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реалізації інвестиційного потенціалу українських автотранспортних підприємств.

Запропоновано методичний підхід до обрання стратегії формування та реалізації

інвестиційного потенціалу АТП. 
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В статье исследованы финансовые инструменты, которые повышают

возможности реализации инвестиционного потенциала украинских автотранспортных

предприятий. Предложены методические положения, обосновывающие выбор стратегии

формирования и реализации инвестиционного потенциала АТП. 
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The article studies the financial instruments which increase the chances for investment poten-

tial realization for Ukrainian motor transport enterprises. The methodical framework is offered
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Постановка проблеми. Розбудова сучасного автотранспортного комплексу

є стратегічним пріоритетом розвитку й атрибутом європейського поступу Ук-

раїни, визначеними «Транспортною стратегією України на період до 2020 ро-

ку» [2] та «Концепцією Державної цільової економічної програми розвитку

автомобільного транспорту на період до 2015 року» [1], у процесі яких модер-

нізація вітчизняних автотранспортних підприємств (АТП) відіграє ключову

роль. Реформування транспортного сектору та модернізація АТП України,
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цільовими орієнтирами яких є впровадження новітніх технологій у сферах

енергоефективності, безпеки руху, екологічності, удосконалення управління,

реновації матеріальних фондів, потребують залучення додаткового фінансу-

вання. Це зумовлює потребу пошуку механізмів формування та реалізації ін-

вестиційного потенціалу і є актуальним завданням.

Сучасні умови глобалізації істотно посилюють конкуренцію у секторі

транспортних послуг, що призводить до пригнічення розвитку окремих авто-

транспортних компаній. Крім цього, в умовах фінансових криз і гальмування

економічного зростання автотранспортний сектор є однією з найуразливіших

сфер, фінансування якої зазнає значних втрат, а процес інвестування супро-

воджується підвищенням фінансових ризиків. 

У цьому зв'язку фінансове забезпечення необхідного оновлення і якісної

реструктуризації рухомого складу АТП є важливою науковою проблемою,

вирішення якої дозволить підвищити результативність роботи і якість надання

транспортних послуг. Опрацювання комплексної ініціативи корпоративного

й державного рівнів щодо впровадження стратегій та інструментів формуван-

ня й реалізації інвестиційного потенціалу вітчизняних АТП набуває практич-

ного значення. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанням формування інвести-

ційного потенціалу підприємства та механізмів його реалізації присвячено

наукові праці багатьох вітчизняних і зарубіжних учених. Значний внесок в

опрацювання цих питань здійснили: Ю. Андріанов [6], К. Балдін [3], І. Бланк

[4], Р. Вікерман [9], Д. Єндовицький [5], Е. Евенхус [9], С. Князь [6], О. Кузь-

мін [6], Т. Мацукава [10], Г. Прібиткова [7], А. Русавська [8], О. Хабек [10]. 

Невирішені частини проблеми. Водночас нерозв'язаними аспектами

проблеми залишається потреба кількісної та якісної ідентифікації фінансових

механізмів реалізації інвестиційного потенціалу з урахуванням новітніх

методів оптимізації інвестиційних процесів для вітчизняних АТП.

Метою дослідження є формування рекомендацій щодо залучення та вико-

ристання інвестиційних ресурсів на АТП, визначення ключових фінансових

інструментів підвищення можливостей реалізації інвестиційного потенціалу

АТП.

Основні результати дослідження. Важливими складовими реалізації інвес-

тиційного потенціалу українських АТП є залучення та використання інвести-

ційних ресурсів для підвищення конкурентних переваг і забезпечення прогре-

сивних перетворень. Це передбачає створення сприятливого клімату для

інвестицій в адміністративному середовищі за рахунок: активізації діяльності

органів місцевого самоврядування для підвищення координації спільних зу-

силь муніципальних та обласних органів влади щодо залучення інвесторів для

АТП; спрощення процедур інвестиційного процесу з метою усунення бюро-

кратизму в роботі державних органів (зокрема, використання електронного

врядування); підвищення результативності співробітництва з міжнародними

фінансовими організаціями та іноземними інвесторами.

Як свідчить досвід практичної роботи, вплив інвестиційного клімату на

підприємства з різним рівнем інвестиційного потенціалу буде неоднозначним.

Отриманий результат буде залежати від вибору стратегії й адекватних інстру-
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ментів реалізації інвестиційного потенціалу. Зважаючи на цю закономірність,

існує потреба вибору стратегії реалізації інвестиційного потенціалу, що дозво-

ляє в межах наявних внутрішніх можливостей кожного підприємства та його

регіональної належності знайти доступні інструменти залучення інвестицій-

них ресурсів. Концептуальна схема реалізації такого порядку представлена на

рис. 1.

Рис. 1. Концептуальні засади вибору стратегії реалізації

інвестиційного потенціалу АТП, авторська розробка

Центральне місце в запропонованій схемі належить визначенню регіо-

нальних можливостей реалізації інвестиційного потенціалу АТП. Це пов'яза-

но з тим, що існують доволі суттєві розбіжності щодо потреб в інвестиціях за

регіонами, що має цілком об'єктивну природу і пов'язано з нерівномірністю

економічного розвитку регіонів та їхніх автотранспортних господарств. Вказа-

ну закономірність підтверджують результати аналізу регіональних ринків ван-

тажних і пасажирських перевезень. 
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Рейтингування регіонів за показниками розвитку сфери вантажних і па-

сажирських перевезень показало, що висока концентрація ринку вантажних

перевезень спостерігається у Дніпропетровській, Донецькій і Полтавській

областях, на які в останні роки припадало більше половини таких перевезень.

