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Формування конкурентоспроможної економічної структури суспільств потребує мобілізації всіх національних ресурсів, абсолютного використання національних переваг.

Однак поза увагою не можуть залишатись інвестиційні джерела, які перебувають за межами країни і котрі здатні посилити темпи її економічного зростання.

Для окремих національних економік саме масштабна диверсифікацій на міжнародна інвестиційна діяльність або інакше кажучи, надходження й використання іноземних інвестицій, визначає базові довгострокові і, як правило, необоротні механізми високо інтегрованого економічного розвитку.

Надто актуальною є ця проблема для країн з перехідною економікою, зокрема для України. Серед потенційних джерел ресурсів для ринкової трансформації економіки цих країн іноземні інвестиції займають особливе місце.

Вони здатні забезпечити масштаби і темпи структурної перебудови через розвиток ринкових відносин, а відтак і більш органічну інтеграцію національних ринків у міжнародні.

Велике значення мають дослідження зарубіжних авторів (Д. Стейнер, І. Ансоф, Д. Бранденбург, С. Бір, І. Форестер, С. Уеми та інші) з питань оцінки ефективності інвестицій в умовах ринкових відносин. Вагомий внесок в економічну теорію з питань інвестиційної політики та ефективності капітальних вкладень зробили також і українські вчені: В. П. Александрова, О. М. Алімов, Ю. М. Бажал. Є. Р. Бершеда, І. І. Лукінов, А. А. Пересада, П. С. Рогожин, В. Я. Шевчук, Е. Й. Шилов та інші.

Залежно від зрілості національних економік, рівня їхньої інтегрованості у світове господарство формується і політика стосовно іноземних інвестицій як елементу міжнародного руху капіталу. У країнах, що послідовно здійснюють заохочення іноземної інвестиційної діяльності, створюються відповідні макроекономічні умови та нормативно-правова база, які є детермінантами інвестиційних процесів, сприяють їхньому пожвавленню, залученню капіталів, до національної економіки.

Переважна більшість прямих і поземних  інвестицій залучається в економіку України через механізм спільного підприємництва. Основні цілі та завдання створення спільних підприємств полягають у залученні в країну новітніх технологій, прогресивного досвіду організації та управління виробництвом, іноземного капіталу, в отриманні іноземних кредитів на пільгових умовах, зростанні та диверсифікації експорту, насиченні внутрішнього ринку, імпортозаміщенні.

Іноземних партнерів цікавить можливість виходу на внутрішній український ринок збуту продукції, послуг, обладнання, технологічного досвіду. Крім того, участь у спільному підприємництві надає можливість спільного виходу на ринки інших країн.

Саме в цьому полягає актуальність теми дослідження. Мета роботи полягає у пошуку шляхів прискорення інвестування української економіки та вдосконалення інвестиційної діяльності СП “Інтерплит”. Для досягнення даної мети мною було поставлено такі завдання:

1. Вивчити проблеми та особливості інвестиційного процесу в Україні;

2. Оцінити інвестиційну діяльність в Україні;

3. Проаналізувати міжнародний досвід залучення іноземних інвестицій;

4. Розробити шляхи підвищення ефективності залучення прямих іноземних інвестицій.

Об’єктом даного дослідження є іноземні інвестиції, які залучаються у товариство з обмеженою відповідальністю спільне підприємство “Інтерплит”. Предметом дослідження є створення та діяльність спільних підприємств у період переходу до ринкових економічних відносин.

Новизна даної роботи полягає у:

1. пошуку шляхів прискорення інвестування української економіки;

2. представленні розроблених принципів вдосконалення діяльності спільного підприємства з іноземним капіталом в умовах інтеграції України в світове господарство;

Розділ І

Теоретико-організаційні основи інвестиційного процесу.

1.1. Теоретичні аспекти інвестування

Проблема економічного зростання тісно пов'язана з наявністю ресурсів для розвитку економіки, удосконалення її структури. Найважливішим джерелом економічного зростання є інвестиції.
Економічну природу інвестицій зумовлено закономірностями процесу розширеного відтворення. Вона полягає у використанні додаткової частки суспільного продукту, національного доходу для збільшення кількості та якості елементів продуктивних сил суспільства.
Інвестиції — це всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності для отримання прибутку або досягнення певних соціальних ефектів [20, с. 54].
У першому випадку інвестиції розглядаються як засіб збільшення капіталу, у другому — як засіб надання соціальних послуг, які у кінцевому рахунку сприятимуть соціально-економічному розвиткові суспільства.
Інвестиційна діяльність — це послідовна, цілеспрямована діяльність, що полягає в капіталізації об'єктів власності, у формуванні та використанні інвестиційних ресурсів, регулюванні процесів інвестування і міжнародного руху інвестицій та інвестиційних товарів, створенні відповідного інвестиційного клімату і має на меті отримання прибутку або певного соціального ефекту. Вона є найбільш потужною формою реалізації економічних інтересів [20, с. 56].

Національний інвестиційний потенціал визначається наявністю коштів для внутрішніх валових інвестицій, які згодом матеріалізуються у новостворюваних факторах суспільного виробництва та суспільній інфраструктурі. Достатня кількість таких коштів зумовлює високі темпи економічного зростання, забезпечує розширене відтворення, збільшення доходів і споживчого попиту, темпи приросту котрих, як правило, перевищують темпи приросту чистих інвестицій. За браком інвестицій уповільнюється економічне зростання, що призводить до криз, зменшення обсягів виробництва товарів і послуг, скорочення зайнятості, інфляції попиту тощо.

Джерелом внутрішніх інвестицій є фонд нагромадження, або та заощаджувана частина національного доходу, що спрямовується на розвиток факторів виробництва, а також фонд заміщення, який компенсує знос засобів виробництва у вигляді амортизаційних відрахувань. Іншим джерелом інвестицій є залучені капітали іноземних інвесторів. Усі інвестиційні складові в сумі становлять сукупні (валові) інвестиції і формують структуру засобів, що впливають на інвестиційну діяльність суспільства і визначають темпи економічного зростання. Чисті інвестиції — це сукупні інвестиції за мінусом амортизаційних відрахувань [15, с. 32].

Інвестиції класифікуються за такими ознаками [15, с. 53]: 

-
видами, тобто змістом інвестиційних ресурсів;

-
суб'єктами інвестиційної діяльності;

-
об'єктами застосування;

-
характером участі в інвестиційному процесі;

-
формою власності на інвестиційні ресурси;

-
ступенем ризику;

· регіональною належністю;

· термінами застосовування тощо. 

Як інвестиції можуть розглядатися:

-
грошові кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та інші цінні папери;

-
рухоме і нерухоме майно;

-
майнові права, що випливають із авторських прав та інших видів охорони інтелектуальних цінностей;

-
сукупність технічних, технологічних, комерційних та ін. знань («ноу-хау»), документально зафіксованих, але не запатентованих;

-
права користування землею, водою, ресурсами, будівлями, спорудами, обладнанням, а також інші майнові права;

-
інші цінності.

Суб'єкти інвестиційної діяльності визначаються формою власності на інвестиційні ресурси. Власність поділяють на приватну: кошти громадян, підприємств недержавної форми власності неурядових організацій; державну: кошти з державного бюджету, бюджетні кошти місцевих органів влади, державних підприємств та установ; іноземну: позичкові та кредитні ресурси, залучені з-за кордону [31, с. 15].

За об'єктами прикладання інвестиції поділяються на:

-
реальні — кошти,    вкладені    в    матеріальні    (будівлі,    споруди, обладнання) та нематеріальні активи (патенти,  ліцензії,  «ноу-хау», документація науково-технічних та проектно-конструкторських робіт, програмні засоби тощо);

· фінансові — вкладання коштів у різноманітні фінансові інструменти — цінні папери, депозити, цільові банківські вклади.

За характером участі інвестора інвестиції бувають:

-
прямі,  що  передбачають  безпосередню участь  інвестора у  виборі об'єкта   інвестування   і   вкладанні   коштів,   участь   у   реалізації   інвестиційного    проекту    на    всіх    стадіях    інвестиційного    циклу (передінвестиційні дослідження, проектування й будівництво об'єктів, виробництво);

-
непрямі,    опосередковані,    що    здійснюються    через    фінансових посередників — інвестиційні фонди й компанії, які акумулюють фінансові засоби, на свій розсуд інвестують їх та управляють ними. Фінансові посередники також розподіляють доходи від інвестицій між вкладниками коштів. Непрямі інвестиції в цінні папери називають портфельними   інвестиціями.

За регіональними ознаками інвестиції розглядають як:

-
внутрішні,  тобто  кошти,  інвестовані вітчизняними  інвесторами  на терені даної держави;

-
іноземні, тобто інвестиції іноземних юридичних та фізичних осіб, іноземних держав, міжнародних урядових та неурядових організацій на терені конкретної країни;

-
зарубіжні, тобто ті, що їх здійснюють вітчизняні інвестори на території іншої держави  (придбання  або  створення  виробництв,   придбання цінних  паперів  зарубіжних  компаній,   нерухомості,   якогось  майна тощо).

За термінами інвестування інвестиції бувають:

-
короткострокові (короткострокові депозити, банківські вклади, ощадні сертифікати терміном до одного року);

· довгострокові (терміном понад один рік).

За формами участі інвестора: ці форми залежать від джерел формування інвестиційних ресурсів на мікрорівні, і поділяються на:

· власні ресурси інвесторів;

· позичені ресурси — державний кредит, кредит банків, позичені права;

· залучені   на  правах  часткової участі  спільно  з  ресурсами   інших інвесторів (колективний інвестор). Ця обставина визначає, чи буде участь інвестора в інвестиційному проекті цілком самостійною, чи тільки частковою (пайовою) через прямий вклад або придбання акцій, концесій, облігацій та інших цінних паперів.

За ступенем та причинами ризику:

· безризикові,    наприклад   короткострокові    інвестиції   у   країни   зі стабільною економічною ситуацією;

· ризикові, зумовлені різними чинниками. Ці ризики, у свою чергу, поділяються на: форс-мажорні обставини — стихійні лиха (землетруси, повені, шторми, кліматичні катаклізми) та інші надзвичайні ситуації; макроекономічні   ризики,   пов'язані   зі   змінами   макроекономічної ситуації,   зокрема   значними   коливаннями   процентних   кредитних ставок,  різкими  непередбачуваними змінами  валютних  курсі  в  та експертних цін на товари й сировину; операційні, або комерційні, тобто ризики, що зумовлюються специфікою інвестиційного проекту. До них належать невиконання планів робіт, перевитрата коштів через помилки у проектуванні плануванні та координації робіт, виробничо-технологічні ризики (аварії, вихід з ладу устаткування і т.  п.). До операційних  ризиків   можна  також   включити  ризики,   пов'язані   з порушенням       сторонами       власних       юридичних       зобов'язань, запровадженням ембарго на експорт (імпорт) і скасуванням експортно-імпортних ліцензій,   забороною   чи   обмеженнями   права   вільного продажу   товару,   раптовими   дискримінаційними   змінами   системи оподаткування (запровадження нових або збільшення чинних податків на імпорт — експорт товарів і обладнання). Окремою групою ризиків є політичні ризики. Вони відрізняються від попередніх тим, що їхнє виникнення залежить від інших причин, ніж комерційних ризиків, і характеризує   міру   втручання   держави-реципієнта   в   інвестиції   у господарську     діяльність.     До     політичних     ризиків     відносять: неможливість конвертації і репатріації доходів (уведення обмежень або занадто  велика затримка конвертації власних доходів  інвестора в іноземну валюту та(або) репатріації їх за межі країни); експропріація (часткове або повне позбавлення інвестора права власності контролю та інших прав на застраховану інвестицію); війна й суспільні заворушення.

Ця класифікація не є вичерпною, але дає змогу належним чином упорядкувати аналіз еволюції інвестиційної теорії.

У суспільстві, побудованому на ринкових засадах, Інвестиційна діяльність с вільною і регулюється загальним економічним процесом. Проте Існує кілька обставин, коли держава бере на себе функції управління інвестиційними процесами [42, с. 10]:

· коли перед суспільством поставлено певну суспільне) значущу мету, держава  свідомо   спрямовує  політику  економічних  трансформацій, наприклад, під час структурної перебудови економіки;

· коли сама держава є стратегічним інвестором;

· коли  держава  є  власником  великих  підприємств,   що   визначають структуру суспільного виробництва;

· коли вільний розвиток інвестиційних процесів загрожує національній економічній   безпеці   і   постає   потреба   в   протекціонізмі. 

Методи державного регулювання інвестиційних процесів:

· пряме      втручання      —      адміністративно-правове      регулювання; індикативне   та   пряме   планування;   страхування   ризиків;   надання державних гарантій; субсидування, інвестування і кредитування виробництв, визнаних за особливо важливі; державні запозичення тощо;

· непряме    втручання    —    створення    відповідного    інвестиційного середовища: політичного, правового, освітнього, макроекономічного: формування відповідної ідеології.

Макроекономічне середовище передбачає, у свою чергу, крім створення певних економічних умов господарювання для суб'єктів інвестиційної діяльності, методи макроекономічного впливу на інтенсивність інвестування :

· використання методів грошово-кредитного впливу;

· бюджетне регулювання;

· пільгове чи обмежувальне оподаткування.

Міжнародну інвестиційну діяльність зумовлено розвитком господарських зв'язків між країнами світу, і залежить вона як від об'єктивних економічних законів, так і від політико-економічної мети діяльності національних держав у світовому політичному й господарському просторі. Ці чинники суттєво позначаються на Інтенсивності та напрямах міжнародної міграції капіталів.

Міжнародна інвестиційна діяльність держав здійснюється у двох напрямах: вивезення капіталів І залучення іноземних інвестицій у країну.

Вивезення капіталів зумовлюється дією низки чинників [38, с. 41]:

· надлишком   капіталів   у   країні   (низькі   норми   прибутку   чи брак відповідної економічної структури для застосування капіталів);

· потребою в нових ринках збуту, сировини;

· формуванням певного рівня конкурентоспроможності економіки;

· міжнародним поділом праці;

· транснаціоналізацією світової економіки;

· пошуком стабільних умов застосування капіталів;

· політичними мотивами і т, п.

Необхідність залучення іноземних інвестицій виникає:

· за обмеженості внутрішніх інвестиційних ресурсів;

· низької інвестиційної активності власних інвесторів;

· необхідності   залучення   разом   з   інвестиціями   нової   техніки   та технології;

· бажання створити конкурентоспроможну економік}', освоїти: світові ринки;

· потреби в модернізації соціальної структури суспільства;

· з політичних мотивів тощо.

Залучення іноземних інвестицій пов'язане із зовнішньою та внутрішньою політикою держави і здебільшого відбувається за її участі. Інвестиційна політика держави щодо залучення іноземних інвестиційних ресурсів визначається стратегією держави, котра спирається на принципи національних переваг і національних пріоритетів і формує так звану інвестиційну привабливість країни.

Інвестиційна привабливість країни — це сукупність політичних, соціальних, інституціональних, екологічних, макро- і мікроекономічних умов функціонування національної економіки, що забезпечують стабільність інвестиційної діяльності вітчизняних і зарубіжних інвесторів [51, с. 19].

Інвестиційний клімат не є новим явищем для української економічної науки. Теоретичне обґрунтування його було здійснене ще у роки перебудови за часів СРСР, але без врахування регіональних особливостей, зокрема України. Зазначена проблема виходить за рамки чисто теоретичного інтересу.

Практичне її значення полягає у тому, що чітке розуміння поняття «інвестиційний клімат» дозволяє створити конструктивну систему орієнтирів та цінностей, в рамках якої діють інвестори, і на цій основі приймати виважені рішення щодо здійснення капіталовкладень.

Для характеристики інвестиційного клімату не існує загальновизначених показників. Інвестиційний клімат формується під впливом економічних, політичних, технічних та соціальних чинників, найвагомішу роль серед яких відіграють економічні параметри приймаючої країни.

Так, на думку Б. Губського, саме інвестиційний потенціал (об'єктивні, кількісні, умови Інвестування) та інвестиційний ризик (переважно якісні політичні, економічні та соціальні характеристики приймаючої країни щодо ймовірності втрати в ній інвестицій чи дохід від них) визначають інвестиційний клімат [25;50].

Заслуговує уваги й точка зору російських науковців про те, що інвестиційний клімат включає в себе систему прийняття капіталу (СПК) —сукупність правових актів і установ, які втілюють державну політику у відношенні капіталовкладень з-за кордону» [16;125].

Український вчений Б.Карпинський Інвестиційний клімат визначає за формульованим підходом як комплекс політичних, соціальних, інноваційних, інфраструктурних елементів, які наявні на певній території та дають у своєму сумарному прояві синергічний ефект [18;39]. У формульованому вигляді це виглядає таким чином:
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виходячи з умови, що аі є А1 А = (а1, а2, ... аn),

де:

ІКА - інвестиційний клімат території;

аі, - і-тий елемент системи ІКА;

ІЕі, - і-тий інвестиційний елемент.

З практичної точки зору «інвестиційний клімат» являє собою комплекс політичних, соціально-економічних, організаційно-правових, соціокультурних. фінансових та географічних чинників, на підставі яких Іноземний підприємець оцінює ступень ризику своєї діяльності, визначає рівень доходності щодо капіталовкладення, який його влаштовує, і в результаті приймає рішення про здійснення інвестицій [18, с. 41].

Вищенаведені параметри в найбільшому варіанті визначають своєрідну систему цінностей зарубіжного інвестора. Комплексний аналіз цих складових в залежності від мети інвестування дає можливість отримати синтетичний Індекс Інвестиційної привабливості певної країни, який служить критерієм зрілості ринкових реформ та довіри світового співтовариства до економічної ситуації, що склалася в державі в цілому. Рейтинги інвестиційного клімату регулярно визначають і публікують.

Несприятливий інвестиційний клімат в Україні створюють:

1.
Економічна і політична нестабільність.

До економічних факторів, що не сприяють покращанню інвестиційного клімату в нашій державі, можна віднести, нестабільну систему зовнішньоеко​номічної діяльності; замкнутість української економіки на державах СНД, з якими зв'язки зараз порушено; незбалансованість економіки; неконвертованість національної валюти і непевність валютного ринку. Що стосується політичної нестабільності, то в Україні вона характеризується перш за все частою зміною уряду та змінами в інших ешелонах влади. корумпованістю владних структур, невизначеністю економічної стратегії.

