PAGE  
8

ТЕМА 1: 



«Поняття інвестицій»

1.1. Сутність та види інвестицій
Необхідною  умовою  розвитку  економіки  будь-якої  країни  є  висока  інвестиційна активність. Інвестиції формують виробничий потенціал на новій науково-технічній базі, що обумовлює конкурентну позицію національної економіки на світовому ринку. Інвестиції  виступають  як  джерело  розвитку  економічної  системи,  сприяють  її  переходові  з одного стану в інший.

Визначення інвестицій різними авторами розглядається по-різному, що цілком зрозуміло, оскільки інвестиції мають різноманітні форми і види, що відносяться до різних секторів економіки, і переслідують різноманітні цілі.

Більш  широке  поняття  інвестицій приведено в Законі  України "Про інвестиційну діяльність": "... інвестиціями є усі види майнових і інтелектуальних цінностей, вкладені в об'єкти підприємницької й інших видів діяльності, у результаті якої створюється прибуток (доход) або досягається соціальний ефект". Такими цінностями можуть бути: кошти, цільові  банківські  вклади, акції й інші  цінні папери; спонукуване і нерухоме майно (будинки, спорудження, устаткування й інші матеріальні цінності; майнові права, що випливають  з  авторського  права,  досвід  і  інші  інтелектуальні  цінності;  сукупність  технічних, технологічних,    комерційних    і    інших    знань,    оформлених    у    виді    технологічної документації, навичок і виробничого досвіду, необхідних для організації того або іншого виробництва, але не запатентованих ( "ноу-хау"); права користування землею, водою, ресурсами, будинками, устаткуванням, а також інші майнові права; інші цінності.

Термін "інвестиції" відбувається від латинського "invest", що означає "вкладати. У широкому  смислі  термін  "інвестувати"  означає  "розстатися  з  грошима  сьогодні,  щоб одержати більш велику їхню суму в майбутньому". Тому в найбільше загальній формі, у загальному розумінні інвестиції являють собою вкладення вільних коштів у різноманітні форми фінансового і матеріального багатства з метою їхнього зберігання і наступного збільшення. При цьому приріст повинний бути достатнім із тим, щоб компенсувати власнику коштів відмову від їхнього використання на споживання в поточному періоді, винагородити його за ризик, відшкодувати утрати від інфляції в майбутньому періоді.

· Виходячи з загального визначення інвестицій виникають два питання: хто є власником вільних коштів?

· з якою ціллю і навіщо власник вільних коштів вкладає їх у різноманітні форми фінансового і матеріального багатства?

1.2 Заощадження  населення  як  основне  джерело інвестицій

Вільні  кошті  є як у населення,  так  і  у  організацій  усіх форм власності,  які  діють  в  організаційно-правовій формі, що передбачено юрисдикцією (законодавством) країни.

Заощадження населення є основним джерелом інвестицій. Заощадження населення,  що  утворюються  в  результаті  перевищення  їхніх прибутків  над  поточними витратами, діляться на такі групи: поточні, на покупку товарів тривалого користування, на непередбачені випадки і старість, інвестиційні заощадження.

Поточні  заощадження  утворюються  в  силу  того,  що  поточний  прибуток  населення витрачається не відразу, а поступово. Такі заощадження короткострокові за своїм характером і  накопичуються, як правило, або в готівці, або акумулюються населенням на поточних (операційних) рахунках у банках.

Заощадження на покупку товарів тривалого користування утворюються в тих  випадках,  коли  вартість  планованої  покупки  перевищує  поточний  прибуток  потенційного покупця, у зв'язку з чим покупець повинний нагромадити необхідну суму зі свого прибутку. Більшість заощаджень цього виду накопичуються на ощадних рахунках у банківських установах протягом тривалого часу (до 5 років).

Заощадження на непередбачений випадок і старість довгострокові за своїм характером і їхнє використання припускає настання особливого випадку (хвороби, утрати працездатності, старості і т.п.). На термін, протягом котрого заощадження накопичуються, вони можуть бути вкладені в довгострокові фінансові або матеріальні активи. Якщо власник коштів, що накопичуються, не хоче ризикувати і вкладати гроші у фінансові  або  матеріальні  активи,  він  може  скористатися  послугами  страхових компаній або недержавних пенсійних фондів.