У сфері пасажирських перевезень – це Донецька, Львівська, Київська і Одесь-

ка області та м. Київ. 

Не менш важливим у представленій схемі є визначення інвестиційного

потенціалу кожного конкретного підприємства, що визначається його сукуп-

ною здатністю залучати як внутрішні, так і зовнішні фінансові ресурси для

інвестиційних потреб. Оцінювання інвестиційних можливостей підприємств

доцільно здійснювати на основі інтегрального показника, що відображає

вплив сукупності індикаторів, розподілених на 6 груп (рис. 2). 

Рис. 2. Модель інтегрального оцінювання інвестиційного потенціалу АТП,

авторська розробка

Узагальнення різних за змістом індикаторів здійснюється на основі вира-

ження їх у коефіцієнтній формі двох рівнів: базового граничного та прогресив-

ного базового. Відповідні характеристики розраховуються шляхом віднесення

фактичних значень показників кожного підприємства до нормативних і мак-

симально допустимих. Граничні межі для окремих індикаторів встановлюва-

лися на основі: нормативно закріплених параметрів, експертних оцінок і

середньогалузевих значень. При експертному оцінюванні використовуються
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анкетні опитування відповідальних працівників фінансових служб транс-

портних підприємств з високим досвідом роботи.

Прогресивне базове значення індикаторів, в тому числі і загальної вели-

чини інтегрального показника, встановлювалася експертним методом на

основі стрес-тестування інвестиційних ризиків, в якому необхідно передбача-

ти негативні сценарії розвитку, а саме: зменшення обсягів виробництва, па-

діння обсягів замовлень і обумовлене цим зменшення фінансових показників

роботи підприємств. Розраховане на основі стрес-тестування інвестиційних

ризиків прогресивне значення узагальненого показника інвестиційного по-

тенціалу АТП відображає максимально допустимий його рівень, за межами

якого можливі прояви структурних або інших системних проблем, що потре-

бують усунення. 

Залежно від розрахункового значення інтегрального показника інвести-

ційного потенціалу АТП та регіональних можливостей реалізації такого по-

тенціалу обирається відповідна інвестиційна стратегія. Для реалізації кожного

типу стратегій (стратегія ринкового лідера, стратегія обмеженого потенціалу,

стратегія граничного вибору) доцільно використовувати характерну систему

фінансових інструментів. Перелік механізмів та інструментів реалізації

інвестиційного потенціалу залежно від характеристики його рівня наведено в

табл. 1. 

Висновки. Апробація представленого порядку вибору стратегії та інстру-

ментів реалізації інвестиційного потенціалу на прикладі 3 автотранспортних

підприємств, що відрізняються за рівнем інвестиційного потенціалу, показа-

ло, що для підприємств з високим рівнем можливе самофінансування, доступ-

ним є також кредитний ринок і страхування. З високою імовірністю може бути

забезпечене партнерство з міжнародними фінансовими організаціями й бан-

ками розвитку, а також спільна інвестиційна діяльність з державними і муні-

ципальними органами влади в рамках державно-приватного партнерства.

Також можуть застосовуватися інструменти державного гарантування у формі

залучення коштів від інституціональних інвесторів шляхом випуску облігацій.

Водночас додаткова емісія не буде відповідати інтересам власників, оскільки

це розмиватиме капітал і потенційно може призвести до втрати контролю над

підприємством. 

Підприємства з прийнятним рівнем інвестиційного потенціалу не можуть

розраховувати лише на внутрішні джерела фінансування і мають залучати

зовнішні інвестиційні ресурси. Ринкове кредитне фінансування для них буде

доступним, але обмеженим і дорогим. Інструменти залучення зовнішніх ін-

весторів у капітал можливі лише за умови збереження контролю над підпри-

ємством. Доцільним є і механізм взаємного обміну акціями з іншими анало-

гічними або більш інвестиційно привабливими компаніями. Реалізація інвес-

тиційного механізму може відбуватися лише через механізми санації і ре-

структуризації, покращення бізнес-моделі, відокремлення або реструктуриза-

ції її підрозділів, виведення окремих управлінських функцій на аутсорсинг

тощо. 

Для групи з низьким рівнем інвестиційного потенціалу через дефіцит

коштів самофінансування буде неможливим. Співпраця з державою на загаль-
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них засадах теж обмежуватиметься суттєвими бар'єрами, пов'язаними з низь-

ким рівнем інвестиційного потенціалу. Разом з тим, при виконанні спеціаль-

них низькорентабельних проектів за контрактом з муніципалітетом можли-

вим фінансовим інструментом реалізації інвестиційного потенціалу АТП мо-

жуть бути субсидії, засновані на результативності, або податкові преференції.

Найбільш дієвим механізмом реалізації інвестиційного потенціалу для такої

групи компаній буде санація, за результатами якої виокремлення і продаж лік-

відних або, навпаки, неліквідних підрозділів, продаж усієї компанії або залу-

чення стратегічного інвестора з подальшою втратою контролю над підпри-

ємством буде найбільш доцільним.

Використання запропонованого порядку вибору інвестиційної стратегії

АТ спрямовано на підвищення ефективності менеджменту і може слугувати

основою для прийняття рішень у сфері залучення та використання інвести-

ційних ресурсів в АТП, визначення ключових фінансових інструментів підви-

щення можливостей реалізації інвестиційного потенціалу АТП, а також

окреслення необхідних заходів для покращення інвестиційного клімату.
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