2.
Погана матеріально-технічна база і нерозвиненість інфраструктури.

Зовнішньому   інвесторові   доведеться   затратити    значні    кошти,    які безпосередньо не пов'язані з виробництвом і можуть бути неприбутковими для виправлення цього становища.

3.
Негативні фактори соціального характеру.

Це, перш за все, безробіття, зубожіння населення, розпад чисельних громадських структур тощо. В нашій країні триває повзуча тенденція до зростання безробіття.

4.
Фактична   відсутність   професійно   підготовлених   інформаційних   і консультативних  інфраструктур  позбавляє  інвестора точної  економічної  і правдивої, науково обґрунтованої інформації, що не дозволяє йому прийняти ефективні управлінські рішення.

5.
І  нарешті,  негативні  геополітичні  фактори,  а саме:  територіально-етнічні конфлікти, суперечки, сепаратистські виступи.

Аналізуючи негативні та позитивні складові інвестиційного клімату нашої держави, не можна заперечувати той факт, що Україна володіє величезними ресурсами фізичного і людського капіталу, які або не використовуються взагалі, або використовуються неповною мірою. Зокрема, мільярди доларів невикористаних заощаджень; внутрішній ринок, що спирається па 49-мільйопне населення (одне а найбільших у Європі); легкій доступ до ще більших ринків Росії та інших країн колишнього Радянського Союзу.

Проте, незважаючи па всі сприятливі складові інвестиційного клімату України, вони докорінним чином не впливають на поліпшення ситуації, яка склалася навколо процесу залучення зовнішніх фінансових ресурсів до нашої країни.

Розмір ринку - це фактор, що впливає на прийняття Інвестиційних рішень. Проте такі розміри (принаймні у країнах Центральної та Східної Європи) вимірюються не чисельністю населення, а здатністю до споживання. Не можна отримати жодного важливого співвідношення між обсягами прямих іноземних інвестицій та чисельністю населення. Навпаки, спостерігається тенденція зарубіжних інвесторів вибирати країни з високим рівнем ВВІ! на душу населення і водночас триматись осторонь країн, рівень ВВП на душу населення в яких низький.

Немає жодних свідчень, що природні ресурси самі по собі спроможні залучити значні потоки іноземних інвестицій. До недавнього часу у країни Східної Азії залучалися величезні суми ПІІ. незважаючи на відсутність в цьому регіоні основних природних ресурсів.

Частка зовнішніх інвестицій, що витрачається на добування природних ресурсів, незначна. Вважається, що Україна володіє ґрунтами однієї з найвищої в світі якості, проте лише 27% усіх зовнішніх прямих капіталовкладень, що залучаються нею, спрямовуються у підприємства агропромислового   комплексу.

Дешеві трудові ресурси не є вирішальним фактором при прийнятті рішення іноземним інвестором про здійснення капіталовкладення. Левова частка інвестиційних потоків спрямовується у багаті високорозвинуті країни з високого вартістю робочої сили. Окрім цього, країни із середнім рівнем заробітної плати, такі як Польща, Чехія, Словаччина та Угорщина, пропонують відносно дешеву працю й сприятливе економічне середовище для іноземців та тривалих інвестицій.,

Лише наявність великих обсягів фізичного капіталу не приваблюють іноземних інвесторів. Спромоглася продати багато застарілих фабрик і заводів тільки Угорщина.

Це сталося переважно завдяки сприятливому інвестиційному середовищу та проведенню активної політики угорського уряду на користь стимулювання припливу іноземних інвестицій. Застарілий капітал у Східній Німеччині було продано інвесторам переважно завдяки наданню значних субсидій.

Деякі країни, наприклад Албанія, просто знищили майже весь свій промисловий капітал і вирішили розпочати розбудову сучасної ринковоорієнтованої промисловості майже з нуля. У Польщі іноземні інвестори досить часто здійснюють нові капіталовкладення (так зване «зелене поле»), замість того щоб вкладати кошти у старі   заводи,    чимало   з   яких приватизовано   шляхом   «ліквідації».

За   статистичними   даними,   іноземні інвестиції  в машинобудування та металообробну промисловість України становлять лише близько 13% від загальних обсягів залучених прямих іноземних інвестицій в Україну.

Один з найважливіших чинників ПІІ - інституційне середовище. В той же час лише наявність цього фактору в приймаючій країні не гарантує збільшення надходження іноземних інвестицій.

До групи цих факторів належать правопорядок (особиста безпека), захищеність від корупції, безпека приватної власності, власності на землю, засоби забезпечення виконання контрактних зобов'язань, ринок цінних паперів, кредитний ринок тощо.

Інституційні змінні  високорозвинутий фінансовий сектор, у тому числі банківський сектор та фондові біржі), стабільна й передбачувана політика дотримання контрактних зобов'язань, захист прав власності, а також інші змінні безпосередньо впливають на рівень обсягу залучення ПІІ.

Особливо  слід  зазначити,  що  останнім часом  в  області  іноземного, інвестування   спостерігається   тенденція,   коли   ПІІ   сприяють   залученню додаткового прямого іноземного капіталу. Здійснюючи інвестування в певну країну, інвестори тим самим «голосують» за економіку цієї країни.

Деякі ситуації зовнішнього інвестування складають картину вражень, переконань та очікувань і в такий спосіб виступають запорукою поточного та майбутнього зростання.

1.2. Спільне підприємництво: суть і види.

Слід зазначити, що перші спільні підприємства були створені ще в XIX столітті, тобто в період вільної конкурентної боротьби. У першій половині XX століття СП поширились в сфері обігу, а в середині століття стали типовою формою організації виробництва, монополістичним капіталом.

В економічній та юридичній літературі немає єдиної думки щодо визначення даного типу підприємств. Поширеними є такі терміни, як "Спільні підприємства", "Змішані підприємства", "Спільні компанії”, "Підприємства за участю іноземного капіталу".

Німецькі автори використовують запозичений термін "Joint venture" і вітчизняний "Gemeinschaftsunternehmen", що близько до нашого — спільні підприємства. В англо-американському пряні використовують поняття "Partnership" (партнерство), що визначає зв'язки сторін, як партнерські. В ряді південноазіатських країн спільні підприємства отримали назву командитних товариств.

В доповіді Європейської економічної комісії з питань спільного підприємництва СП зазначалось як "підприємство, корпорація, товариство, створене двома або більше компаніями, індивідами, або організаторами, принаймні, одна з яких мотивована отриманням прибутку, прагне до розширення своєї діяльності за рахунок нового бізнесу на довготривалій основі. Власність розподіляється між партнерами на принципах більш-менш рівного володіння без абсолютної переваги когось одного з них", [7. с.103]

У вітчизняній економічній літературі дасться таке визначення: "Спільні підприємства — підприємства, об'єднання, інші організаційні, господарські одиниці створені на основі вкладення капіталу двох, або кількох суб'єктів світового господарства". [8. с.305]

Ще одне визначення спільного підприємства: "Спільні підприємства — це підприємства, які передбачають об'єднання матеріальних, науково-технічних трудових ресурсів І фінансових коштів партнерів з метою досягнення максимального прибутку". [9. C.95J

Спільне підприємство за участю іноземного партнера — це таке підприємство, об'єднання, або інша організаційна одиниця, в якій беруть участь крім національних організацій, фірм, чи фірм інших держав з метою спільного виробництва, збуту продукції, проведення науково-дослідних робіт, будівництва, технічних консультацій, сервісу, надання транспортних, фінансових, страхових -послуг, реклами тощо.

СП являє собою діяльність, яка ґрунтується на співробітництві з іноземними підприємствами, організаціями, або підприємцями на спільному розподілі прибутку й ризиків від її здійснення. Передумови такого підприємництва складаються у процесі інтернаціоналізації господарського життя внаслідок розвитку експортно-імпортної діяльності.

Розрізняють такі види підприємництва:

1.
Ліцензування, коли фірма (ліцензіар) вступає у відносини з фірмою, або державою   (ліцензіат)   на  зарубіжному  ринку,  пропонуючи   права  на використання виробничого процесу, товарного  знаку, патенту, "ноу-хау" в обмін на ліцензійну плату. Така форма СП є найбільш близькою до   вивозу   капіталу   у   формі   портфельних   інвестицій,   тому,   що ліцензійна винагорода поступає до  ліцензіара у вигляді періодичних відрахувань від доходу ліцензіата. Відбувається, практично, те саме, що і при звичайній купівлі пакету акцій зарубіжного підприємства.

2.
Підрядне виробництво, коли фірма укладає контракт з виробником на зарубіжному   ринку,   що   виготовляє   товари,   реалізацією   яких   має займатися вказана фірма. Такий вид СП передбачає більш тісний зв'язок між учасниками. Вступають у силу такі фактори, як дотримання термінів поставок, необхідна якість товарів тощо.

3.
Управління за контрактом, коли фірма передає зарубіжному партнеру "ноу-хау" у сфері управління, а той забезпечує необхідний капітал і його використання з максимальною орієнтацією на ефективну  реалізацію одержаних управлінських послуг.

4.
Спільне підприємство, коли зарубіжний та місцевий партнери поєднують свої зусилля в інвестуванні, управлінні, розподілі доходів та ризиків.

Всім видам спільного підприємництва притаманні елементи виробничої кооперації. Однак, особливо в цьому плані відрізняються міжнародні спільні підприємства (МСП), що зумовлено їх суттєвими особливостями:

-
виробництво товарів на базі власності, яка об'єднується;

-
спільне управління виробництвом;

-
поділ партнерами виробничого та комерційного ризиків;

· узгоджений розподіл прибутку підприємств.

За такої взаємодії всі учасники зацікавлені у підвищенні ефективності виробництва і реалізації продукції, у розвитку масштабів виробництва І послідовній модернізації виробничого апарату, у поєднанні засиль та ресурсів не тільки у сфері безпосереднього виробництва, а й у передвиробничій сфері (дослідження, проектно-конструкторська підготовка виробництва, маркетинг), а також у збутових та післяпродажних операціях.

Така форма співробітництва характеризується особливою складністю, пов'язаною з тим, що при створенні МСП його учасники вкладають власний капітал, тому виникає необхідність певних гарантій, які забезпечили б охорону вкладеного капіталу та його повернення при порушенні угод, або закінченні терміну їх дії. Крім того МСП має, як правило, єдиний колектив та власну систему управління.

Варто звернути увагу, що реалізація форм міжнародного бізнесу можлива двома шляхами:

—
без створення нового підприємства (юридичної особи) у рамках міжнародної кооперації та міжнародної торгівлі товарами та послугами (експорт, управління  за  контрактом,     ліцензування,     підрядне виробництво). У  цихвипадках     відносини  між партнерами регулюються відповідними угодами та контрактами;

—
Із   створенням   нового   об'єкта   господарювання,   а   саме   СП   або зарубіжної філії  (при   100%  прямому  інвестуванні).   Тому  суттєвою ознакою створення МСП є те, що в білості випадків виникає новий суб'єкт міжнародного бізнесу. Крім випадків, коли створюються так звані   контрактні   (договірні)    СП   без   реєстрації   підприємства   у спільному володінні.

МСП мають переваги порівняно з іншими видами спільного підприємництва, оскільки забезпечують довготривалість угод, комплексність співробітництва, спільну відповідальність партнерів за ефективність діяльності  підприємства, зменшують ризик, особливо політичний. Часто МСП - це слина заохочувальна форма проникнення підприємницького капіталу в іншу країну. У цьому контексті важливо підкреслити, що:

-
МСП є різновидом прямого інвестування у випадку, коли дві або більше   фірм   мають   право   власності   на   прямі  інвестиції   (прямі інвестиції визначають, як капіталовкладення у підприємства закордону, що забезпечують отримання підприємницького прибутку та контроль над ними з боку інвестора (навіть при володінні невеликою часткою акцій фірми на рівні 10%)), в одну компанію, тобто, об'єктивною основою розвитку СП є прямі інвестиції;

-
на розвиток МСП суттєво впливає секторальний поділ прямого інвестування (галузева структура);

-
у МСП реалізуються державні та приватні різні за величиною, терміном та джерелами, фактично всі види інвестиції.

В сучасній західній економічній літературі МСП розглядаються як один Із різновидів стратегічних альянсів, що реалізується через ефективний розподіл прав власності.

Важливо підкреслити, що поряд із традиційними аргументами на користь розподілу прав власності у порівнянні із 100% володінням підприємствам із-за кордону (прискорення процесу розширення фірми у географічному аспекті, розширення бази досліджень і розробок, передача контролю над підприємством на місця), підкреслюється така причина спільного володіння СП, як синергічний ефект від взаємодії двох, або декількох фірм, що розташовані в різних країнах. Партнери по стратегічному альянсі у формі СП можуть діяти різними    шляхами:

-
іноземна фірма об'єднує свої зусилля з місцевою;

-
фірми двох, або декількох держав об'єднуються для діяльності в третій країні (коли в роботі СП беруть участь більше двох організацій, його іноді називають консорціумом).

Аналіз розвитку МСП потребує їх систематизації. Пропонується систематизація міжнародних спільних підприємств за такими ознаками: організація, структура учасників, вкладення у статутний фонд.

Таблиця 11.
Систематизація міжнародних спільних підприємств.
	Ознаки 
	Групи МСП 

	1. Організація 
	1.1. Спосіб 
	1.1.1 Організаційно-правові форми згідно із законодавством країни, яка приймає капітал 

	
	
	1.1.2. Контрактні (договірні) 

	
	1.2. Шлях 
	1.2.1. Створення нового підприємства 

	
	
	1.2.2. Викуп частини діючого місцевого підприємства іноземними партнерами 

	
	
	1.2.3. Викуп частини діючого іноземного підприємства місцевими партнерами 

	
	1.3. Форма 
	1.3.1. Два партнери 

	
	
	1.3.2. Більше двох партнерів - організацій (консорціум) 

	
	1 .4. Місце реєстрації 
	1 .4. 1 . На території країни одного з партнерів 

	
	
	1.4.2. На території третьої країни 

	2. Структура учасників 
	2.1. Безпосередні учасники 
	2.1.1. Тільки фізичні особи 

	
	
	2.1.2. Тільки юридичні особи 

	
	
	2.1.3. Фізичні та юридичні особи 

	
	2.2. Країни-учасниці 
	2.2.1. Захід-Захід 

	
	
	2.2.2. Північ-Північ 

	
	
	2.2.3. Схід-Захід 

	
	
	2.2.4. Південь-Північ 

	
	
	2.2.5. Південь-Південь 

	
	
	2.2.6. Схід-Схід 

	3. Вкладення у статутний фонд 
	3.1. Джерело 
	3.1.1. Власні 

	
	
	3.1.2. Запозичені 

	
	3.2. Зміст 
	3.2.1. Грошові 

	
	
	3.2.2. Не грошові 

	
	3.3. Якість 
	3.3.1. Первинні 

	
	
	3.3.2. Реінвестиції 

	
	3.4. Спосіб 
	3.4.1. Разові й остаточні 

	
	
	3.4.2. Що вимагають додаткових вкладень у підприємства 

	
	3.5. Мета 
	3.5.1. Комерційна 

	
	
	3.5.2. У межах технічної допомоги, або благодійництва 

	
	
	3.5.3. Для власних потреб 

	
	3.6. Структура 
	3.6.1. За участю тільки приватного капіталу 

	
	
	3.6.2. За участю приватного і державного капіталу 

	
	
	3.6.3. За участю національних і міжнародних організацій 

	
	3.7. Участь партнерів 
	3.7.1 Паритетні засади 

	
	
	3.7.2 Більша частка іноземного партнера 

	
	
	3.7.3 Менша частка іноземного партнера 


З   урахуванням   дії   глобально-економічних,   політико-,   ресурсно-   та загальноекономічних  факторів  формується відповідна  стратегічна  орієнтація країн базування та приймання капіталу, яка в свою чергу впливає на мотивацію безпосередніх партнерів при створенні СП.













Рис. 1.1. Мотивація створення МСП у системі макроекономічних факторів.

Для країн базування, традиційно головними серед яких є промислово-розвинені країни вирішальним макроекономічним фактором експортної орієнтації прямого підприємницького капіталу є стан балансу ввозу І вивозу інвестицій.

У зв'язку з цим виділяють такі країни, які: переважно експортують капітал (Японія), зберігають приблизну рівновагу експорту та Імпорту капіталу (Німеччина, Франція), нетто-імпортери (Ірландія, Португалія, Іспанія, Туреччина).

В останні роки крупними експортерами капіталу стали Південна Корея, Тайвань, Китай, країни близького сходу.

Для країн приймання привабливість прямих інвестицій у формі СП зумовлена такими факторами:

-
імпорт   прямих   підприємницьких   капіталів   веде   до   збільшення виробничих потужностей та ресурсів, сприяє поширенню передової технології і управлінського досвіду, підвищенню кваліфікації трудових ресурсів;

-
з'являються нові матеріальні та фінансові ресурси, мобілізуються і більш продуктивно використовуються національні ресурси;

-
СП сприяють розвиткові національної науково-дослідної бази;

-
стимулюється конкуренція і пов'язані з цим позитивні явища (підрив позицій   місцевих   монополій,   зниження   цін   та   підвищення   якості продукції,    яка    заміщає    імпорт    і    застарілі    вироби    місцевого виробництва);

-
підвищуються   ціни   та   попит   на   національні   (місцеві)   фактори виробництва;

-
збільшуються експортні надходження у вигляді податків на діяльність МСП;

-
в   умовах   слабкого   контролю   використання   держпозик   ризик   з місцевих    переноситься    на    іноземних    інвесторів,    які    самостійно вирішують проблему самоокупності.