Розглянуті  види заощаджень населення визначаються як "відкладене споживання".
Інвестиційні заощадження - це особливий вид заощаджень, не призначений

на споживчі потреби. Головна їхня ціль - інвестування в активи, що приносять доходи. Інвестиційні заощадження можна розглядати як джерело інвестиційного капіталу.
Вкладення  заощаджень.  З  тієї  пори,  як  зміст  дорогоцінного  металу  металевих грошей  перестав  відповідати  номінальної  вартості  грошей, і  особливо з появою паперових грошей, перед населенням виникла проблема зберігання заощаджень. Вільні кошти населення прагне не просто зберегти, а зберегти з максимальною вигодою. 
Вимоги власника заощаджень: 

1. Збереження коштів.

1.1) Як показав досвід минулих років, збереження готівки в затишному місці не забезпечує їхню схоронність. У цьому випадку гроші можуть украсти. Якщо гроші паперові, вони можуть постраждати, наприклад, від пожежі або поводі. Але навіть якщо цього не трапилося, гроші все рівно можна загубити в результаті впливу інфляції. У цьому випадку  при  фізичної  схоронності  кошти  втратять  головне  (  купівельну  спроможність,  і завтра неможливо буде купити на наявну суму стільки ж, скільки сьогодні, оскільки ціни на товари увесь час зростають із більшою або меншою швидкістю.
1.2) Більш  надійним  є  збереження  грошей  у  банках.  Схоронність  заощаджень  у цьому  випадку  забезпечується  за  допомогою  відкриття  рахунку  в  банку  звичайного (операційного) або термінового рахунку (депозиту). Збереження грошей у банках є загальновідомим засобом. Схоронність внеску в банку в принципі достатньо надійна. Але й  у  цьому  випадку  схоронність  грошей  забезпечується  з певною можливістю, оскільки залежить   від   успішності   діяльності   банку,   його   надійності,   загальної   економічної ситуації  в  країні,  а  також  від  системи  державних  гарантій.  В  багатьох  країнах  світу схоронність    грошей    гарантується    спеціальними    державними    структурами.    
1.3) Страхові поліси також є достатньо поширеною формою вкладення коштів, тим

більше, що в багатьох країнах їхня схоронність гарантується законодавчо. Проте страховий  поліс  купують  для  захисту  сім'ї.  Його  безтямно  розглядати  як об'єкт вкладення. Протягом довгих років  по  страховому  полісу  прибуток  декілька  більш  високий,  чим по терміновому рахунку, але і він не захищає від неявного ризику інфляції. На гроші, отримані при погашенні поліса, навряд чи можна купити стільки, скільки на ті гроші, що були виплачені протягом довгих років у вигляді страхових внесків.

2. Збільшення коштів.

Інвестування  є  однією  з  найбільш  поширених форм заощаджень  коштів  населення.  Куди  ж  населення  може  вкласти  кошти?  
2.1) Тезавраційне інвестування. До таких об'єктів інвестування відносяться нерухомість, "тверді активи", твори мистецтва  й  антикваріату,  тривала  валюта  або  в  сферу  виробництва  (безпосередньо  або шляхом придбання цінних паперів).

До  об'єктів  інвестування власник коштів пред'являються певні  вимоги, що називаються критеріями інвестування. Об'єкт інвестування повинний відповідати таким критеріям:

· схоронність (об'єкт інвестування повинний забезпечити збереження коштів); 
· зростання капіталу (за час вкладення кошти повинні зрости);

· ліквідність (швидкість, із якою об'єкт вкладення може бути реалізований протягом достатньо короткого періоду часу без утрати реальної ринкової вартості. Критерієм ліквідності виступає період часу, необхідний для реалізації на відповідному ринку того або іншого об'єкта інвестування);

· одержання поточної дохідності (вкладені кошти повинні приносити їхньому власнику  прибуток  у  певній,  частіше  грошовій,  формі  в  передбачені  умовами  вкладення строки, без урахування повернення суми вкладених коштів).

Для того, щоб відповісти на запитання, якою мірою об'єкти інвестування відповідають зазначеним критеріям, розглянемо ці об'єкти більш докладно.

Традиційним  є вкладення  коштів  у  золото,  срібло  й  інші  дорогоцінні  метали,  монети,  дорогоцінності, колекційні предмети, раритети, нерухомість, що не використовується як засіб виробництва. Кошті, що інвестуються в такі об'єкти, називаються тезавраційними інвестиціями (від  латинського  thesauros  -  скарб).  При  цьому  варто  розрізняти придбання виробів із дорогоцінних  металів  і  каменів,  предмети  колекціонування,  раритети  і  нерухомість  як самоціль  і  як  інвестування.  Основна  відзнака  полягає  у  тому,  що  в  першому  випадку власник  цих предметів  у принципі  не збирається розставатися з ними і передбачає їх використання з метою задоволення власних потреб. Їх продаж можливий хіба що у випадку  суттєвого  погіршення  фінансового  становища  власника.  У  другому  випадку придбаними дорогоцінними металами і камінням, раритетами і нерухомістю передбачається володіти деякий невизначений час, а потім розстатися з ними при настанні певних обставин, наприклад, при наступі подій, пов'язаних із значними витратами коштів.

