграфічній галузі діагностовано 

критично-низький рівень інвестиційної безпеки. Це пов’язано з погіршенням 
ключових показників, зокрема таких як зниження продуктивності праці та фон-
довіддачі, а також за рахунок катастрофічного фізичного зношення та морально-
го старіння основних засобів, і в цілому у зв`язку із збитковістю галузі.

Для ефективного забезпечення інвестиційної безпеки галузі фахівці повинні 
перебувати в стані постійного очікування сигналів з боку зовнішнього та внут-
рішнього середовища стосовно появи загроз. Їм потрібні достовірні оцінки ін-
вестиційної безпеки для адекватних управлінських рішень з регулювання інвес-
тиційної безпеки. 

Оцінка інвестиційної безпеки галузі дозволяє отримати реальну картину, 
відрізнити дійсне від бажаного за допомогою експертних оцінок, індикаторів, 
непрямих свідчень, тощо. Задля того, щоб розширити коло осіб, які здатні адек-
ватно користуватися такими інструментами, необхідна розробка спеціальних мо-
делей діагностики інвестиційної безпеки галузі.

Наріжним каменем в побудові моделей оцінки інвестиційної безпеки га-
лузі є повна ідентифікація загроз, які, відповідно до структури галузі, можна 
класифікувати на загрози, пов’язані з владою споживачів, постачальників, 
наяв ною конкуренцією в галузі, входженням нових конкурентів та з товарами-
субститутами. 

Лише на основі якісних моделей діагностики стану інвестиційної безпеки 
галузі стає можливою розробка, обґрунтування та впровадження ефективно-
го комплексу регулювання інвестиційної безпеки з використанням програмно-
проектного підходу.
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