Слід вказати на стримуючі фактори розвитку іноземної підприємницької діяльності:

-
імпортовані через МСП ресурси повинні окупатись та забезпечувати надходження прибутку, який потім репатріюється. У довгостроковому контексті    відтік    ресурсів    через    репатріацію    прибутку    повинен
перевищувати    величину    первинних    вкладів,    тому    і озорити    про збільшення   виробничого   апарату   за   рахунок   іноземних   інвестицій тільки   у   розрахунку   на   їх   стимулюючий   вплив,   на   економічний розвиток приймаючої країни в цілому;

-
МСП залучають ресурси у своїх цілях, які можуть  не  збігатися з національними.    На   практиці,   як   правило,   не   вдається   уникнути зіткнення національних інтересів іноземних інвесторів. Часто має місце дискримінація   національного   сектора,   яка   посилюється   правовими заходами макроекономічного стимулювання МСП;

-
МСП,  як  канали   передавання  технологій   часто   стають   відносно закритими анклавами в національній економіці, слабо пов'язаними з іншого   її   частиною,   на   яку   попадають   витрати   по   забезпеченню функціонування анклаву. При цьому сила ефекту анклавності обернено пропорційна рівню економічного розвитку приймаючої країни. Крім того, на практиці така країна майже не бере участі у створенні нової технології, а отримує її кінцевий продукт. Передача частини науково-дослідних робіт має місце, переважно, у низько технологічних галузях;

-
будучи формою проникнення на зарубіжний ринок, МСП можуть в угоди з діючою на місцевому ринку олігополією  (або монополією), коли  "збивати ціни" не входить у їх завдання.  МСП також можуть справляти    стимулюючий   вплив    на   національне    підприємництво, поглинаючи фінансові нагромадження у місцевій та іноземній валютах;

-
суттєві   експортні   надходження   найбільш   реальні   у   сировинних галузях, в обробній промисловості іноземні інвестиції мають переважно імпортозаміщуючий характер;

-
нерегульований     розвиток     МСП     може     посилити     соціальне розшарування, поляризацію маси споживачів у приймаючих країнах.

В Україні МСП розглядаються, як самостійний вид зовнішньоекономічної діяльності, а створення СП за участі іноземних партнерів - як одна із форм здійснення іноземних інвестицій.

Згідно чинного законодавства до підприємств з іноземними інвестиціями належать підприємства будь-якої правової форми, створені відповідно до законодавства України, якщо протягом календарного року його статутному фонді е кваліфікаційна іноземна інвестиція, що складає не менше 20% статутного капіталу і водночас не менша від суми, еквівалентної певній кількості доларів СІНА, а саме:

-
у разі здійснення інвестицій у вигляді рухомого та нерухомого майна, прав   Інтелектуальної   власності,   прав   на   здійснення   господарської діяльності для банків та інший кредитно-фінансових закладів (організацій) 100 000 доларів США;

-
у разі здійснення інвестицій у конвертованій валюті, валюті України при реінвестиціях, цінних паперах для банків та інших кредитно-фінансових закладів - 1 000 000 доларів CLLLA, для інших підприємств (організацій) 500 000 доларів США.

Закон України "Про господарські товариства" передбачає можливість створення українсько-зарубіжних СП у п'яти правових формах: акціонерне товариство; товариство з обмеженою відповідальністю; товариство з додатковою відповідальністю; повне товариство; командитне товариство.

На території України підприємства з іноземними інвестиціями можуть бути створені шляхом:

1.
Заснування     іноземними     інвесторами     СП     з     українськими юридичними та фізичними особами;

2.
Придбання іноземним інвестором частки участі (акцій) у діючих підприємствах без іноземних інвестицій;

3.
Придбання українськими юридичними, або фізичними   особами частки у діючих підприємствах із 100% іноземною інвестицією.

МСП може здійснювати будь-які види діяльності з урахуванням обмежень по тим видам діяльності, що підлягають ліцензуванню.

Підприємство з іноземними інвестиціями може створювати дочірні підприємства, а також філії, представництва та інші відокремлені підрозділи па території України та за її межами. Підприємство вважається дочірнім, якщо воно повністю належить материнській компанії, чи вона володіє контрольним пакетом акцій підприємства (більше 50%).

МСП самостійно визначає умови реалізації продукції, робіт і послуг на ринку України, включаючи ціну на них. Умови поставок продукції з цього ринку визначаються чинним законодавством України.

Згідно статті 17 Закону України "Про інвестиційну діяльність" вартість продукції робіт і послуг у процесі інвестиційної діяльності визначається за вільними цінами і тарифами (в тому числі за підсумками торгів), я у випадках, передбачених законодавчими актами, за державними фіксованими та регульованими цінами і тарифами.

Підприємства з іноземними інвестиціями можуть добровільно об'єднуватись у спілки, асоціації, концерни, міжгалузеві, регіональні та інші об'єднання.

Припинення діяльності МСП здійснюється у разі:

1.
Рішення власників прийнятого відповідно до статутних документів підприємства;

2.
Закінчення терміну дії договору про заснування підприємства;

3. Відповідно до рішення суду, арбітражного суду.

Необхідно зазначити, що суб'єктом, який отримує державні гарантії захисту іноземної інвестиції є іноземний Інвестор, а не підприємство з Іноземними інвестиціями. Ця особливість важлива при вирішенні питання про гарантії від зміни в законодавстві.

Процес розвитку нових форм світогосподарських зв'язків вказує, що дедалі більшого значення набувають міжнародні форми кооперування і економічного співробітництва підприємств. Вони допомагають поглибленню інтеграції, входженню України у світове господарство, що досить актуально на сьогодні.

Зважаючи на це доцільно звернутися до досвіду інших країн у створенні СП, щоб використати їх досвід в практичній діяльності українських спільних підприємств.

1.3. Особливості та проблеми іноземного

інвестування в Україні

Аналізуючи дані державної статистичної звітності, можна зробити висновок, що Іноземні інвестори охоче вкладають кошти у некапіталомісткі галузі, які можуть забезпечити за певних обставин швидку окупність капіталу. Рівень інвестування у капіталомісткі галузі (машинобудування й металообробка, металургія, транспорт і зв'язок, наука та наукове та наукове обслуговування) щорічно падає. Таким чином, роль вкладень іноземного походження у структурному оновленні українського виробництва ще недостатня.

Іноземні інвестори вкладають кошти тільки у рентабельні галузі. Це й не дивно — приватний іноземний інвестор працює на українському ринку з метою отримання прибутку. У збиткові й малорентабельні галузі нерезиденти гроші не вкладають.

Слід зазначити, що на практиці існує чимало варіантів рейтингової оцінки інвестиційної привабливості об'єктів інвестування, які відрізняються одне від одного головним чином переліком факторів, які беруться до уваги при дослідженні.

Зокрема, метод оцінки інвестиційного клімату — рейтинг Institutional Investor – дозволяє здійснити оцінку кредитоспроможності країн за участю експертів ста провідних міжнародних банків. Цікаво, що найвищі темпи зростання цього рейтингу зафіксовані в окремих країнах Центральної та Східної Європи (Хорватія, Словенія, Польща).

При формуванні рейтингу в інформаційній системі BERI оцінюється політична стабільність, ставлення до зарубіжних інвестицій, націоналізація, девальвація, платіжний баланс, бюрократія, темпи економічного, зростання, можливість реалізації угод, витрати на заробітну плату, продуктивність праці, інфраструктура, умови кредитування [

].

Соціологічні дослідження щодо інвестиційного клімату країн світу періодично    проводить    й    всесвітньо    відомий        англійський    журнал «Економіст».

Зокрема, у 2000 році пошукова група журналу «Економіст» підготувала доповідь про інвестиційний клімат країн світу. З точки зору великих міжнародних корпорацій і банків, які відбирають країни для інвестування і підприємницької діяльності за рейтингом країн по ступеню їх ризикованості, яке пов'язано з розміщенням іноземних інвестицій в 100 Країнах світу більш-менш привабливих для світових інвесторів.

При визначені інвестиційної привабливості спеціалістами брались до уваги чотири основних фактори: структура політичної влади, розмір зовнішнього боргу, економічна політика та ситуація банківської системи країни. Мінімальний ризик для зарубіжних інвестицій оцінювався в 0 балів, а максимальний - у 100 балів. Серед цих країн 20 найбільш ризикових для іноземних інвестицій подані у таблиці 1.2.

Таблиця 1.2

Найбільш ризиковані країни для іноземних інвестицій

	№п/п 
	Країна 
	Рівень  ризику, бали 

	1 
	Ірак 
	98 

	2 
	Кенія 
	81 

	3 
	Індонезія 
	61 

	4 
	Росія 
	60 

	5 
	Україна 
	60 

	6 
	Румунія 
	59 

	7 
	Туреччина 
	56 

	8 
	Аргентина 
	50 

	9 
	Індія 
	41 

	10 
	Таїланд 
	41 

	11 
	Китай 
	40 

	12 
	Польща 
	39 

	13 
	Угорщина 
	39 

	14 
	Чехія 
	37 

	15 
	Малайзія 
	35 

	16 
	Тайвань 
	28 

	17 
	ОАЕ 
	28 


Проте, незважаючи на всі ці сприятливі умови та можливості, іноземні інвестори намагаються триматися осторонь України.

Окремо слід зупинитися на регіональній структурі іноземного інвестування в Україні. Річ у тім, що, як свідчить практика, іноземні ділові кола враховують регіональний фактор під час прийняття рішення про інвестування., тому державна політика щодо заохочення капіталовкладень із-за кордону повинна брати цю обставину до уваги. Значні прямі іноземні інвестиції у конкретну галузь у регіоні найчастіше пов'язані із впровадженням великого проекту: Київська область - "Кока-кола Аматіл" (харчова промисловість), Запорізька область — ДЕУ (машинобудування), на Тернопільщині канадським інвестором реалізується великий проект щодо виробництва будівельних матеріалів, а на Чернігівщині — проект англійського інвестора у харчовій промисловості (Крафт Якобс).

На надходження прямих іноземних Інвестицій у конкретний регіон виливає також його розташування. Так, у західних областях України велику питому вагу мають прикордонні або близько розташовані держави — Угорщина, Чехія, Польща, Словаччина. Бізнесмени із названих країн вклали капітали у харчову промисловість, торгівлю, деревообробну     промисловість.

Інвестори із таких країн, як СІЛА, Великобританія, Німеччина, віддають перевагу Дніпропетровській, Донецькій, Одеській, і Черкаській областям.

На Дніпропетровщині цих іноземних Інвесторів найбільше приваблюють машинобудування і металообробка, внутрішня торгівля, харчова і хімічна промисловість, будівництво, транспорт, на Донеччині - машинобудування і металообробка, борошномельно-круп'яна галузь харчової промисловості, внутрішня і зовнішня торгівля, на Одещині - внутрішня торгівля, фінанси і кредит, будівництво, машинобудування і металообробка, на Черкащині — хімічна промисловість, а також харчова промисловість і сільське господарство.

Інвестори з інших країн ще вимогливіші до вибору регіону інвестування. Так, скажімо, російські інвестори основну частину своїх капіталів спрямували у Крим (і зокрема Севастополь), у галузі: охорона здоров'я (будівництво санаторіїв і будинків відпочинку), будівництво житла. Крим як курортна зона інвесторів з інших країн, на жаль, зовсім не цікавить. Водночас російські інвестиції порівняно в незначній кількості присутні у кожному регіоні України.

Нідерландські інвестори охоче вкладають капітали у Київську (тут сконцентровано майже 80% усього обсягу інвестицій) і Львівську області, де їх цікавить харчова промисловість. Вибірково вкладають кошти бізнесмени з Кіпру, Основна частина інвестицій припадає на Одеську, Дніпропетровську, Львівську, Миколаївську і Полтавську області. Цікаво, що обсяг інвестування з цієї країни такий великий, що має у кожному українському регіоні найбільшу питому вагу. Наприклад, 36% іноземних інвестицій, вкладених у Миколаївську область, прийшли із Кіпру. Для порівняння: частка США - 2%, Німеччини - 3%. [20. с.8]

У чому полягають причини привабливості даних регіонів для Кіпру? Чому обсяг інвестицій з інших країн у ці регіони значно менший? Можна припустити, що у вигляді іноземних Інвестицій сюди повертається український капітал, оскільки "наймоднішим" місцем реєстрації підприємства за кордоном, як відомо є Кіпр, що пояснюється низькими ставками оподаткування прибутків, отриманих у цій країні внаслідок зовнішньоекономічної діяльності. Капітали з Кіпру надходять у такі галузі, як машинобудування і металообробка (Дніпропетровська, Полтавська обл.), внутрішня торгівля (Дніпропетровська, Львівська, Одеська обл.) хімічна і паливна промисловість (Луганська обл.), харчова промисловість (Львівська, Миколаївська, полтавська обл.), сільське господарство (Хмельницька        обл.).

Інтерес іноземних інвесторів до Києва, на мого думку, природний і зрозумілий. Київ - столиця європейської держави. Тут; за деякими даними, обертається значна готівкова маса країни, активно розвивається ринкова Інфраструктура, досягнуто помітного зростання промислового виробництва. З кожним роком поліпшуються тенденції будівництва і розвитку транспорту. У Києві зосереджені інвестиції у фінансовий, кредитний і страховий сектори економіки.

Водночас економіка України мало приваблива для іноземного капіталу. Це викликано наявністю негативних факторів: макроекономічна нестабільність; криза у промисловості; нестабільність законодавства; низький рівень розвитку комунікацій; зростання зовнішнього боргу та наявність бюджетного дефіциту; низька виконавча дисципліна в органах влади і управління; низька платоспроможність більшості населення; криза платежів; нерозвиненість банків, страхового бізнесу, консалтингу, лізингу, фондового ринку, інвестиційних фондів; неврегульованість земельних правовідносин.

Цікавим с дослідження, проведене німецькою консультативною групою у 1997 році, в межах якого опитано 20 інвесторів Із 8 країн, які сукупно вклали е українську економіку 540 млн. дол. (або понад третину іноземних інвестицій па той час). Ці інвестори вкладали кошти у різні галузі у регіонах України, а також в інших країнах.

Висновки цього дослідження такі. Іноземні інвестори:

-
розглядають  український  ринок  передусім  як  потенційний  ринок збуту,    тобто    вкладають    кошти,    сподіваючись    на    економічне зростання і підвищення платоспроможного попиту у майбутньому;

-
майже не враховують таких факторів, як низька вартість робочої сили та нижчий рівень оподаткування;

-
стикаються зі значними перешкодами — адміністративними бар'єрами, нестабільністю законодавства, неспроможністю   уряду виконувати свої зобов'язання, надмірним державним регулюванням.

Залишається вкрай нерозвинутою ринкова інфраструктура. Фактично не створено ринків консалтингу, лізингу, інжинірингу, юридичного забезпечення підприємництва тощо.

Повільно формується інфраструктура фондового ринку, не
розв'язуються проблеми стандартизації систем обліку і звітності, які налаються інвесторам емітентами цінних паперів. Відсутня розвинута біржова та розрахунково-клірингова системи з цінних паперів, а система оподаткування операцій із цінними паперами залишається вкрай недосконалою.

Законодавство, що регулює функціонування фондового ринку, залишається – нерозвинутим і характеризується нестабільністю. За таких умов роль фондового ринку як джерела інвестицій зведена до мінімуму.

Одна із причин, що стримує приплив іноземних інвестицій — макроекономічна нестабільність. Цей фактор найвідчутніше впливає на обсяги залучених коштів нерезидентів. Стабілізація с необхідною але недостатньою умовою виникнення сталих Інвестиційних мотивацій для підприємців узагалі й нерезидентів зокрема, її має супроводжувати прийнятий рівень прибутковості вкладень як у проект у цілому, так і окремо для іноземного партнера.

Органи державної влади в Україні, особливо на місцевому рівні, ще недооцінюють ролі іноземного інвестування у зростанні економіки. Негативно впливають на інвестиційний клімат і зумовлюють високий ризик інвестування й непослідовний характер реформування економіки правова, економічна та політична нестабільність, недосконала фінансово-кредитна і податкова системи, ргизький рівень розвитку ринкової інфраструктури, високий рівень тонізації економіки.

Водночас в Україні вже створено певні передумови для залучення й .ефективного використання капіталу нерезидентів. Відповідно до Закону України "Про режим іноземного інвестування" для іноземних інвесторів у мас встановлюється національний режим інвєстиційрюї та іншої господарської діяльності. Крім того, в останні роки уряд України прийняв ряд рішень для поліпшення інвестиційного клімату і підвищення привабливості національної економіки для зовнішніх інвесторів, створено Консультативну ралу при Президентові України з питань іріозємних інвестицій та палату незалежних експертів із питань іноземних інвестицій при Президентові України.

Збільшення обсягів залучених іноземних інвестицій і удосконалення їх структури буде неможливим без активізації інвестиційної сфери та поліпшення стану інвестиційного клімату вітчизняної промисловості. Шлях до іноземного капіталу лежить через вітчизняного товаровиробника. У країні мас бути сформований платоспроможний внутрішній попит, у тому числі на продукцію промислового призначення.

На ставлення до України потенційних інвесторів відчутно впливає взаєморозуміння між українським урядом та міжнародними фінансовими організаціями. Відсутність довгострокової стратегії співробітництва з МВФ та перерва у співпраці насторожують потенційних інвесторів.

Динамічно розвиватися інвестуванню не дає змоги стан банківської системи. Сьогодні українські байки практично не задовольняють кредитування, або середньострокове кредитування за умови наявності відповідних гарантій чи застави. За таких умов, на мою думку, держава повинна подбати про створення потужного інвестиційного банку.

Підвищенню рівня інвестиційної привабливості української економіки заважає надто неефективний регулятивний режим. Особливо відчутно стримує розвиток підприємництва наявність складних адміністративних процедур, які повинні виконати підприємства й інвестори для допущення їх на ринок.

Мають місце прямі порушення органами виконавчої влади під час регулювання Іноземного інвестування, про що свідчить судова практика, а також практика роботи Палати незалежних експертів при президентові України.

Регіонами - найбільшими реципієнтами ПІІ у 2001 році були [24. с. 17]:

-
м.   Київ  —   1031,   мли.   дол.(31,8%   загального   обсягу  залучених  у державу  ПІІ,   1   місце  по Україні),  з  них  за  галузями:  внутрішня торгівля - 329,2 мли, дол.   (31,9% від загального обсягу ПІІ міста); фінанси ..кредит, страхування та пенсійне забезпечення — 147,8 млн. дол.(14,3%);

-
Київська область - 266,2 млн. дол.(8,2%, 2 місце), з них за галузями: харчова промисловість -210,7% млн. дол.(79,2%);

-
Донецька — 259,4 млн. дол.(8%, 3 місце), з них за галузями: чорна металургія - 106,8 млн. дол.(41,2%); харчова промисловість - 28,9 млн. дол.(11,1%);

-
Запорізька  -  215,1   млн.   дол.(6,6%,  4  місце),  з   них  за  галузями: машинобудування  і  металообробка(без   промисловості  і  медичної техніки) - 162,7 млн. дол.(75,6%);

-
Полтавська  - 207,4 млн.  дол.(6,4%,  5  місце),  з   них  за галузями: паливна промисловість - 148,5 млн. дол. (71,6  %);

-
Дніпропетровська - 178,3 млн. дол.(5,5%, 6 місце), з них за галузями: внутрішня  торгівля  —  46,0  млн.   дол.(25,8%);   машинобудування  і металообробка (без  промисловості медичної техніки)  - 38,2 млн. дол. (21,4%);

-
Одеська - 174,4 мли. дол.(5,4%, 7 місце), з них за галузями: внутрішня торгівля — 35,2 млн. дол.(20,2%); харчова промисловість — 23,2 млн. дол.(13,3%); транспорт - 22,9 млн. дол.(13,1 %).