2.1) Інвестиційний капітал. Крім об'єктів тезавраційного інвестування кошти можуть бути вкладені у виробництво продукції, робіт або послуг. У цьому випадку мова йде вже про інвестиційний капітал, вкладенням якого займаються не тільки фізичні особи, але і підприємства  усіх  форм  власності,  що  діють  у  різних  організаційно-правових  формах (приватне підприємство, господарське товариство, державне підприємства тощо.

Інвестування капіталу передбачає трансформацію його форми з вартісної в натурально-вартісну шляхом придбання засобів виробництва й оборотних фондів, за допомогою котрих і буде здійснюватися виробництво продукції, робіт або послуг.

А) Матеріальні (реальні) інвестиції - це безпосередні вкладення коштів у матеріальні об'єкти (земельні ділянки, засоби виробництва, обладнання, виробничі запаси).

Б) Фінансові інвестиції так само, як і матеріальні, здійснюються у виробництві товарів, робіт або послуг. Але якщо матеріальні інвестиції вкладаються безпосередньо у виробництво,  без  участі  посередників,  то  фінансові  інвестиції  здійснюються  в  сферу виробництва  додаткової  вартості  як безпосередньо власником коштів (у формі  купівлі акцій  або  інших цінних паперів,  видачі  активного кредиту, частки (паю) у початковому капіталі іншого підприємства), так і за допомогою посередників - банків, страхових компаній, інвестиційних фондів, трастів. Якщо кошти вкладаються в цінні папери, то такі інвестиції називають портфельними.

В) Нематеріальні інвестиції - це вкладення коштів у загальні умови процесу відтворення (процес виробництва, здійснюваний у масштабі, що збільшується). До числа нематеріальних інвестицій належить і так званий гуманітарний капітал, відомий ще за назвою інвестиції в персонал - кошти, що направляються на матеріальне  заохочення  або  матеріальну  допомогу  персоналу  підприємства,  на  навчання  і  підвищення кваліфікації персоналу, на проведення соціальних заходів для персоналу (наприклад, оплата за рахунок коштів підприємства обідів для персоналу, витрат на транспортні засоби, житла...).

1.3 Цільові стратегічні показники інвестиційної політики
Стратегічні цілі інвестиційної політики підприємства являють собою подані у формалізованому вигляді бажані параметри його стратегічної інвестиційної позиції, що дозволяють спрямовувати цю діяльність у довгостроковій перспективі й оцінювати її результати.

Формування стратегічних цілей інвестиційної політики (далі – ІП) повинно відповідати певним вимогам, основними з яких є:

1. Підпорядкованість головній цілі інвестиційного менеджменту. Стратегічні цілі ІП розробляються для реалізації в довгостроковій перспективі головної цілі інвестиційного менеджменту – максимізації добробуту власників підприємства. Система конкретних цілей інвестиційної стратегії формується на підтримку цієї головної цілі і повинна бути співставна з нею.

2. Орієнтація на високий результат ІП. Кожна стратегічна ціль повинна стимулювати інвестиційних менеджерів, викликати прагнення до її досягнення, забезпечувати найбільш повне використання інвестиційного потенціалу підприємства.

3. Реальність (досяжність). В основі розробки стратегічних інвестиційних цілей лежить ідеальне уявлення про стратегічну інвестиційну позицію підприємства, яке необхідно свідомо обмежувати за критерієм реальної досяжності з урахуванням чинників зовнішнього інвестиційного середовища і внутрішнього інвестиційного потенціалу.

4. Вимірюваність. Кожна із формованих цілей стратегічних інвестиційних повинна бути виражена в конкретних показниках, що дозволить використовувати їх у системі планування (нормування) основних параметрів ІП, диференціювати за окремими інтервалами стратегічного періоду, застосовувати в якості критеріїв оцінки результатів реалізації інвестиційної стратегії підприємства.

5. Однозначність трактування. Кожна стратегічна інвестиційна ціль повинна однозначно і чітко сприйматися всіма інвестиційними менеджерами, діяльність яких пов'язана з її реалізацією. Це забезпечується чітким установленням стратегічного періоду (або окремих його інтервалів), диференціацією по різноманітних об'єктах стратегічного управління, співставною системою одиниць виміру кількісних значень та інших чинників, що забезпечують чіткість сприйняття стратегічних цілей.

6. Наукова обґрунтованість. Процес формування стратегічних інвестиційних цілей має ґрунтуватись на об'єктивних економічних законах, що визначають рівень інвестиційної активності підприємства та ефективність його ІП. Під час його здійснення має використовуватись сучасний методичний інструментарій реальної оцінки окремих параметрів, чітко визначатись система взаємозв'язків і взаємозалежності окремих цілей.

7. Взаємопов'язаність. Система стратегічних інвестиційних цілей повинна бути вибудувана таким чином, щоб реалізація одних з цих цілей забезпечувала успішну реалізацію інших. Для цього необхідно ранжувати стратегічні цілі за рівнем їх пріоритетності, поділяючи їх в загальній ієрархії на прямі і підтримуючі.

8. Гнучкість. Можливість коригування системи стратегічних інвестиційних цілей в цілому або окремих кількісних параметрів кожної з них під впливом зміни чинників зовнішнього інвестиційного середовища або параметрів внутрішнього інвестиційного потенціалу є дуже важливою. Зовнішня гнучкість системи стратегічних цілей повинна забезпечувати мінімізацію негативного впливу окремих чинників на ефективність ІП або швидку реалізацію нових інвестиційних можливостей, а внутрішня їхня гнучкість - швидку маневреність у використанні інвестиційного потенціалу підприємства.

Формування стратегічних цілей інвестиційної політики потребує попередньої їх класифікації:
1. За видами очікуваного ефекту вони поділяються на:
· Економічні цілі інвестиційної стратегії безпосередньо пов'язані з формуванням інвестиційного доходу (інших економічних результатів ІП в перспективі, що розглядається.

· Позаекономічні цілі інвестиційної стратегії (соціальні задачі, екологічна безпека, підвищення статусу і репутації підприємства і т.п.). безпосередньо не пов'язані з очікуванням інвестиційного прибутку, але їхній непрямий вплив на формування цього прибутку може бути досить суттєвим.
2. За функціональними напрямками ІП розрізняють такі цілі інвестиційної стратегії:
· Стратегічні цілі реального інвестування визначаються галузевою і регіональною спрямованістю реальних інвестицій, основними їх формами, найважливішими кінцевими результатами. Ці цілі взаємозалежні зі стратегічними цілями розвитку операційної діяльності підприємства.

· Стратегічні цілі фінансового інвестування визначають перспективи придбання контрольного пакета акцій інших підприємств, основні цільові параметри фінансових інвестицій.

· Стратегічні цілі формування інвестиційних ресурсів визначають, як правило цільові параметри обсягу і структури формування ресурсів, а також їх середньозваженої вартості.
3. За об'єктами стратегічного управління виділяють такі групи цілей:
· Стратегічні цілі підприємства в цілому мають визначальну роль і посідають основне місце.

· Стратегічні цілі окремих стратегічних зон господарювання - формування, розвиток і забезпечення ефективної діяльності стратегічних об'єктів заданого типу, що є в структурі підприємства.

· Стратегічні цілі окремих стратегічних господарських центрів пов'язані з інвестиційною підтримкою формування і розвитку «центрів відповідальності» різноманітних типів, у першу чергу, «центрів інвестицій».
4. За спрямованістю результатів ІП цілі інвестиційної стратегії поділяються на:
· Внутрішні стратегічні цілі - визначають напрямки розвитку внутрішніх інвестицій підприємства, що забезпечують, як правило, різноманітні цілі операційної діяльності підприємства, рішення найбільш важливих проблем соціального розвитку персоналу і т.п.

· Зовнішні стратегічні цілі - визначають напрямки й очікувані результати розвитку зовнішніх інвестицій підприємства.
5. За пріоритетністю значення стратегічні цілі інвестиційної діяльності поділяються на:
· Головна стратегічну ціль, що як правило, тотожна головній цілі інвестиційного менеджменту на більш розгорнутій основі з урахуванням особливостей ІП конкретного підприємства.

· Основна стратегічна ціль, до яких належать найбільш важливі стратегічні цілі, що безпосередньо спрямовані на реалізацію головної цілі ІП в розрізі основних її аспектів.