Аналізуючи досвід інвестування передових економік, можна прийти до висновку, що підприємства здійснюють два основних види витрат. Перший - капіталовкладення у нерухомість, обладнання та інші довгострокові активи, віддача від яких - у вигляді прибутку на інвестований капітал - надходить з часом.

Крім вкладень у обладнання, економічні суб'єкти здійснюють довгострокові інвестиції в наукові дослідження, дослідно-конструкторські розробки та у підготовку кадрів. Це також різновид капіталовкладень, хоча за правилами бухгалтерського обліку вони відображені за статтями витрат. Фактично, цей інший вид витрат слід охарактеризувати, як інновації, оскільки економічний ефект від їх здійснення відбивається в появі нових видів продукції, технологій, знань і навиків.

Якщо економічний ефект від інвестицій у матеріальну сферу виробництва завжди вимірювався у грошовому еквіваленті, то ефект інноваційної діяльності піддається грошове - вартісній верифікації, проте тільки на пізніших стадіях виробничого циклу. Відмінність між цими двома формами інвестиційної діяльності позначилася на виході провідних економічних систем світу на якісно новий рівень розвитку: від постіндустріальної до інформаційної економіки.

На подальше покращення інвестиційного клімату в Україні спрямована Програма стратегічного розвитку «Україна - 2010», видана низка указів Президента України; «Про основні напрями Інвестиційної політики на 1999-2001 pp.» від 18.08.99 р. №1004, «Про Концепцію амортизаційної політики» від 7.03.2001 р. №169/2001, «Про додаткові заходи щодо збільшення надходжень Інвестицій в економіку України» від 22.02.2001 р. №108, «Про заходи щодо поліпшення інвестиційного клімату в Україні» від 12.07,2001 №512.

Елементи системності, визначені в Указі Президента України «Про заходи щодо поліпшення Інвестиційного клімату в Україні» від 12.07.2001 р. №512, підкреслюють послідовність державної політики в удосконаленні інвестиційного середовища, серед яких виділяються:

-
подальша лібералізація підприємницької діяльності, спрямована на мінімальне    втручання    державних    органів    в    діяльність    підприємців, забезпечення   прозорості   процедури   прийняття   рішень   органами   влади, посилення    захисту    прав    дрібних    акціонерів,    зниження    податкового навантаження і безумовне додержання прав платників податку;

-
підвищення   інвестиційної   привабливості   об'єктів   приватизації, процедур банкрутства, прозорості конкурсних торгів;

-
подальше зміцнення банківської системи України, зростання рівня концентрації банківського капіталу, обсягів довгострокового кредитування комерційних проектів, стимулювання притоку іноземного капіталу в банківську сферу;

-
використання  механізмів   .лізингу  та  концесії для  розширення   і модернізації    інфраструктури,    розвиток    конкурентного    середовища    і збільшення надходжень Інвестицій в галузі зв'язку, транспорту тощо;

-
розвиток інвестиційної діяльності у спеціальних економічних зонах і територіях пріоритетного розвитку, стимулювання залучення інвестицій у науково-технічну    та    Інноваційну    діяльність,    створення    технопарків, технополісів, інноваційних бізнес-інкубаторів.

Вищенаведені заходи частково відображені в розпорядженні Кабінету Міністрів України від 22.02.2001 р. №55-р. «Про заходи щодо поліпшення інвестиційної привабливості України», де вказано, що вони спрямовані на першочергове залучення іноземних інвестицій у пріоритетні галузі економіки, подальшу її дерегуляцію, створення рівних умов для суб'єктів інвестиційної діяльності.

Особлива увага  приділена розробці нормативних актів з питань запровадження мотиваційних механізмів залучення вітчизняних та іноземних інвестицій в інноваційну та науково-технологічну сферу, захисту прав на інтелектуальну власність, відповідальності за порушення договірних умов. Підкреслена необхідність розробки і затвердження «Програми розвитку страхового ринку на 2001-2004 роки», «Концепції створення і розвитку єдиної системи організованих ринків цінних паперів», пропозицій щодо пріоритетних напрямів Інноваційної діяльності, розв'язання проблеми незавершеного будівництва.

Окремо розглянуті заходи щодо інформування іноземних ділових кіл, дипломатичних представництв іноземних держав про можливості інвестування української економіки, інвестиційні можливості України у сфері приватизації та хід приватизації, а також інвестиційний потенціал регіонів, та підвищення їх інвестиційної привабливості.

Ефективність інвестиційної діяльності на сучасному етапі ринкових перетворень стала однією з ключових у розвитку економіки України. Найважливіші аспекти цієї проблеми стосуються більш широкого залучення вітчизняних та іноземних коштів для розробки та реалізації інвестиційних програм.

При цьому використання зарубіжного досвіду інвестиційної політики набуває особливої актуальності в зв'язку з обмеженістю внутрішніх державних ресурсів. Для подолання кризових явищ в економіці в умовах обмеженості внутрішніх ресурсів і розширення інтеграційних зв'язків України із зарубіжними країнами необхідно активніше використовувати їх досвід для широкого залучення іноземних інвестицій.

У сучасних умовах соціально-економічних перетворень у нашій країні, як ніколи, постає об'єктивна необхідність використання набутого Іншими країнами досвіду активізації інвестиційної діяльності для створення конкурентне здатності господарських систем, модернізації та реконструкції діючих структур, забезпечення диверсифікації капіталу. Про те, питома вага прямих іноземних інвестицій (ПІІ) в економіку України зростає дуже повільно, про свідчать статистичні дані наведені у таблиці 1.3.

Таблиця 1.3.

Сукупний обсяг прямих інвестицій в Україну по країнах. (млн. доларів CШA на початок року).

	
	1996 
	1997 
	1998 
	1999 
	2000 
	2001 
	2002 
	2003 

	Всього 
	438.5 
	896.9 
	1438.2 
	2053.8 
	
	
	
	

	США 
	96.6 
	183.5 
	263.0 
	381.2 
	589,4 
	635,8 
	730,9 
	898,0 

	Нідерланди 
	11.8 
	46.5 
	119.6 
	214.0 
	302,9 
	361,8 
	370,2 
	398,0 

	Німеччина 
	101.3 
	156.9 
	166.5 
	184.7 
	228,5 
	237,9 
	249,5 
	312,1 

	Росія 
	19.1 
	50 
	106.2 
	150.4 
	287,9 
	314,3 
	295,1 
	322,6 

	Великобри-танія 
	33.8 
	53.9 
	100.3 
	149.9 
	246,1 
	299,4 
	420,4 
	510,5 

	Кіпр 
	28.5 
	51.5 
	86.1 
	125.6 
	211,2 
	372,6 
	478,0 
	602,6 

	Швейцарія 
	21.3 
	38.4 
	49.7 
	79.5 
	106,4 
	156,7 
	193,1 
	272,7 

	Інші країни 
	213,7 
	316,2 
	546,8 
	768,5 
	1643,7 
	1643,7 
	1669,0 
	2021,7 


Вивчаючи досвід зарубіжних країн щодо використання податкових важелів для збільшення надходжень капіталів нерезидентів, слід зауважити,  що останнім часом податкові системи зазнали значних змін у зниженні ставок і прогресії оподаткування. Теоретичним підґрунтям для цього стала концепція американського вченого А. Лаффера, який довів, що податкові надходження залежать і від ставки, і від бази оподаткування. Якщо податкова ставка зростає, бізнес або йде у тінь, або згортається, тобто скорочується база оподаткування. І навпаки: зниження податкової ставки сприяє збільшенню бази [
35, с24].

Завдяки цим дослідженням у США у 1987 році було зроблено податкову реформу, в результаті якої максимальна ставка податку на прибуток була зменшена з 46 до 34%. Це позитивно вплинуло і на Іноземне інвестування. Нині іноземний сектор цієї країни характеризується високими темпами та масштабами розвитку, а також широкою диверсифікацією. Тільки за один 1994 рік обсяг капіталів нерезидентів, залучених у економіку США, виріс на 80%.

У Японії максимальна ставка податку на прибуток була зменшена з 43,3 до 37,5%. Як наслідок - обсяг залучених прямих іноземних інвестицій почав різко зростати. Був також ухвалений закон, який встановлював значні податкові пільги, у тому числі для нерезидентів.

Зниження ставок податків на прибуток зроблено також у Франції (з 50 до 45%), у Великобританії (з 52 до 35%), Канаді (з 46 до 28%).

Цікава система податкового регулювання залучення іноземних інвестицій застосована І в країнах Латинської Америки: Мексиці, Бразилії, Аргентині, Венесуелі, Колумбії, Чилі. Сукупні вкладення нерезидентів за минулі п'ять років становили в цих країнах понад 100 млрд. дол. США. Наприклад, розмір оподаткування на прибуток у Чилі визначений на рівні 10%.

Звертає на себе увагу досвід залучення іноземних інвестицій у країни Східної Європи. Значних успіхів досягли Угорщина, Польща і Чехія. Зокрема, за даними 1994 року, рівень іноземного інвестування в Угорщині становив 528 доларів надушу населення (у інших країнах регіону - в середньому 41 долар). Такі масштаби надходження Іноземного капіталу спричинені застосуванням заходів податкового стимулювання інвестицій та проведенням виваженої політики приватизації'. У Чехії законодавство про спільні підприємства та приватизацію надає змогу нерезидент}- вкладати кошти у різні галузі практично без обмежень.

Дуже значні пільги в частині оподаткування прибутку нерезидента запроваджені у Бангладеш. Терміном на 12 років введено податкові канікули для іноземних інвесторів. Істотні пільги передбачені в сільському господарстві.

Більшість компаній, які виробляють експортну продукцію, або зовсім звільнені від сплати податку па прибуток, або сплачують його зі знижкою. Від оподаткування звільнений процент, що сплачується за іноземними позиками, не оподатковуються також операції з імпорту машин та устаткування.

Наслідок інвестиційний клімат Бангладеш характеризується як такий, що постійно поліпшується. За період із 1991 до 1995 року рівень іноземного інвестування у цю невеличку країну зріс утричі.

Серед країн Організації економічного співробітництва і розвитку (ОЕСР) заслуговує на увагу інвестиційне законодавство Туреччини. Уряд пішов шляхом запровадження значних пільг тим нерезидентам, які вкладають кошти у певні пріоритетні сектори економіки та відсталі регіони. Так, мито таким суб'єктам господарювання та інвестування може бути знижене на 20%, ставка оподаткування прибутку - на 20 - 70%, земельні ділянки надаються безплатно, на суму половини загальної вартості інвестицій можуть виділятися податкові позики, запроваджено практику надання знижок зі сплати податку на додану вартість і тарифів на електроенергію.

Світова практика заохочення закордонних вкладень свідчить, що в окремих випадках податкові важелі можуть стати не тільки важливим, а й вирішальним спонукальним мотивом для інвесторів. Ідеться про податкові гавані та офшорні зони. Податкова гавань - це ті країни і території, де встановлені суттєві пільги, перш за все податкові, що поширюються і на національні, і на іноземні компанії (міста Лондон, Нью-Йорк, штат Каліфорнія у США). Офшорний центр (зона) - це територія з пільговим режимом оподаткування, який поширюється лише на іноземні компанії та іноземні інвестиції. У світі нараховується близько ста податкових гаваней та офшорних центрів.

Як правило, компанії, що працюють у податкових гаванях та офшорних зонах, сплачують незначну кількість чітко визначених податків - реєстраційний збір (від кількох десятків до кількох тисяч доларів), річний збір (або невеличкий податок на прибуток), збір за перереєстрацію. Витрачаються також незначні кошти на оформлення документації, відкриття банківських рахунків та здійснення банківських операцій, оренду приміщення та адресу, послуги інфраструктури (транспорт, зв'язок, пошта тощо). За деякими розрахунками, витрати на створення офшорної компанії становлять у середньому 5 тисяч доларів, а утримання - ще 2-3 тисячі доларів щорічно.

У податкових гаванях та офшорних зонах, крім податкових, встановлюються й інші пільги - митні, валютні тощо. Максимально спрощена процедура звітування. Все це робить офшорні компанії зручним засобом мінімізації податків та, як наслідок, підвищення рентабельності бізнесу. У світі налічується близько 1,5 мли. компаній, зареєстрованих у податкових гаванях та офшорних центрах.

Податкові гавані та офшорні зони популярні серед Інвесторів із різних країн світу. Проте найактивніше вкладають кошти на таких територіях суб'єкти, які мають господарські інтереси одночасно у кількох країнах або регіонах світу - передусім це ТНК. Окремі корпорації відкривають у офшорах власні холдинги, інвестиційні фонди, банки, страхові компанії.

У Росії, в  Інгушетії, створено зону, яка має деякі ознаки офшору (30 січня 1996 року був ухвалений Закон "Про центр міжнародного бізнесу "Інгушетія").

Зрозуміло, що надання пільг у кожній країні й на кожній території має свої особливості. Але за будь-яких умов така практика повинна бути прозорою, чітко визначеною і науково обґрунтованою,

Слід пам'ятати, що у розвинутих країнах зазвичай до системи податкових пільг для інвесторів додаються й інші пільги - прискорена амортизація, надання прямих субсидій при будівництві виробничих установ, пільгове довгострокове інвестиційне кредитування тощо.

Певний досвід надання податкових пільг іноземним інвесторам був напрацьований ще за часів СРСР. Так, Указ віл 13 січня 1987 року визначив, що Рада Міністрів СРСР може встановлювати для окремих груп спільних підприємств пільга з оподаткування. Міністерство фінансів СРСР мало право знизити ставку податку або зовсім звільнити від сплати податків окремі спільні підприємства.

Податкові пільги застосовувалися для залучення іноземних Інвестицій у ті галузі, де вони були необхідні. Згідно з постановою Ради Міністрів віл 2 грудня 1988 року передбачалося, що податкові пільги будуть надаватися, як правило, тим спільним підприємствам, які виробляють товари народною споживання, медичну техніку та медикаменти, наукомістку продукцію. Надавалися також податкові пільги тим підприємствам з іноземними інвестиціями, які створювалися в окремих визначених районах. Спільні підприємства, зареєстровані на Далекому Сході, звільнялися віл сплати податку на прибуток протягом перших трьох років (а не двох, як інші) з моменту отримання оголошеного прибутку. Крім того, після закінчення податкових канікул у цьому районі податок на прибуток зменшувався на 10%.

Країни СНД також використовують податкові важелі у практиці залучення іноземних інвестицій. У Росії існували податкові канікули в частині сплат податку на прибуток підприємств з іноземними інвестиціями, зареєстрованих до 1 січня 1992 року.

Якщо підприємство, у якого частка іноземних інвестицій у статутному фонді становить не менш як 30% та еквівалентна сумі 10 мли. дол. США і більше, воно сплачує податки у порядку, встановленому для малих підприємств: для цих суб'єктів встановлені податкові канікули строком на 2 роки, на третій рік вони сплачують 25% ставки, на четвертий - 50% ставки. У Білорусі встановлені податкові канікули строком на три роки лише для тих підприємств, у яких частка іноземного капіталу ) статутному фонді становить не менш як 30% і які отримують прибуток від реалізації продукції власного виробництва.

У Казахстані підприємства іноземними інвестиціями сплачують податок на прибуток за ставкою 45%, а разі, якщо частка іноземних партнерів 30 і більше відсотків - за ставкою 30%. У Киргизстані підприємствам, де частка іноземного інвестора не менш ніж 20%, а інвестиція внесена у вільно конвертованій валюті (але не менш як 300 тисяч доларів), надається знижка 25% на сплат) податку на прибуток строком на 10 років, а при частці не менш як 30% (внесок нерезидента не менш як 800 тисяч доларів) надається знижка 30% на перші п'ять років і 50% на наступні п'ять років. У Таджикистані податкові пільги надаються лише тим підприємствам, які працюватимуть у вільних економічних зонах.

Можна зробити висновок, що країни СНД не використовують усіх видів податкового стимулювання іноземного інвестування, які напрацьовані світовою практикою.
Для    забезпечення    комплексного    підходу    в    науково-практичному вирішенні питання використання зарубіжного досвіду інвестування доцільно також враховувати такі соціально-економічні умови та фактори стимулювання іноземного інвестування: загальноекономічні, соціально-економічні, соціально-політичні і суто-інвестиційні.

На рисунку 1.2. наведено структурну модель факторів, що визначають умови стимулювання іноземного інвестування.









Серед дестимулюючих факторів надходження зовнішніх інвестиційних  коштів необхідно відмітити політичну нестабільність у країні, закритість її економіки, відсутність національних заощаджень, дефіцит платіжного балансу, нестійкість фінансово-кредитної системи, загрозу націоналізації, відсталість інфраструктури, нерозвиненість сировинної бази, зовнішня заборгованість, обмеження іноземної власності, контролювання цін, відсутність захисту, патентів і товарних знаків, обов'язкове ліцензування, корумпованість.

Реалізовуючи курс на інтенсифікацію залучення в економіку України іноземних інвестицій, важливо чітко усвідомити, що тільки комплексне 
послідовне покращення інвестиційного клімату в країні може привести до бажаного результату.

Таким чином, загальнодержавна політика формування сприятливого Інвестиційного клімату повинна забезпечити узгодження Інтересів держави та Інвесторів з врахуванням існуючого співвідношення пропозиції і попиту на ринку капіталів, реальних можливостей нашої країни, створити такі умови господарської діяльності, які були б привабливіші від тих, що пропонують інші потенційні імпортери капіталів.

Розділ ІІ

Оцінка інвестиційного процесу в Україні

2.1. Аналіз виробничо-господарської діяльності підприємства з іноземним капіталом (СП “Інтерплит”)

Надвірнянський державний лісокомбінат починає свою історію з  далекого 1877 року. Більше, як за столітню історію він перетворився в багатогалузеве підприємство, яке включало в себе лісове господарство, лісоексплуатацію, деревообробку та плитне виробництво, будівельну галузь та підсобне сільське господарство, являлось флагманом комплексного раціонального використання деревних багатств Карпат.

В червні 1996 року на базі заводу ДСП "Надвірнянського лісокомбінату" було створено дочірнє підприємство "Плитекс", до складу якого увійшли: завод ДСП; цех ламінування; біржа сировини; склад готової продукції'.

За роки свого вснування підприємство зарекомендувало себе як виробник високоякісної продукції з технологічної сировини, яка користувалась підвищеним попитом у межах СНД, а також в країнах Східної та Західної Європи, в Канаді, на Мальті, на Кіпрі та ряді інших країн. Підприємство здобуло міжнародний сертифікат якості, двічі нагороджено знаком якості та грошового премією в Парила та в Женеві. Постійно працювало над покращенням якості, впровадженням та вдосконаленням технологи  та устаткування.

Однак, економічна криза останніх років відбилася і на роботі ДП "Плитекс", внаслідок чого значно скоротилися обсяги виробництва і воно стало нерентабельним.

Проблема подальшого розвитку підприємства полягала у стратегії реструктуризації виробничих потужностей, пов'язаних із вкладенням капіталу та використання інвестицій, направлених для повного завантаження наявного виробничого потенціалу.

Таким чином в квітні 1998 року на базі дочірнього підприємства "Плитекс" у складі ВАТ "НЛК" створюється СП "Інтерплит", засновниками якого являються британська фірма "Smart investments holdings LTD" та ВАТ "Надвірнянський лісокомбінат" з відповідними внесками до статутного    фонду.

-
Ват   "Надвірнянський   лісокомбінат" - 1  862 000 гривень,   що становить 49% статутного фонду   підприємства;

-
Компанія "Smart investments holdings LTD" - 1 938 000 гривень, що становить 51% статутного фонду товариства.

У 2000-му році статутний фонд товариства збільшився до 7 244 000 гривень за рахунок додаткових внесків учасників товариства.

Внески до статутного фонду здійснюються у вигляді обладнання та оцінюються в грошовому вираженні Зборами Учасників, на що видається кожному учаснику відповідне свідоцтво, що засвідчує розмір його частки у статутному фонді, при умові внесення учасником внеску в повному розмірі. У свідоцтві, окрім грошової оцінки вказується склад майна, що вноситься у вигляді внеску та майнових прав.

Внески у статутний фонд товариства компанією "Smart investments holdings LTD" проілюстровані у таблиці 2.1.

Таблиця 2.1.

Внески компанії "Smart investments holding LTD" до статутного фонду ТзОВ "СП "Інтерплит".

	Назва внеску 
	Кількість 
	Вартість, долар 
	Вартість у Гривнях по курсу 1 долар — 2,5 грн. 

	1.    Піддон    для    виготовлення    тисненої ламінованої плити 
	2 шт. 
	472 000.00 
	1 180000.00 

	2.    Нижній    піддон    для    виготовлення тисненої ламінованої плити 
	1 шт. 
	24 520.00 
	61 300.00 

	3.    Змінний диск стружкового верстата 
	1 шт. 
	58 000.00 
	145 000.00 

	4.    Набір     ріжучого     інструменту     для стружкових верстатів 
	2 пгг. 
	17 823.63 
	44 559.08 

	5.    Графітна стрічка 
	500 м.п. 
	5 300.00 
	13 250.00 

	6.   Двостороння клейка стрічка 
	500 м.п. 
	700.00 
	1 750.00 

	7.    Асбомат (компенсуючи прокладка) 
	5 шт. 
	18425.00 
	46 062.50 

	8.    Імпортні запасні частини 
	— — 
	118 175.73 
	295 439.32 

	9.    Імпортна поставка текстурного папера для ламінування 
	99.997 т. 
	395 040.64 
	987601.60 

	10. Імпортна  поставка  хімічних  добавок для виробництва ламінованої ДСП 
	1.6т. 
	8 960.00 
	22 400.00 

	11. Імпортна поставка хлористого амонію 
	20т. 
	20000.00 
	50 000.00 

	12. Імпортна       поставка       шліфувальної стрічки 
	360 шт. 
	50 000.00 
	125 000.00 

	13. Грошовий внесок 
	— 
	11 055.00 
	27 637.00 

	Загальна    вартість    внесків    компанії "Smart investments holdings LTD" 
	
	775 200.00 
	1 938 000.00 


У своїй діяльності СП "Інтерплит" керується Законами України "Про підприємство в Україні", "Про господарські товариства", "Про Іноземні Інвестиції", "Про лізинг та оренду" та іншими законодавчими актами України, Установчою угодою та Статутом підприємства.
Товариство є юридичною особою згідно із законодавством України, має самостійний баланс, несе відповідальність по своїх зобов'язаннях всім своїм майном, на яке згідно з чинним законодавством може бути накладено стягнення.

ТзОВ "СП "Інтерплит" має відкриті наступні рахунки:

в АК "Електрон банк" м. Івано-Франківськ:

х
основний розрахунковий рахунок;

х
два валютних рахунки;

х
валютний рахунок (євро).

в АКБ "Україна" м. Надвірна:

х
додатковий рахунок.

Майно товариства складають основні фонди та обігові кошти, а також Інші цінності, котрі відображаються на його балансі, складеному в порядку встановленому діючим законодавством І внески учасників до статутного фонду. Обладнання, споруди, комунікації, якими користується СП орендуються у Ват "Надвірнянський лісокомбінат" на підставі угоди про строкову оренду.

Поряд із  СП "Інтерплит" у складі ВАТ "НЛК" працює ще декілька дочірніх підприємств, і ще одне спільне підприємство. До них відносяться : ДП "Зелена" ДП "Бистриця" , які функціонують на базі лісозаготівельної галузі; ТзОВ "Євро-Трейд" представляє лісопильно-деревообробне виробництво. Товариство взяло в оренду даний цех, провело оновлення та заміну обладнання. СП "Промінь-Галичина" створена на базі меблевого цеху .№2 І займається виробництвом шкільних меблів.

СП "Інтерплит" являє собою найбільший підрозділ в структурі як по об'єму, так і по чисельності. ДП "Алкор" створене на базі цеху імпрегнування і виробляють синтетичні облицювальні плитки.

ТзОВ "СП "Інтерплит" - один з провідних виробників дрібно-структурних., деревостружкових плит (ДСП) в Україні. Підприємство оснащене автоматичними лініями відомих німецьких та фінських фірм, пропонує облицювання деревостружкових плит більше двадцяти структур цінних порід дерева з гладкими та тисненими поверхнями плит, проводить комп'ютерний розкрій плит різних типорозмірів.

ДСП застосовується як цінний матеріал, один з найбільш ефективних замінників листових і брускових матеріалів меблевої промисловості, із ДСП виготовляється деталі, необхідні для будівництва житлових будинків і соціально-культурних об'єктів.

ДСП ламінована застосовується для виробництва робочої та лицьової поверхні кухонних, лабораторних, медичних, шкільних, офісних меблів, щитових меблевих деталей і заміняє натуральний шпон, що пов'язана із обмеженим записом у лісосічному фонді України деревини твердолистяних порід та скороченням поставок деревини цінних порід по імпорту. Крім того, продукція з використанням облицювальних матеріалів набагато дешевша за аналогічну продукцію з натуральних матеріалів.

Виробничі потужності СП знаходяться безпосередньо на території ВАТ "Надвірнянський лісокомбінат" і розташовані таким чином, щоб забезпечити доступність постачання сировини і матеріалів та відвантаження ютової продукції залізничним та автомобільним транспортом. Достатня наявність розвинутої інфраструктури, кваліфікованих трудових ресурсів, бази промислової індустрії з врахуванням вимог санітарних та екологічних норм.

Маркетинг

Маркетинг   і   збут   продукції   здійснюється   через   відповідний   відділ підприємства.

Деревину,   основні   матеріали   на   виготовлення   продукції   одержують залізничним транспортом та автолісовозами.

Деревину одержують із наступних підприємств:

-
Івано-Франківське ОУЛГ        
—      10%;

-
Х/к "Прикарпатліс"
" 

—       5%;

-
В/о "Хмельницькліс"


—       3%;

-
В/о "Волиньськліс"


—      75%;

-
Інші (СС, МГ, МАГ)


—      8%.

Карбамідну смолу отримують:

-
Калуш, концерн "Оріана";

-
Литва, м. Іонава СГПП Об'єднання "Азот";

-
Рубіжне, Хімкомбінат "Зоря";

-
Словаччина "Хемко".

Враховуючи специфіку продукції, що випускає товариство основними споживачами продукції являються:

1.
Експорт:

Молдова, Греція, Pock, Угорщина, Польща, Німеччина, Румунія, Туркменістан.

2.
Вітчизняний ринок:

м. Маріуполь, "Азовсталь", м. Херсон Суднобудівний завод, м. Рогатин ДЛГ, м. Стрий МК, м. Солотвино ДЛГ, ТзОВ "Євротрейд", м. Рівне "Опал", м. Київ ТОВ "Вітас", м, Харків "Домекс" та інші.

Взагалі, маркетингова стратегія будується так, щоб визначена оптимальна реалізаційна ціна товару відповідала рівню його конкурентоспроможності, враховуючи зовнішнє маркетингове середовище, зокрема, співвідношення попиту і пропозиції на ринку, місткості обраного сегменту ринку, еластичності попиту щодо ціни. Це забезпечить більшу його рентабельність, оскільки навіть при перенасиченості ринку аналогічним товаром, товар з високим рівнем конкурентоспроможності має більше шансів бути реалізованим і підприємство буде отримувати позитивні результати.

СП реалізує свою продукцію споживачам в Україні. Реалізація продукції на внутрішньому ринку викликана необхідністю поповнення його товарами вітчизняного виробництва, зокрема, ламінованим плитами, які є основним матеріалом для виготовлення меблів та оздоблення приміщень.

В перспективі проробляється питання збуту продукції на ринку ОШЛ. Експортна орієнтація  розрахована на отримання валютних доходів на придбання обладнань, запчастин та імпортних тех. матеріалів.

Сьогодні   внутрішній   ринок   повністю   забезпечує   потребу   в   плиті меблевих підприємств нашого Прикарпатського регіону і cтав одним з найважливіших партнерів центрального та південного регіонів України.

Тридцять процентів від клієнтури займають меблеві фірми.

Обсяг збуту продукції має стадії  зростання та спаду. Спад збуту припадає на період кінця зими та весну, практично, із середини літа починається його зростання, яке продовжується до передноворічного періоду, на який припадає пік збуту (рис. 2.1).
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Рис. 2.1. Стадії збуту продукції ТзОВ "СП "Інтерплит".

Аналіз зовнішньоекономічної діяльності підприємства.
Важливу роль у розвитку міжнародних зв'язків відіграє зовнішньоекономічна діяльність. Щодо ТзОВ "СП "Інтерплит", то здійснення зовнішньоекономічної діяльності передбачено його статутом. Товариство може безпосередньо, або через посередника здійснювати експортно-імпортні операції та інші види ЗЕД, які відповідають статутним цілям товариства.

Товариство може здійснювати ЗЕД у визначеному законом порядку. Воно має право володіти, користуватися і розпоряджатися за своїм розсудом, .коштами, майном, майновими і немайновими правами та Іншими результатами, одержаними від ЗЕД. Здійснення видів ЗЕД за межами України підлягає регулюванню законами інших держав.

Товариство має право укладати будь-які зовнішньоекономічні договори (контракти),  крім  тих,  які  прямо  і  у  вичерпній  формі  заборонені   чинним законодавством, з використанням відомих міжнародних звичаїв І рекомендацій міжнародних організацій. Основними складовими ЗЕД підприємства є: 

-
залучення іноземних інвестицій;

· імпорт комплектуючих для виробництва власної продукції;

· експорт власних виробів.

Зовнішньоекономічні контракти укладаються у письмовій формі. Від імені товариства, контракт підписується генеральним директором за посадою та особою, яку уповноважено довіреністю, виданого  за підписом  генерального директора товариства.

Виручка в іноземній валюті, яку отримує товариство в результаті ЗЕД після відрахування державі по нормативних ставках встановлених чинним законодавством, надходить в його розпорядження. Ця виручка не підлягає вилученню і може накопичуватися для подальшого використання.

Інвестиційні внески здійснювались компанією у вигляді іноземних інвестицій, відповідно до статті 13 Закону України "Про режим іноземного інвестування" і зареєстрований в Івано-Франківському обласному управлінні зовнішньоекономічних зв'язків.

Іноземні інвестиції внесені у вигляді обладнання та допоміжних матеріалів для виробництва ламінованої плити, що підтверджується вантажно-митними деклараціями на імпорт, а 11 035 доларів США з них внесено валютою, про що свідчить виписка банку.

Експортно-імпортні операції ТзОВ "СП "Інтерплит" здійснює згідно контрактів, укладених з нерезидентами Молдови, фірмою "Smart investments holdings LTD", Росією, та фірмою "Даулатс" (Латвія).

На протязі 2001 року товариством було експортовано продукції нерезидентам Молдови на загальну суму 28 683.62 долари США. За експортовану продукцію валютна виручка поступала на валютний рахунок в уповноваженому банку, як попередня стопроцентна оплата.

Згідно контракту укладеного з фірмою "Даулатс" (Латвія) та акту виконаних робіт Імпортовано послуги по ремонту і наладці лінії розкрою плит "Інфор". На суму 6 000 доларів США. Валютні кошти на виконання умов контракту придбані на біржі через уповноважений банк. Здійснені операції відображаються по даних бухгалтерського обліку.

Документація, яку підприємство використовує при укладанні контрактів, представлено в додатках.

Таблиця 2.2.

Експорт продукції ТзОВ "СП "Інтерплит" за 2002 рік.

	Країна
	Вид продукції
	Кількість
	Сума (гри.)
	Ціна

	Молдова 
	ДСП ламінована 1 6 мм. 
	5161.6512 
	2102900.28 
	407.41 

	Молдова 
	ДСП ламінована 16 мм. 
	618,3936 
	760212.24 
	1229.33 

	Росія 
	ДСП ламінована 16 мм. 
	2744.0808 
	2893125,36 
	1054.31 

	Польща 
	Заготовки ДСП 16 мм. 
	916.0404 
	295988.64 
	323.12 

	Польща 
	Заготовки ДСП 16 мм. 
	692.424 
	215394.60 
	311.007 

	Всього за рік: 
	
	
	6272782.68 
	


В даній таблиці представлено експорт продукції товариства з обмеженою відповідальністю спільного підприємства "Інтерплит" в три країни, що становлять 39 % від загального експортного обсягу. 

Як бачимо, найбільший обсяг даної продукції експортовано у Молдову, проте найбільша сума, отримана в результаті експорту надійшла із Росії (за рахунок значної різниці цін).

Фінансова діяльність товариства.

Фінансова діяльність товариства здійснюється на основі планів, затверджених зборами учасників. Вона повинна відповідати положенням статуту товариства та правилам вкладання такої звітності у відповідності до чинного законодавства України.

Кожен учасник має доступ, на їх прохання, до всіх документів фінансової звітності та бухгалтерської документації товариства. Товариство та його працівники здійснюють сплату податків у відповідності з чинним законодавством України.

Товариство веде облік результатів роботи, контроль за ходом виробництва, оперативний, бухгалтерський і статистичний облік. Відповідальність за стан обліку, своєчасне представлення бухгалтерської та іншої звітності покладається на головного бухгалтера товариства, компетенція якого визначається діючим законодавством. Результати діяльності товариства відображаються в балансах, звіті про прибутки та збитки, а також у річному звіті, який представляється директором для його затвердження зборами учасників товариства.

Прибуток товариства складається з надходжень від господарської діяльності після відшкодування матеріальних та прирівнюваних до них витрат на оплату праці. З балансового прибутку товариства сплачуються відсотки по кредитах банків, а також сплачуються передбачені чинним законодавством України податки та інші платежі до бюджету. Чистий прибуток, за підсумками роботи за рік, отриманий після зазначених підрахунків розподіляється між учасниками товариства у відповідності з їх часткою у статутному капіталі.

Аналізуючи дані про основні показники фінансово-господарської діяльності можна зробити висновок, що підприємство працює ефективно, а його річний прибуток з кожним роком зростає, хоча у 2000 році відбувся незначний спад рівня прибутку, це пов’язано з тим, що підприємство саме того року розпочало капітальне будівництво цеху ламінування № 2. Проте вже 2001 року річний прибуток знову зростає, хоч і не таким швидким темпом як у 1999 році.

Потрібно також відмітити, що обсяг виробленої товарної продукції кожного року монотонно зростає. А от щодо рентабельності продукції, то зауважимо, що у 2000 році (порівняно до 1999 року) вона знизилась, проте далі знову відмічається її збільшення, хоч рівень рентабельності у   2002 році ще не досяг рівня 1999 року. Спостерігається такий же спад прибутку від реалізації 2000 року за рахунок збільшення собівартості продукції та  послуг.

Фактично, згідно з даними статистичної та бухгалтерської звітності у 2001-2002 роках ТзОВ “СП “Інтерплит” здійснювало такі види діяльності:

Види діяльності підприємства за 2001-2002 роки.

	Статистичні коди по видах діяльності 
	Види діяльності 

	15230 
	Виробництво будівельних деталей з деревини і плит на дерев'яній основі 

	71130 
	Оптова торгівля недержавних організацій 

	71250 
	Роздрібна торгівля недержавних організацій 

	15290 
	Інші деревообробні виробництва 

	20200 
	Виробництво дерев'яних панелей 


У 2001 році до складу основних засобів товариства відносились:

· основні засоби, як внесок у статутний фонд;

· основні засоби в операційній оренді;

· придбано за рік на суму 167652,00 гривень.

Аналіз дебіторської заборгованості.

Найбільшу питому вагу у складі дебіторської заборгованості товариства становить, станом на 01 січня 2002 року заборгованість за відвантажену продукцію на загальну суму 309,2 тисяч гривень. Станом на 01 січня 2003 року вона зросла І становить 764,4 тисяч гривень, що складає 247,2 %.

Реалізація продукції (надання послуг) іншим підприємствам проводиться по одноразових довіреностях, вимогах, листах.

Для зменшення росту дебіторської заборгованості товариству необхідно застосовувати до боржників економічні санкції, проводити нарахування та стягнення пені, направляти матеріали до арбітражних судів.