· Допоміжна стратегічна ціль, до складу яких входять всі інші економічні і позаекономічні цілі ІП підприємства.
6. За характером впливу на очікуваний результат виділяють:

· Прямі стратегічні цілі, що пов'язані з кінцевими результатами ІП. До їх складу входять головна стратегічна ціль і найважливіші з основних стратегічних цілей.

· Підтримуючі стратегічні цілі, спрямовані на забезпечення реалізації прямих стратегічних цілей в процесі ІП. До них можуть бути віднесені ті, що пов'язані з використанням нових інвестиційних технологій, переходом до нової організаційної структури управління ІП, формуванням інвестиційної культури тощо.
1.4 Основні поняття інвестиційної діяльності

Інвестиційна діяльність – це сукупність практичних дій юридичних осіб, держави та громадян щодо реалізації інвестицій. 
Нинішня правова система України складається з більше ніж 100 законів та інших нормативних актів, що регулюють інвестиційну діяльність.

Законодавство визначає, що всі суб’єкти інвестиційної діяльності незалежно від форм власності та господарювання:

· мають рівні права в частині здійснення цієї діяльності; 
· самостійно визначають цілі, напрямки, види та обсяги інвестицій; 
· залучають для їх реалізації на договірній основі будь-яких учасників інвестиційної діяльності, у тому числі шляхом організації конкурсів та торгів.

До складу інвестиційної сфери включаються:

1) сфера капітального будівництва (ця сфера об'єднує діяльність замовників-інвесторів, підрядників, проектувальників, постачальників обладнання, громадян, зайнятих у сфері індивідуального та кооперативного житлового будівництва та інших суб'єктів інвестиційної діяльності);

2) екологічна сфера;

3) інноваційна сфера;

4) сфера обігу фінансового капіталу (грошового, позикового та фінансових зобов’язань у різних формах);

5) сфера реалізації майнових прав суб'єктів інвестиційної діяльності.
Інвестиційна діяльність є найважливішою складовою частиною підприємницької діяльності компанії (фірми), підприємства.
Основною метою інвестиційної діяльності є забезпечення найбільш ефективних шляхів реалізації інвестиційної стратегії компанії (фірми), підприємства на окремих етапах їхнього розвитку.
У процесі реалізації цієї основної мети інвестиційна діяльність спрямована на вирішення таких найважливіших завдань розвитку економіки:

1. Визначення шляхів прискорення реалізації інвестиційних програм та проектів. Вирішальна роль у реалізації інвестицій належить галузям інвестиційного комплексу, передусім будівництву. Тому основним завданням інвестиційної діяльності є визначення шляхів розвитку цих галузей. Розвинений інвестиційний комплекс дозволяє забезпечувати стійкі темпи зростання народного господарства, запроваджувати найновітніші досягнення технічного прогресу, реалізовувати великі соціально-економічні завдання.

2. Забезпечення високих темпів економічного розвитку компанії (фірми), підприємства. Стратегія розвитку будь-якої компанії (фірми) та будь-якого підприємства від моменту їх створення передбачає постійне економічне зростання за рахунок збільшення обсягів результатів підприємницької діяльності, а також галузевої, асортиментної та регіональної диверсифікації цієї діяльності. Це економічне зростання забезпечується, насамперед, за рахунок інвестиційної діяльності, у процесі якої реалізуються довгострокові стратегічні цілі компанії (фірми), підприємства.

3. Забезпечення максимізації доходів (прибутку) від інвестиційної діяльності. Прибуток є основним показником, що характеризує результати не тільки інвестиційної, але й усієї підприємницької діяльності компанії (фірми), підприємства.

4. Забезпечення мінімізації інвестиційних ризиків. Сучасне ринкове середовище можливе без ризику. За певних несприятливих умов ці ризики можуть викликати втрату не тільки прибутку та додаткового доходу від інвестицій, але й частини інвестованого капіталу. Ці обставини зумовлюють необхідність пошуку шляхів та способів зниження ризику під час реалізації інвестиційних проектів.

5. Забезпечення фінансової стійкості та платоспроможності компанії (фірми),

підприємства у процесі здійснення інвестиційної діяльності.

Усі перелічені завдання інвестиційної діяльності тісно взаємопов'язані та взаємозумовлені. 
Виходячи з цього, серед розглянутих завдань інвестиційної діяльності пріоритетною є не максимізація доходу (прибутку) від інвестиційної діяльності, а забезпечення високих темпів економічного розвитку компаній (фірм) та підприємств за достатньої їхньої фінансової стійкості.