ТзОВ "СП "Інтерплит" сплачує податок на прибуток І ПДБ в Надвірнянську ОДПІ. Детальніше про сплату податків можна довідатись з таблиці 2.4.

Таблиця 2.4.

Про сплату податків підприємством до ОДПІ.

	№• 
	Види податків 
	Роки

	
	
	1998 
	1999

2000 
	2000


	2001 
	2002 

	
	

	Податки до держбюджету 
	

	1. 
	Податок на прибуток (30%) 
	9720
	—
	109860
	—
	—

	2. 
	ПДВ (20%) 
	171439
	229401
	881783
	1246334
	1631762

	3. 
	Фонд Чорнобиля (5%) 
	27828
	3353
	—
	—
	—

	4.    Аморт. податок                                 7508 
	—
	31066
	—
	—
	—

	5.     Інноваційний фонд (1%) 
	43565
	225946
	448306
	625013
	710956

	6.    Облавтодор (1,2%) 
	311255
	553609
	384711
	410134
	350620

	Податки до місцевого бюджету 
	

	7. 
	Податок з власників транспорту 
	178 
	1494 
	3959 
	4850 
	6153 

	8. 
	Комунальний податок (1,70 гри. / чол..) 
	5540 
	8414 
	12814 
	14116 
	15310 

	9. 
	Патент торговий (1 60 грн.) 
	393 
	5033 
	1449 
	2502 
	3610 

	10. 
	Забруднення навколишнього середовища 
	— 
	— 
	4355 
	4502 
	4905 

	11. 
	Плата за воду 
	— 
	—   
	2546 
	2908 
	3340 

	12. 
	Плата за геологію 
	— 
	— 
	272 
	344 
	415 

	13. 
	Прибутковий податок з громадян 
	47080 
	246802 
	715917 
	924341 
	1151245 

	14. 
	Гербовий збір за імпорт 
	750 
	2350 
	267747 
	315140 
	397253 

	15. 
	Податок на землю 
	— 
	—
	15200 
	15200 
	15200 

	
	

	Місцеві податки по страхуванню 
	


	16. 
	Пенсійний фонд (32%) 
	148745 
	520105 
	1401824 
	1903120 
	2603253 

	17. 
	Фонд безробіття (1,5%) 
	8538 
	32663 
	80348 
	110354 
	173451 

	18. 
	Соцстрах (4%) 
	23421 
	55009 
	113893 
	225110 
	356523 

	Всього: 
	

	
	
	545299 
	1689299 
	3792028 
	4893023

6254128 
	6254128


Таким чином, у даному питанні було розглянуто виробничо-господарську діяльність ТзОВ "СП "Інтерплит" за період з 1998 року по 2002 рік, тобто від початку його Існування. Здійснено фінансовий аналіз діяльності СП та зроблено відповідні висновки.

2.2. Методи оцінки економічної ефективності інвестицій на прикладі ТзОВ “СП “Інтерплит”.

Удосконалення   методів   визначення   економічної ефективності на сучасному етапі не можна уявити без застосування кількісних методів аналізу економічних процесів і використання відповідного математичного апарату. Економіко-математичне моделювання, яке є потужним засобом наукового пізнання, дозволяє вивчати різні аспекти економічних процесів.   При   складанні   моделей   визначення   економічної   ефективності доцільним, на мій погляд, є підхід, згідно з яким цей процес інтерпретується як розробка і впровадження різноманітних заходів, програм і проектів, що підвищують ефективність інвестицій. Згідно з цим, удосконалення методів визначення економічної ефективності інвестицій повинно розглядатися як процес розробки і впровадження програми заходів чи інвестиційних проектів на певному проміжку часу.

В основі складання цих моделей в умовах ринкової економіки лежать показники, що відображають співвідношення витрат і доходів за інтересами учасників.

До системи показників, що характеризують ефективність інвестиційного проекту, слід віднести насамперед такі [21, с. 15]:

-
показники  комерційної  (фінансової)  ефективності,   що   враховують фінансові    результати    реалізації    проекту    його    безпосередніми учасниками;

-
показники   бюджетної   ефективності,   які   відображають   наслідки здійснення проекту для державного, обласного чи місцевого бюджетів;

-
показники економічної ефективності, що виходять за рамки прямих фінансових інтересів учасників інвестиційного проекту.

Оцінка витрат і доходів здійснюється в межах розрахункового періоду, тривалість якого визначається з урахуванням:

-
тривалості створення, експлуатації та ліквідації об'єкта;

-
середньо нормативного терміну експлуатації – основного технологічного обладнання;

-
досягнення бажаного прибутку;

-
вимог інвестора.

При оцінці витрат і доходів можуть використовуватися базисні, світові, прогнозні та розрахункові ціни.

Базисні ціни, як правило, застосовують на стадії досліджень інвестиційних можливостей, прогнозні і розрахункові — на стадії техніко-економічних обґрунтувань (ТЕО) інвестиційних проектів.

Під базисною розуміють ціну, що склалася на певний момент часу t0 і вважається незмінною протягом усього розрахункового періоду [20, с. 9].

Прогнозна ціна Ц(t) продукції чи ресурсу на кінець t-го періоду (року) визначається за формулою
Ц(t) = Цб/(t,t0) 



(2.1)

де Цб — базисна ціна продукції чи ресурсу;

(t,t0) — коефіцієнт (індекс) зміни цін продукції чи ресурсів відповідної групи на кінець t-гo року відносно до початкового моменту обчислень.

Розрахункові ціни застосовуються при обчисленні інтегральних показників ефективності, якщо поточні значення витрат і доходів виражені прогнозними цінами. Це необхідна умова порівняння результатів, одержаних за різних рівнів інфляції. Розрахункові ціни визначаються за допомогою дефлятора, що відповідає індексу загальної інфляції. Остання має досить велике значення при вартісному визначенні доходів і витрат, її вплив на ефективність інвестиційного проекту можна врахувати шляхом коригування майбутніх надходжень чи коефіцієнта дисконтування за допомогою індексу інфляції.

Визначення інфляції здійснюється розрахунком рівня зростання середніх цін у відсотках. Найпростішим методом визначення впливу цього фактора на ефективність інвестиційного проекту є коригування коефіцієнта дисконтування d за допомогою індексу інфляції. Такий коефіцієнт дисконтування, що містить інфляцію, називається номінальною ставкою І визначається за формулою

dn=(1+dp)+(1+I)-1,



 (2.2)

де dn — номінальний коефіцієнт дисконтування;

dp — реальний коефіцієнт дисконтування;

І — рівень інфляції.

Слід зазначити, що інфляція впливає на показники проекту не лише у вартісному, але й у натуральному виразі, тобто вона спричиняє не лише переоцінку фінансових результатів здійснення проекту, але й зміну самої програми реалізації проекту, передбачених запасів і заборгованостей, необхідних позичкових коштів і навіть обсягу виробництва і продажу.

Отже, перехід в обчисленнях до твердої валюти чи взагалі до натуральних показників не знімає вимог щодо врахування впливу інфляції при визначенні показників оцінки ефективності інвестиційних проектів.

Аналізуючи таку економічну ефективність, слід приділяти увагу показникам, які характеризують процес реалізації проекту, що складається з трьох видів діяльності: інвестиційної, операційної і фінансової. У межах кожного з них відбуваються як надходження Pі(t), так і витрати Bі(t) грошових потоків, різниця між якими внаслідок Інвестиційної і оперативної діяльності у кожному періоді реалізації проекту (на кожному кроці обчислень) являє собою потік реальних грошей f(t), що обчислюється за формулою [21, с. 18)

F(t)=[P1(t)-B1(t)]+[P2(t)-B2(t)]


(2.3)
де P1(t), B1(t) — відповідно надходження і витрати грошових коштів у період здійснення інвестиційного проекту як результат інвестиційної діяльності;

P2(t), B2(t) —- ті ж самі показники як результат оперативної діяльності.

Сальдо реальних грошей r (t) — це різниця між цими процесами від усіх трьох видів діяльності (також на кожному кроці обчислення):
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(2.4)

Складання моделей визначення економічної ефективності інвестиційних проектів базується на дисконтуванні надходжень і витрат грошових коштів на певний момент часу. Це пов'язано із визначенням різних показників, до яких належать: чистий зведений доход, внутрішня норма доходності, термін окупності капіталовкладень та рентабельність проекту.

Вказані показники є результатом порівняння розподілених у часі доходів з інвестиціями та витратами на виробництво продукції, а тому й визначають комерційну ефективність інвестиційного проекту. Як правило, усі вони в умовах ринкових відносин розраховуються із використанням показника чистого зведеного доходу (NPV). Головним фактором при визначенні NPV є саме грошові потоки, а не прибуток, оскільки лише вони можуть забезпечити реалізацію заходу.

Чистий потік платежів як доходів включає прибуток від виробничої діяльності і амортизаційні відрахування, а як витрат — інвестиції у капітальне будівництво, поновлення основних фондів унаслідок їх спрацювання в процесі виробництва, а також фондів для створення і накопичення оборотних коштів.

Вплив інвестиційних витрат і доходів від них на величину NPV можна записати формулою [21, с. 22]


[image: image4.wmf]å

å

=

=

+

-

+

=

T

t

t

tc

t

t

t

t

n

d

KV

d

Pt

NPV

0

)

1

(

)

(

)

1

(


                    
(2.5)

де tn — рік початку виробництва продукції;

tc — рік завершення капітального будівництва;

(KV)t, — інвестиційні витрати (капітальні вкладення) в році.

Тут слід зазначити, що замість річного інтервалу у формулах можуть використовуватися і менші часові інтервали (місяць, квартал, півріччя). Рік початку виробництва продукції tn, може співпадати з роком завершення будівництва tc. Випадок, коли tn>tc, означає тимчасову затримку виробництва продукції після завершення будівництва, а коли tn<tc, - початок виробництва до завершення будівництва.

Розглянемо суть і зміст цього показника на прикладі інвестиційного проекту ТзОВ “СП “Інтерплит”. Протягом 2000-2002 років здійснювалось капітальне будівництво цеху ламінування № 2, загальний капітал якого на момент завершення будівництва склав 500 тис. грн.. Виробництво продукції почалось одразу ж після завершення будівництва і закінчиться через 8 років, а отже цикл даного інвестиційного проекту складає 11 років. Потік платежів (здійснений та прогнозований) наведено в таблиці 2.5 і зображено на рис. 2.2.

Таблиця 2.5.

Показники потоку платежів інвестиційного проекту за роками

	Рік
	Будівництво
	Виробництво

	
	0-й
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й
	6-й
	7-й
	8-й
	9-й
	10-й

	Чистий потік платежів
	-150
	-150
	-200
	37,5
	62,5
	125
	125
	125
	125
	125
	125
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Рис. 2.2. Чистий потік платежів.

Чистий зведений дохід пов’язаний з нормою дисконтування. У табл. 2.6 і на рис. 2.3 зображено їх залежність.

Таблиця 2.6

Показники чистого зведеного доходу і норм дисконтування

	Норма дисконтування
	0
	2
	5
	6
	8
	10
	12
	15

	Чистий зведений дохід, тис. грн.
	350
	246
	161
	93
	37
	-8
	-45
	-88
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Рис. 2.3. Залежність величини чистого зведеного доходу від норми дисконтування

Природно, що чистий зведений дохід буде максимальним за відсутності дисконтування, поступово змешуючись при збільшенні відповідної норми. Вже при 10 %-ій нормі дисконтування чистий зведений дохід стає від’ємним, що вказує на неефективність інвестиційного процесу за цієї умови.

З рисунка 2 видно, що при певному значенні норми дисконтування (що коливається у межах від 9 % до 10 %), чистий зведений дохід дорівнюватиме нулю. Таке значення норми дисконтування і є внутрішньою нормою дохідності IRR.

Методика визначення внутрішньої норми дохідності залежить від конкретних особливостей розподілу доходів, виду інвестицій та їх розміру.

А коли інвестиції і віддача від них – у вигляді потоку платежів, IRR визначається розв’язком рівняння по відношенню до невідомої величини d*
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(2.6)

де d*=IRR – внутрішня норма дохідності, що відповідає потоку платежів Pt.

Рівняння (2.6) досить просто розв’язується за методом інтеграцій на ПЕОМ. У нас IRR дорівнює 9,6 %. Отже, затримка початку випуску продукції на 2 роки по закінченні будівництва знижує цей показник до 7 %.

Термін окупності (payback period) — це один з найпоширеніших показників, що застосовуються для оцінки ефективності інвестицій (особливо попередньої). Поширений він і в нашій країні.

Термін окупності визначається як період часу, упродовж якого інвестиції будуть повернені за рахунок доходів, одержаних від реалізації Інвестиційного проекту.   Точніше,   під терміном  окупності розуміють тривалість  періоду, протягом якого сума чистих доходів, дисконтованих на момент завершення інвестицій, дорівнює сумі використаних інвестицій.

Для його визначення можна скористатися наступною формулою:
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(2.7)

де h — термін окупності;

KV — сумарні капіталовкладення в інвестиційний проект.

Слід зазначити, що в цьому рівнянні t=0 відповідає моменту завершення будівництва. Величина h визначається послідовним додаванням членів ряду дисконтованих доходів доти, доки не буде одержана сума, що дорівнює обсягу інвестицій чи перевищує його.

Аналізуючи цей показник далі, запишемо
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(2.8)

причому Sm < KV < Sm+1. Тоді термін окупності дорівнюватиме
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(2.9)

Очевидно, на величину терміну окупності окрім інтенсивності надходження доходів великий вплив має застосована норма доходів.

У табл. 2.7 наведені результати розрахунку терміну окупності для нашого інвестиційного проекту за різних значень норм дисконтування.

Таблиця 2.7.

Розрахунок терміну окупності проекту залежно від норми дисконтування

	Норма дисконтування
	0
	2
	4
	6
	8

	Термін окупності, років
	5,2
	5,51
	5,86
	6,88
	6,78


Природно, що найменший термін окупності відповідає ситуації, коли відсутня норма дисконтування доходів. Монотонно зростає він при збільшенні ставки відсотка. Проте дослідження свідчать, що на практиці можуть траплятися випадки, коли строку окупності інвестицій не існує (чи він дорівнює нескінченності).

При відсутності дисконтування ця ситуація виникає лише тоді, коли строк окупності більший за період одержання доходів від виробничої діяльності. А при дисконтуванні доходів терміну окупності може просто не існувати (прямує до нескінченності). За певних співвідношень між інвестиціями, доходами і нормою дисконтування.

У науковій літературі неодноразово наголошувалося на основному недоліку терміну окупності як показника ефективності капітальних вкладень. Він полягає в тому, що цей показник не враховує всього періоду функціонування виробництва, і отже на нього не впливають доходи, які будуть отримані поза межами терміну окупності. Зокрема, існує точка зору, що така міра, як строк окупності має використовуватися не як критерій вибору інвестиційного проекту, а лише у вигляді обладнання в процесі прийняття рішень.

Показник рентабельності (benefit-cost ratio), чи індекс доходності (profitability index) інвестиційного проекту, як його ще можна назвати, являє собою відношення зведених доходів до зведених на ту ж дату інвестиційних витрат.
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Тут порівнюються дві частини зведеного чистого доходу — доходна й інвестиційна.

Якщо при певній нормі дисконтування d рентабельність проекту дорівнює одиниці, це означає, що зведені доходи та інвестиційні витрати рівні між собою, а чистий зведений доход дорівнює нулю. Отже показник de внутрішньою нормою доходності проекту. При нормі дисконтування, меншій від /RR, рентабельність більша за одиницю. Ця рентабельність проекту означає певну його додаткову доходність за певної ставки процента. Якщо ж рентабельність менша від одиниці, це свідчить про неефективність проекту за даної ставки відсотка.

Для нашого інвестиційного проекту значення рентабельності залежно від норми дисконтування наведені в табл.. 2.8.

Таблиця 2.8.

Рентабельність інвестиційного проекту

залежно від норми дисконтування

	Норма дисконтування, %
	0
	2
	4
	6
	8
	9,6
	10
	12

	Рентабельність
	1,7
	1,51
	1,35
	1,21
	1,09
	1,00
	0,98
	0,89


Із порівняння зрозуміло, що всі розглянуті показники ефективності інвестиційного проекту тісно пов’язані між собою. Це пояснюється тим, що вони засновані на  дисконтуванні потоку платежів. Тому часто проект, що має перевагу за одним показником, матиме її також і за іншими. Але це не завжди так, оскільки передумова й особливості розрахунку кожного показника різниться.

Розглянемо відповідність між чистим зведеним доходом і рентабельністю. Використовуючи  формули (2.5) і (2.10) запишемо вираз для рентабельності
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 - дисконтова на сума інвестицій.

З цієї формули видно, що більше значення рентабельності можна досягти і за менших значень NVP, якщо інвестиції знижуються більшою мірою, ніж чистий зведений дохід.

Через відмінності в оцінках інвестиційного проекту, що можуть спостерігатися при застосуванні різноманітних показників ефективності, постає питання про перевагу тих чи інших вимірників ефективності.

Як свідчить світова практика, при оцінці ефективності інвестицій найчастіше на першому місці по застосуванню знаходиться показник внутрішньої норми дохідності, а на другому – чистий зведений дохід            [23, с. 56].

В табл. 2.9 наведені дані про частоту застосування різноманітних показників ефективності інвестицій.

Таблиця 2.9.

Частота застосування показників ефективності, разів

	Показник ефективності
	Тип застосування

	
	Основний вимірник
	Додатковий вимірник

	Внутрішня норма доходу
	69
	14

	Чистий зведений дохід
	32
	39

	Інші показники
	12
	21


Однак на мою думку, показники бажано застосовувати одночасно, оскільки перший з них розглядають як якісний, що характеризує доходність одиниці вкладеного капіталу, а другий – як абсолютний показник, що відображає масштаб інвестиційного проекту і отриманого доходу.

Окрім формалізованих критеріїв оцінки ефективності у процесі прийняття рішень про фінансування інвестиційного проекту враховуються різні обмеження і неформальні критерії. Як обмеження можуть використовуватись: граничний термін окупності інвестицій, вимоги до охорони навколишнього середовища, безпеки персоналу тощо. До неформальних критеріїв можна віднести: проникнення на ринок збуту аналогічної продукції, витіснення з ринку конкуруючих компаній, політичні мотиви тощо.

Розділ ІІІ

Ефективність залучення прямих іноземних інвестицій на прикладі ТзОВ “СП “Інтерплит”

3.1. Вдосконалення інвестиційної діяльності СП “Інтерплит”.

Незважаючи на порівняно невеликий строк діяльності від першого року свого створення підприємство працює досить ефективно, виробляє продукцію, що знаходить своїх покупців як на Україні, так і за її межами, про що свідчать дані, подані у пункті 2.1 другого розділу.

Однак фактори науково-технічного прогресу мають не тільки безпосередній вплив на роботу підприємства, але й самі змінюються в часі. Тому предметом дослідження при розробці заходів по покращенню ефективності інвестиційної та фінансово-господарської діяльності спільного підприємства повинні стати можливі зміни у техніці і технології та прогнозуванні їх впливу на розвиток підприємства.

Мною розроблені пропозиції та рекомендації для покращення інвестиційної та фінансово-господарської діяльності ТзОВ “СП “Інтерплит”.

Перш за все діяльність підприємства має ґрунтуватися на таких принципах:

-
Принцип фінансового співвідношення строків ("Золоте банківське правило") означає, що використання І отримання коштів повинно проходити у встановлені терміни. Капіталовкладення із тривалими строками окупності повинні фінансувати за рахунок довгострокових коштів;

-
 Принцип платоспроможності, який повинен забезпечити платоспроможність СП у будь-який час;

-
 Принцип  рентабельності   капіталовкладень;

-
Принцип врахування мікро- і макрофакторів: СП повинно розробляти гнучку стратегію діяльності, щоб обізнане реагувати на внутрішні і зовнішні фактори вітливу та враховувати пріоритетні напрямки політики України у сфері підприємницької діяльності;

-
Принцип пристосування до потреб ринку, при якому важливо враховувати кон'юнктуру ринку і свою залежність від надання кредитів.

-
Принцип орієнтації на передовій СП: стратегія розвитку повинна характеризуватися постійним підвищенням рівня короткострокових і довгострокових цілей у порівнянні з показниками, яких досягнуто;

-
Принцип альтернативного планування, тобто, необхідність мати альтернативні варіанти рішень для різних економічних ситуацій в умовах нестабільності.

Діяльність підприємства з іноземними інвестиціями в усіх її формах та видах пов'язана з ризиком, ступінь якого змінюється в залежності від розвитку ринкової економіки.

Створюючи стратегію підприємницької діяльності вітчизняній стороні необхідно приділити особливу увагу можливим ризикам в їх діяльності, а саме:

-
Брак досвіду роботи на міжнародних ринках, що характеризуються високою конкуренцією;

-
Нестикування нашого законодавства з міжнародними нормами;

-
Ризик втрати капіталу у випадку збитку (через купівлю акцій, "комерційний, або грошовий кредит);

-
Можливість фінансової залежності нашого партнера від іноземного (маючи контрольний пакет акцій) ;

-
Високі банківські відсотки за кредит;

-
Зміна валютного курсу, підвищення Інфляції;

-
Нестабільність ринкової і політичної кон'юнктури;

-
Нездатність оперативно І кваліфіковано виявляти (прогнозувати) слабкі сторони західноєвропейських виробників;

-
На західних ринках вони є несильними конкурентами (слабка реклама, в західних країнах існує надійний правовий захист проти проникнення іноземних конкурентів на ринок).

Для того, щоб завоювати міжнародні ринки з будь-якого виду продукції, або послуг, необхідно мати точну інформацію про потенційних споживачів, їх бажання, можливості, платоспроможність.

Продукція СП є конкурентоспроможною як на українському так і на західних ринках, та користується попитом, тому що її якість вища за продукцію конкурентів.

Щодо імпорту продукції для власного виробництва, то він є вигідним за рахунок того, що підприємство має іноземну інвестицію одного з виробників даної продукції. Всі комплектуючі запатентовані і патент коштує дорого, якщо його купувати, а підприємство отримує комплектуючі по собівартості.

Для підприємства існують наступні незадовільні фактори:

1. Українські споживачі втрачають довіру до вітчизняних товарів через їх низьку якість;

2. Фірми-конкуренти знайшли своїх постійних споживачів.

Пункт 1 показує, що фірмі потрібно буде затратити зусиль, щоб переконати українських споживачів у високій якості пропонованого продукту, а для цього треба буде витратити значну суму коштів на рекламу і пропаганду. Пункт 2 свідчить про те, що значні витрати будуть потрібні, для того, щоб утримати і розширити частку до запланованої (35%).

Пропонується створити спеціальний комітет на СП "Інтерплит" для поглибленого аналізу діяльності та виробітки стратегічних цілей в рамках стратегії використання залучених інвестицій.

Для формулювання та досягнення цілей підприємству потрібно буде: 

-
Провести повномасштабне дослідження ринку. Воно проводиться за допомогою внутрішніх джерел інформації (звіти фірми про прибутки, баланс, показники збуту, відомості товарно-матеріальних цінностей, звіти про попередні дослідження, статистичні збірники, періодичні видання, комерційна Інформація), а також спостереження І опитування;

-
Проінформувати споживачів про наявність на українському ринку ДСП високої якості за допомогою реклами та пропаганди;

-
Збільшити частку ринку і прибутковість від продажу за допомогою стимулювання збуту:

-
заохочення споживачів (розповсюдження зразків, премії, конкурси, залікові талони);

-
стимулювання сфери торгівлі (заліки за покупку, падання товарів безкоштовно, заліки торговцям, за включення товару в номенклатуру, проведення спільної реклами, проведення торгових конкурсів торговців);

-
заохочення власного торгового персоналу фірми (премії, конкурси). Стратегія маркетингу розповсюдження продукту повинна складатися з "наступних розділів: цільові ринки та комплекс маркетингу.

Щоб досягти запланованого прибутку підприємству потрібно працювати на таких ринках: ринок промислових підприємств, ринок проміжних продавців, ринок державних установ. Для роботи на цих ринках фірмі потрібно провести ряд наступних заходів:

-
вчасно інформувати споживачів про наявність нових видів продукції, а також переконати їх, що не найкращий із пропонованих товарів за допомогою реклами та пропаганди (радіо, телебачення, престижні періодичні видання), участі у різних виставках. Обов'язково наголосити на конкурентних перевагах продукту СП;

-
створити відділ на СП, який би працював тільки з ринками та призначити відповідальну особу на цю роботу;

-
розробити систему знижок для роботи лише на ринках промислових підприємств і державних установ.

Для ефективного просування нового товару на внутрішні і зовнішні ринки з метою підвищення його конкурентоспроможності пропонується:

-
підвищити рівень контролю за якістю продукції. Для цього відповідальність за якість товарів слід перенести, безпосередньо, на керівників відповідних ділянок виробничого процесу та підзвітних їм осіб. Щоб цей процес був дієвішим, потрібно чітко відпрацювати канали передачі інформації, і це також дасть змогу швидше реагувати на труднощі та ліквідовувати "слабкі місця" товарів через залучення експертів технічного відділу;

-
особливу увагу слід звернути на розробку нових видів продукції. Перешкодою цьому є брак фінансування науково-дослідної та інженерно-конструкторської роботи;

-
забезпечити участь СП у міжнародних тендерних торгах, ярмарках;

-
розробити ефективну рекламну кампанію із залученням спеціалістів відповідних фірм та їхніх рекламних технологій.

Питання про зниження собівартості, а тим самим і про зниження витрат слід ставити першочергову перед керівниками всіх виробничих підрозділів. Ллє це не означає, що багато статей витрат потрібно закрити. Йдеться лише про економне та більш ефективне використання наявних у підприємства матеріальних, людських та фінансових ресурсів. Доцільно також було б переглянути спосіб нарахування собівартості та відпускної ціни. Розглянувши кожну з цих статей можна запропонувати наступне:

-
щодо матеріалів, то переглянути ціни постачальників і можливу заміну на тих, хто пропонує нижчі ціни (проте, не на шкоду якості придбаних матеріалів);

-
самостійне виробництво деяких купованих виробів на виробничих площах СП "Інтерплит".

Оскільки, на СП на даний момент служби сервісу, як такої, практично не Існує, то пропонується організувати таку постійно діючу службу, що дозволить:

-
виділитись серед конкурентів високим рівнем обслуговування, як до продажного так і після продажного;

· працюючи на місцях, безпосередньо зі споживачами, ефективніше досліджувати бажання та вимоги покупців, а тим самим оперативніше реагувати на зміни кон'юнктури ринку.

Кожне підприємство чи фірма має дві основні цілі своєї діяльності - залучити нових клієнтів та зробити їх постійними. Просування ріового товару на ринки залежить не тільки від товару, а в першу чергу від розробки маркетингового плану, просування продукції на ринок. Отже, на мою думку, запропонована вища розробка маркетингового плану просування нового продукту на ринок може бути практично використаний Із діяльності спільного підприємства "Інтерплит".

СП повинно зміцнювати та поглиблювати свої зв'язки з Іншими підприємствами на ринку з урахуванням своїх стратегічних інтересів та повного використання ресурсного, технологічного та інвестиційного потенціалів.

3.2 Шляхи прискорення інвестування української економіки.

Особливе місце серед проблем, які визначально впливають на складні процеси становлення і розбудови держави належить інвестиціям, що забезпечують відтворення і оновлення матеріально-технічного потенціалу виробництва.

Визначення та узагальнення тенденцій у цій фундаментальній сфері економіки країни дозволяє обґрунтувати пропозиції щодо вирішення найбільш гострих проблем, виявити регіональні та галузеві пріоритети, шляхи реалізації Інвестиційної політики.

Позитивні зрушення, які з'явилися у сфері інвестиційної діяльності останніми роками, вселяють надію, що почали створюватися можливості для їх закріплення і подальшого розвитку процесів інвестування економіки незалежної України.

Головним завданням сьогодення і перспективної стратегії капіталізації усіх сфер господарської діяльності повинно стати забезпечення комплексного, системного підходу до управління процесами оновлення і відтворення виробничого потенціалу усіх галузей народного господарства на засадах впровадження новітніх досягнень науки, техніки і високих технологій.

В сучасних умовах з'являється впевненість, що усі існуючі негативні тенденції інвестиційної діяльності можуть бути успішно подолані послідовною, цілеспрямованою і дієвою діяльністю усіх учасників Інвестиційного процесу.

При цьому інвестиційна політика повинна базуватися на основній стратегічній меті реформування економіки, визначати систему державних, галузевих і регіональних пріоритетів, прогресивні підходи до участі інвесторів у стабілізації і розвитку усіх секторів економічної діяльності.

Для організації і координування робіт щодо реалізації зазначених пріоритетів повинні бути підготовлені програмні документи, в яких конкретизувались би цілі, завдання, терміни, ресурси і виконавці заходів, спрямованих на принципові зрушення в підходах до залучення інвестицій, визначення напрямів формування інвестиційної політики, підвищення її впливу на процеси реформування економіки і ефективне використання виробничого потенціалу господарських комплексів.

Одним з таких документів є «Програма розвитку Інвестиційної діяльності України на 2002-2010 роки, яка відпрацьована фахівцями центральних органів державного управління на виконання Указу Президента України від 12.07.2001 р. №512 «Про заходи щодо поліпшення Інвестиційного клімату в Україні», а також Інших програмних документів, які визначають стратегічні напрями розвитку економіки країни.

Програмою передбачено комплекс заходів щодо дальшого поліпшення інвестиційного клімату з врахуванням результатів міжнародного форуму «Шляхи збільшення інвестицій в Україну», який відбувся 18.06.2001 р. під егідою Консультативної ради з питань іноземних інвестицій в Україні. Крім того, в ній намічені конкретні завдання органам державного управління:

-
передбачати в проектах державного бюджету кошти, необхідні для реалізації програми;

-
внести пропозиції щодо започаткування інвестиційних проектів у окремих пріоритетних галузях економіки;

-
розробити заходи щодо широкомасштабного висвітлення інвестиційної політики та здобутків України у формуванні сприятливого інвестиційного клімату з метою створення позитивного Інвестиційного Іміджу України за кордоном;

-
передбачати у місцевих бюджетах кошти, необхідні для реалізації програм збільшення обсягів залучення Інвестицій для економічного розвитку відповідних регіонів.

Серед додаткових заходів щодо збільшення надходжень інвестицій можна виділити:

-
поліпшення економічних, правових та організаційних умов діяльності інвесторів в Україні;

-
недопущення порушень прав інвесторів;

-
забезпечення   відкритості,   прозорості   та   послідовності   процесу приватизації державного майна;

-
активізацію    інформаційного    та    організаційного    забезпечення залучення інвестицій;

-
стимулювання  укладення  угод  про  розподіл  продукції,   концесії, лізинг;

-
проведення заходів щодо активізації інвестиційної діяльності банків, фінансових установ;

-
надання державної підтримки розвитку депресивних територій. Таким чином огляд вищенаведених напрямів формування державної стратегії інвестиційної діяльності показує, що вони охоплюють важливе коло питань, вирішення яких дозволить суттєво поліпшити інвестиційне середовище і на цих засадах значно прискорити процеси капіталізації економіки.

В той же час вищенаведені програмні документи не зачепили ряд дуже принципових питань, які доводиться постійно вирішувати, фахівцям сфери інвестиційної діяльності.

В першу чергу слід навести проблему вивчення, узагальнення, адаптації до українського економічного простору І подальшого використання позитивного досвіду країн СНД та дальнього зарубіжжя щодо Інвестування основного капіталу. Насамперед заслуговує на увагу досвід Азербайджанської Республіки, Угорщини, Польщі, Чехії, Китаю, тощо.

Не приділена увага питанням державного управління інвестиційними проектами: створенню банку даних інвестиційних проектів, забезпеченню сучасного проектного менеджменту, створенню системи моніторингу реалізації проектів.

Практично відсутні питання проведення державної експертизи проектів, пов'язаної із подальшою бюджетною і пільговою їх підтримкою. Слабо розвинуті проблеми гарантування і страхування інвестицій як для вітчизняних, так і іноземних інвесторів. Треба особливо наголосити, нагальну потребу перенесення центру ваги управління інвестиційного діяльністю з центру на регіональний рівень.

Системний розгляд шляхів і пропозицій щодо значного прискорення І підвищення ефективності інвестиційної діяльності дозволяє згрупувати їх навколо таких головних проблем:

1.
Створення сприйнятливого для інвесторів інвестиційного середовища,

2.
Визначення державних, галузевих І регіональних пріоритетів.

3.
Формування комплексної системи державного  управління інвестиційною діяльністю.

4.
Консолідація і розвиток джерел фінансування інвестицій.

5.
Створення системи державної підтримки інвестиційної діяльності галузей, територій, суб'єктів господарювання та інвестиційних проектів.

Перевага у визначенні державного інвестування виробництва повинна надаватися ключовим виробництвам, а також галузям, які забезпечують створення інфраструктури, наукомістким і високотехнологічним виробництвам.

Для підвищення ефективності Інвестиційної діяльності в Україні доцільно:

-
розвивати підтримку вітчизняних виробників, конкурентоспроможної продукції, експорт і витіснення з українського ринку імпортних товарів;

-
відпрацювати механізми встановлення та реалізації інвестиційних пріоритетів;

-
розвивати   і   комплексно   використовувати   усі   можливі   джерела залучення інвестицій, як внутрішніх, так і іноземних;

-
впровадити дієву державну амортизаційну політику, яка забезпечувала б відчутне накопичення інвестиційних коштів і прискорене оновлення основного капіталу підприємств усіх форм власності;

-
відновити    і    зробити    дієвою    систему    державної    експертизи інвестиційних  проектів,  забезпечуючи  державну  підтримку  пріоритетних проектів;

-
впровадити   механізми   гарантування   і   страхування   усіх   видів інвестицій від можливих ризиків;

-
активно використовувати інвестиційний потенціал регіонів України, забезпечуючи їх орієнтацію на реалізацію загальнодержавних пріоритетів;

-
ширше вивчати І впроваджувати позитивний досвід Інвестування економіки країн СНД і дальнього зарубіжжя.

Розрахунки експертів свідчать, що для нормалізації процесу відтворення основного капіталу обсяги його інвестування повинні становити не менше 20% БВП. Для вирішення цього завдання можуть бути запропо​новані найбільш результативні шляхи:

-
вдосконалення амортизаційної політики, спрямування її на інтенсивне оновлення та ефективне використання основного капіталу;

-
створення пільгових умов при оподаткуванні прибутку, спрямованого на технічне переоснащенім виробничого потенціалу;

-
прискорення виведення з експлуатації незадіяних фізично зношених та морально застарілих основних засобів;

-
орієнтація грошово-фінансової системи на потреби галузей та регіонів у фінансуванні пріоритетних інвестиційних проектів і програм;

-
створення та запровадження  комплексної системи  страхування і гарантування інвестиційних ризиків;

-
створення сприятливих умов для прискорення залучення іноземних інвестицій.

Вітчизняний досвід інвестиційної діяльності за останні роки, а також прогресивні тенденції, які проявляються у цій сфері в розвинених країнах, підтверджують, що основним напрямом подальшого реформування економіки України є стратегічна орієнтація на інноваційний тип розвитку.

Значення такої трансформації визначається комплексом проблем, розв'язуваних у цивілізованому світі за допомогою інновацій. В першу чергу це завершення структурної перебудови економіки і прискорення темпів економічного росту; досягнення високої конкурентоздатності продукції на світовому рийку за допомогою високих темпів оновлення продукції, техніки і технологій; збільшення експорту високотехнологічної продукції; поступового забезпечення необхідних темпів імпортозаміщення; ефективного використання усіх ресурсів - матеріальних, фінансових, природних і людських.

В той же час усі заходи щодо формування сприятливого інвестиційного середовища повинні концентруватися навколо трьох векторів  інвестиційної активності: законодавчого визначення інвестиційної та інноваційної політики, залучення до активного інвестування усіх форм господарювання; спрямування обмежених централізованих інвестиційних ре​сурсів на виконання першочергових, пріоритетних програм.; створення високотехнологічних і конкурентоспроможних виробництв для забезпечення майбутнього прогресу.

Для серйозного покращення стану інвестиційного середовища в Україні необхідно зміцнити інститути державної влади: вдосконалити законодавство, зробити дієвою діяльність судів, викоріняти злочинність та корупцію.

Ця робота повинна проводитись паралельно з винятково важливими структурними зрушеннями - вирівнюванням умов конкуренції та подальшою лібералізацією економіки. Неефективні підприємства не повинні підтримуватися державою та місцевою адміністрацією ні прямо, ні опосередковано. Відчувається гостра потреба у створенні повноцінної інвестиційної інфраструктури, в першу чергу розподільчої та накопичувальної систем (банків, страхових компаній, пайових і пенсійних фондів, фондового ринку, тощо), інвестори повинні мати можливості зниження або ліквідації ризиків шляхом загальноприйнятих у світовій практиці фінансових та правових інструментів.

Створення сприятливого інвестиційного середовища та посилення механізму мотивації довгострокового вкладення коштів пов'язане з використанням як ринкових заходів (розвиток конкуренції, обмеження моно​полізму, забезпечення можливостей ефективного вкладення капіталу у виробництво), так і заходів щодо централізованого державного регулювання інвестиційної діяльності.

Ключовий принцип державної політики по відношенню до внутрішніх Інвесторів полягає в тому, щоб, не втручаючись в їх діяльність, максимально сприяти підвищенню їх Інвестиційної активності та забезпеченню надійного захисту вкладених коштів.

З метою залучення капіталу незалежних інвесторів необхідно створити систему диференційованих податкових пільг, які б компенсували несприятливі чинники інвестиційного середовища: субсидії за рахунок бюджету та інвестування проектів у пріоритетних галузях; звільнення від податків коштів підприємств, які спрямовуються па розвиток свого виробничого потенціалу; надання пільгових кредитів громадянам на житлове будівництво в доповнення до їх власних коштів.

Незважаючи на зростання інвестиційної активності суб'єктів господа​рювання, головна функція стратегічного управління інвестиційною сферою розвитку виробництва повинна залишатися за державою, за її органами управління.

Центральні та місцеві органи державного управління повинні займати ключові позиції у формуванні стратегії інвестиційної політики і визначенні ефективних напрямів капіталізації економіки. При цьому мова по​винна йти не про управління дуже обмеженими коштами державного та місцевих бюджетів, а про роль держави у формуванні та реалізації цілеспрямованої, дієвої та ефективної системи управління інвестиційною діяльністю, яка б передбачала перехід від директивного до проектного управління, на засадах якого розвивається виробничий потенціал в усіх цивілізованих країнах.

1 перший крок у цьому напрямі повинен бути спрямований на визначення «точок росту» економіки, вкладення капіталу в які дозволить, створювати осередки економічного пожвавлення. Втягуючи в орбіту свого тяжіння суміжні виробництва і формуючи зони інноваційного прориву, вони будуть створювати хвилі економічного зростання і забезпечать передумови піднесення усього народногосподарського комплексу.

Результати академічних досліджень підтверджують, що оподаткування ще не належить до числа вирішальних факторів здійснення прямих іноземних інвестицій. Наприклад, базова ставка оподаткування прибутку корпорацій у Німеччині - 70,8% (часто цей норматив на практиці зменшується до 50-55% завдяки численним пільгам), проте це не лякає інвесторів.

Аналогічних висновків дійшли і фахівці німецької консультативної групи, які в ході дослідження умов іноземного інвестування в Україні опитали найбільших інвесторів, що працюють у різних галузях. Жоден із нерезидентів не визнав, що недосконала податкова політика є перешкодою для інвестування.

Більшість опитаних (60%) відповіла, що податковий фактор для них узагалі не суттєвий.

Інвестори розуміють, що прибутковість капіталу визначається не тільки ставкою оподаткування, а й методикою обчислення бази оподаткування. Йдеться про порядок обрахунку амортизації", правила обліку запасів, віднесення плати за кредит та страхування на витрати виробництва тощо.

З Іншого боку, необхідно врахувати, що розвинуті країни напрацювали значний досвід податкового стимулювання іноземного інвестування. Система оподаткування побудована таким чином, аби постійно заохочувати інвестиції.

Питання, які потрібно вирішити, для покращення інвестиційного клімату в Україні

Уряди західних країн не мають безпосереднього впливу на інвестування. Уряди інших країн можуть сприяти інвестуванню в Україну лише непрямими шляхами, наприклад, надаючи Інформацію, організовуючи спільні відрядження, підтримуючи вивчення можливостей інвестування, забезпечуючи страхувальні схеми стосовно некомерційних ризиків. Але головне рішення: інвестувати чи ні і в яку країну - приймається кожною окремою компанією.

Друге питання, полягає в тому, що компанія не буде інвестувати з метою тільки допомогти Україні у важкій економічній ситуації. Компанія інвестуватиме в Україну, лише якщо вважатиме це прибутковою справою. Це може бути прибуток, отриманий за певний період (що у випадку інвестицій, зазвичай, потребує досить багато часу, скажімо, два роки). Або прибуток може бути отриманий за більш тривалий час, якщо компанія досить велика і може собі дозволити початкові витрати протягом перших років діяльності.

Компанії також можуть брати до уваги такі вторинні фактори, як діяльність у якомога більшій кількості країн; жорстка конкуренція; уникнення високих ставок ввізного мита або транспортних витрат. Але не буде ніякого інвестування, якщо не очікується прибуток. Інвестор не тільки сподівається на отримання прибутку, але й на те, що цей прибуток повинен бути вищим, ніж в іншій Країні. 

Уряду України необхідно здійснити наступні кроки, щоб перетворити податкову систему на позитивний елемент інвестиційного клімату:

1. Формування податкового кодексу мають бути чіткими, а сам кодекс має вимагати від податкових органів мінімуму дій на власний розсуд і самовільних рішень;

2. Підвищення прозорості та справедливості    оподаткування;

3. Встановлення  обґрунтованих розмірів податкового тягаря. Зниження ставки ПДВ;

4. Ліквідування численних звільнень від сплати податків і поставок за нульовими ставками.

Що стосується банківської справи:

1. Розвивати ринок капіталу;

2. Запроваджувати ефективну систему переказу виплат в інші країни. Щоб досягти цієї мети, уряд має ліквідувати всі обмеження на операції з виплатою;

3. Ліквідувати тиск уряду на банки з метою надання прямих позик збитковим державним підприємствам;

4. Розвивати процедури банкрутства з ефективним механізмом її примусового застосування, а також зміна структури капіталу проблемних банків.

Що стосується монетарної політики:

1. Встановити реальні економічні завдання щодо інфляції;

2. Ліквідувати регулювання цін;

3. Уряд має працювати на підвищення довіри до нього і особливо довіри до проголошеної монетарної політики;

Що стосується торгівельної політики:

1. Уряду необхідно зосередити свою увагу на тому, щоб відкрити українську економіку, відмінивши всі тарифи й адміністративні перешкоди;

2. Обмежити ліцензії, щоб заробляти тверду валюту у формі квот і ліцензій на товарну продукцію;

3. Повністю реформувати митну службу. Запровадити систему попередньої перевірки імпорту міжнародними офіційно схваленими компаніями;

4. Відмінити численні імпортні регулювання.

Узагальнюючи зазначені заходи, можна відмітити, що стратегія щодо прямих іноземних інвестицій буде найефективнішою, якщо її визначити як частину широкого пакету стратегій, сформульованих для забезпечення довготривалого сприяння економіці. Чітко проголошена програма економічної трансформації є важливою передумовою для створення міжнародної громадської думки про країну та її керівництво як таких, що твердо мають намір позбутися практики командного підходу в національній економічній політиці.

Якщо уряд рухається в напрямку досягнення своїх основних економічних завдань і запланованих обмежень і немає заперечень щодо курсу реформ, то зростає ймовірність того, що інвестори вкладатимуть свої капітали. 

Нажаль, це найменше стосується України, де протиріччя між законодавчою і виконавчою гілками влади є частиною щоденного політичного середовища. Ці зіткнення між різними політичними інституціями щодо напряму економічної реформи створюють клімат невизначеності та перешкоджають припливу інвестицій. Для того, щоб спонукати інвесторів вкладати капітали в країну, де відчувається відсутність зростання, політики повинні бути спроможними завоювати високий ступінь довіри і бути готовими підтримувати чітку, просту і зорієнтовану на ринок політику.

Реалізація вищезазначених заходів дозволить покращити інвестиційний клімат України.

Висновки

Зацікавленість України у збільшенні надходжень іноземних інвестицій втілюється у цілеспрямованих заходах щодо поліпшення інвестиційного клімату. Моделювання інвестиційного клімату країною, що приймає інвестиції, має виняткове значення для створення ефективного механізму залучення та використання іноземного капіталу.

По-перше, це поглиблює оцінку загальної економічної ситуації в країні. По-друге, дає системне уявлення про мотивацію поведінки іноземного партнера. По-третє, віддзеркалює напрямки впливу на іноземного партнера.

Отож, здійснивши досліджування даної теми, можна зробити наступні висновки:

· Щодо теоретико-організаційної основи інвестиційного процесу в Україні:

1. Потреба України в іноземних інвестиціях зумовлена трьома головними причинами. По-перше, надзвичайно низькою інвестиційною активністю владних товаровиробників і підприємств. По-друге, гострою необхідністю технічної і технологічної модернізації як самого виробництва, так і всієї ринкової та соціальної інфраструктури шляхом імпорту сучасних технологій, машин і устаткування. По-третє, проблемами впровадження в усі сфери господарського життя нових методів управління, менеджменту і маркетингу як необхідних атрибутів ринкової системи.

2. Широкомасштабному залученню іноземних інвестицій в економіку України перешкоджають:

· нестабільна макроекономічна і політична ситуація;

· значна не відпрацьованість та невідлагодженість правової сфери, а також постійна зміна інвестиційного законодавства;

· нерозвиненість вітчизняної інвестиційної інфраструктури;

· невисокий рівень прибутковості вкладень;

· відсутність дієвої системи страхування іноземних інвестицій;

· недосконалість національного інвестиційного менеджменту.

· щодо оцінки інвестиційного процесу в Україні:

1. Проаналізувавши інвестиційну діяльність СП “Інтерплит” слід відмітити, що як для підприємства, що було створено не так давно, його структура є досить раціональною та ефективною. Проте це не означає, що вона не потребує вдосконалення. Сьогодні в будь-якій сфері діяльності найбільш важливий фактор – інформація, її швидкий обіг, якість, кількість. Для покращення будь-то виробничої чи управлінської діяльності підприємства, керівництву не завадило б подбати про більший взаємозв’язок функціональних підрозділів, про більш жорсткі терміни надання інформації;

2. Існує кілька методів оцінки ефективності інвестицій та показників ефективності. Одні з них розглядають як якісні, що характеризують доходність одиниці капіталу, а інші – як абсолютні, тобто такі, що відображають масштаб отриманого доходу. На мою думку, і ті, і ті показники слід застосовувати паралельно для отримання більш чіткої картини про ефективність інвестиції;

3. Враховуючи міжнародний досвід залучення інвестицій можна сказати, що в окремих випадках податкові важелі можуть стати не тільки важливим, а й вирішалтььним спонукальним мотивом для інвесторів. Йдеться про податкові гавані та ар шорні загони. Отож, загальнодержавна політика повинна забезпечити узгодження інтересів держави та інвесторів з врахуванням існуючого співвідношення пропозиції і попиту на ринку капіталів, реальних можливостей нашої країни.

· щодо ефективності залучення прямих іноземних інвестицій:

1. Для вдосконалення інвестиційної та фінансово-господарської діяльності спільного підприємства “Інтерплит” пропонується створити спеціальний комітет для поглиблення аналізу діяльності та виробітку стратегічних цілей в рамках стратегії використання залучених інвестицій, а також створити відділ, який би працював тільки з ринками;

2. Створюючи стратегію підприємницької діяльності необхідно приділити особливу увагу можливим ризиком в їх діяльності. Стратегія маркетингу розповсюдження продукту повинна складатися з таких розділів: цільові ринки та комплекс маркетингу. Для того, щоб завоювати міжнародні ринки з будь-якого виду продукції або послуг, необхідно мати точну інформацію про потенційних споживачів, їх бажання, можливості, платоспроможність.

3. Для усунення негативних тенденцій та стимулювання іноземного інвестування в економіку України доцільно вдатися до комплексу заходів, орієнтуючись на такі принципи:

· незавершеність ринкових перетворень – основний стимулюючий чинник у формуванні сприятливого щодо інвестиційної діяльності економічного середовища;

· забезпечення стабільності політичної системи та довготривалого, незмінного курсу діяльності уряду додасть впевненості зарубіжному інвестору;

· успішне функціонування приватних власників закладає основу привабливості інвестиційного клімату країни;

· гарантування стабільності нормативно-правових документів щодо умов іноземного інвестування покращить довіру іноземних підприємств до законодавчого поля України;

· проведення виваженої політики стимулювання залучених іноземних ресурсів шляхом диференційного підходу до податкових та інших пільг забезпечить не лише збільшення припливу капіталу, а й надасть змогу стимулювати та спрямувати його потоки з урахуванням відповідних пріоритетів розвитку економіки України.

Додаток 1

Структурна схема ТзОВ “СП “Інтерплит”.



























Додаток 9.
Довідка. Про основні показники фінансово-господарської діяльності.
	№ 
	Показники 
	                                       Роки
	

	
	
	1998 
	1999 
	2000 
	2001 
	2002 

	1. 
	Виробництво товарної продукції в діючих цінах, тис. грн. 
	5797,6 
	25814, 3 
	75074,3 
	125120 
	156215,3 

	2. 
	Обсяг   продукції в порівняльних  цінах (на01.01.**.р), тис. грн. 
	7198,3 
	28801,2 
	70563,8 
	128315,6 
	223113,5 

	3. 
	Темпи зростання товар​ної        продукції в порівняльних   цінах до відповідного періоду
,% 
	
	289,2 
	245,0 
	105,6 
	121,1 

	4. 
	Собівартість товарної продукції, тис. грн. 
	7802,9 
	23930 
	71459,1 
	92001,2 
	11507,5 

	5. 
	Затрати   на    1 грн.тов. прод., коп.. 
	1,067 
	0,927 
	0,95 
	0,91 
	0,87 

	6. 
	Рентабельність
продукції 
	-6,3 
	+7,9 
	+5,1 
	+5,9 
	+6,6 

	7. 
	Обсяг реалізації продукції всього з СП, тис. грн. 

-   в   т.ч.   по бартерних операціях 

- в % до обсягу реалізації 
	5956,1
4092,5 

68,7 
	24593, 4
19283, 3 

78,4 
	74494

37567 

50,4 
	82653
52628
53,2 
	912116
61015
55,4 

	8. 
	Виручка   від реалізації, тис. грн. (без ПДВ) 
	6945,9

	36514, 4 
	81631 
	92115 
	102120 

	9. 
	Собівартість
реалізованої продукції, послуг 
	7213,3 
	35936, 6 
	77024 
	84051 
	89317 

	10. 
	Прибуток (+), збиток (-) від реалізації, тис. грн. 
	266,4 
	577,8 
	460,7 
	520,3 
	583,2 

	11. 
	Позареалізаційний
прибуток (збиток), тис. грн. 
	77,5 
	372,6 
	165 
	230 
	263,2 

	12
	Разом прибуток (збиток), тис. грн. 
	343,9 
	205,2 
	4772 
	5036 
	5812 

	13. 
	Використання прибутку тис. грн. 
	28,7 
	950,4 
	4171 
	4923 
	694 

	14. 
	Балансовий прибуток
(збиток), всього, тис. грн. 
	372,6 
	740 
	601 
	653 
	694 

	15. 
	Результат від іншої реалізації, тис. грн. 
	183,7 
	204,6 
	210,7 
	296,3 
	306,2 

	16. 
	Наявність власних обігових коштів, тис. грн. 
	574,2 
	1590,2 
	2880 
	3106 
	3901 

	17.
	Товароматеріальні цінності та запаси, всього тис. грн. 
	1253,2 
	6426,9 
	7674 
	8216 
	8914 

	
	- в т.ч. виробничі запаси 
	825,9 
	4080,8 
	4750 
	5117 
	5921 

	
	- незавершене виробництво 
	23,2 
	1248,1 
	2197 
	2561 
	2910 

	
	- готова продукція 
	333,7 
	1063,2 
	727 
	1017 
	1023 

	18. 
	Довгострокові зобов'язання, тис. грн. 
	1141,4 
	1141,4 
	300 
	210 
	186 

	19. 
	Дебіторська заборгованість тис. грн. 
	2486,9 
	987,9 
	1072 
	1120 
	1207 

	20. 
	Кредиторська заборгованість, тис. грн. 
	1421,4 
	4763,4 
	4854 
	4617 
	4312 

	
	- в т.ч. по розрахунках з бюджетом 
	15,8 
	34,5 
	456 
	420 
	393 

	
	- по оплаті праці 
	43,5 
	170,5 
	388 
	283 
	167 

	
	- пенсійному фонду 
	21,7 
	64,9 
	172 
	115 
	110 

	
	- позабюджетним фондам 
	31,5 
	34,4 
	- 
	
	- 

	
	- за товари 
	1155,6 
	4345,5 
	3838 
	3120 
	2604 

	21. 
	Середньоспискова чисельність, всього, чол. 
	291 
	426 
	561 
	583 
	603 

	
	- в т. ч. чисельність в еквіваленті до зайнятих 
	185 
	426 
	552 
	570 
	584 

	22.
	Кошти направлені на споживання всього 
	504,2 
	1745,7 
	4420,0 
	6015,2 
	6789,4 

	23. 
	Середньомісячна зарплата, грн. 
	141 
	333,5 
	656 
	703 
	785 

	24. 
	Середньорічна вартість основних фондів, тис. 
	3171,1 
	
	
	
	

	
	грн. 
	
	
	
	
	

	25. 
	Залишкова вартість основних фондів, тис. 
	2968,8 
	3128,7 
	5766 
	6027 
	7001,4 

	
	грн. 
	
	
	
	
	

	26. 
	Незавершене
капвкладення, тис, грн. 
	- 
	- 
	150 
	150
	200

	27. 
	Статутний фонд, тис. грн. 
	3800,0 
	5320,0 
	7244 
	8312 
	8994 

	28. 
	Збитки минулих років тис. грн. 
	- 
	_ 
	- 
	- 
	- 

	29. 
	Затрати на капремонт, тис. грн. 
	
	348,7 
	374,0 
	392 
	405 

	0. 
	Адміністративні витрати 
	- 
	- 
	2829 
	3024 
	728 

	31. 
	Витрати на збут 
	- 
	_ 
	686 
	707 
	728 

	32. 
	На інші цілі 
	- 
	- 
	496 
	502 
	590 

	33. 
	Податок на прибуток 
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Рис. 1.2. Фактори, що визначають умови стимулювання іноземного інвестування.
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Продовження рисунку 1.2
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