
теплових генеруючих компанш. Сформована ситуащя вимагае ство- 
рення нових моделей щновоТ ди натки, що будуть здатш фшсувати, 
стабшзувати середню цшову реверсившсть, вплив сезонносп 1 щ нот 
викиди. Це обумовлюе необхщшсть проведения на наступному еташ 
дослщження анализу й ощнки ступеня впливу щнового ризику безпо- 
середньо на прибутковклъ генеруючих компанш.
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Формування швестищйно1 стратеги 
в умовах динамжи ринкових змш 

у борошномельно-круп’янш 
1 комбшормовш промисловост1

Анотащя: розроблено процес формування стратеги д1яльносл1 
господарюючого суб’екта, включаючи швестицшну стратепю, з урах- 
уванням особливостей сучасного етапу розвитку борошномельно- 
круп’яжн 1 комбшормово1 промисловосп та характеристик його жит- 
тевого циклу.

Ключов! слова: швестицшна стратепя, iнвecтицiйнi ресурси, жит- 
тевий цикл, галузева диверсиф1кащя.

I. Вступ. 1нвестицшна дитлътсть шдприемств борошномельно- 
круп’яно! I комбшормово? промисловосп е процесом досить трива- 
лим \ тому повинна здшснюватися з урахуванням певно? иерспективи. 
Формування напрям!в тце! д1яльносп з урахуванням перспективи \ е 
процесом розробки швестицшно1 стратеги.

Поняття стратеги д1яльност1 тдприемства, включаючи й шве­
стицшну стратепю, увшшло до економ1чно! теори близько 40 рокш 
тому, коли значно прискорились темпи сусшльного розвитку 1 нау- 
ково-техшчного прогресу. В умовах бшып швидко! змши зовшшнього 
середовища шдприемств з’явилась необхщшсть не тшьки оперативно 
реагувати на щ змши, але й розробляти модел! свого розвитку з урах­
уванням прогнозованих змш.

У сучастй еконо.ч'пчшй лиератур1 ¡снуе два принципових шдходи 
до визначення термину «стратепя /пяльносп». Одш автори розгляда- 
ють його як «процес формування довгострокових шлей 1 вибору шля- 
х!в 1х досягнення» [1,2]; шип — лише як «наб1р правил для прийняття 
рнпень, якими пщприемство керуеться у свош /няльносп, або як заа'б 
для досягнення мети» [3,4].
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Ми вважаемо, що б!льш лопчним е практикування понятая стра­
тега, що включае як процес формування довгострокових щлей, так 1 
процес розробки 1ш и т в  !х реатзацн. 3 урахуванням цих принциио- 
вих положень, т д  швестицшною стратепею пщприемств борошно­
мельно-круп’яно! I комбасормово! промисловост! ми будемо розум!ти 
формування довгострокових щлей швестицшно! даяльносп даних 
тдириемств та вио!р найбшып ефективних шлях!в !х досягнення.

Слщ вщмггити, що процес стратепчного управлшня швестицш- 
ною дтяльвтстю пщприемств дано! галуз1 промисловосп, тобто про­
цес розробки 1х швестицшно! стратега, отримуе свою подальшу кон- 
кретизацш в процес! тактичного управлшня щею /цялы-астю шляхом 
формування швестицшного портфеля пщприемств. На вщмшу вщ 
швестицшно! стратеги, формування швестицшного портфеля е серед- 
ньостроковим управлшським процесом, що здШснюеться в рамках 
стратепчних ршень I поточних фшансових можливостей шдприем- 
ства [1,3]. В свою чергу, процес тактичного управлшш швестицшною 
/аялынстю пщприемств дано! галуз! знаходить свое б!лыи детально 
вщображення в оперативному управлшня реашзащею окремих ! цве­
сти шйних програм { проекта. Таким чином, розробка швестицшно! 
стратега е ильки першим етапом процесу управлшня швестицшною 
дтялъшстю борошномельного, круп’яного чи комбпсормового шдпри- 
емства.

Розробка швестицшно! стратеги даних пщприемств, хоча, в основ­
ному, 1 зор(снтована на довгостроков! цЪа, включае також окрем1 
середньостроков! 1 короткосгроков1 елементи, яю в майбутньому 
ведуть до розробки конкретних управлшських ршень ! реал!заца 
швестицшних програм! проекта. Так, наприклад, в процес! розробки 
швестищйно! стратега пщприемств борошномельно-круп’яно! ! ком- 
б!кормово! промисловост! може бути передбачене збшынення частки 
реальних швестицш у виробничш сфер1 на протяз1 5 рогав до 40 %, в 
тому чи ст у середньостроковому перл од! до 30 %, а в короткостроко­
вому до 20%.

II. Постановка завдання. Дослщити, обгрунтувати та сформувати 
¡нвестицшну стратепю пщприемств борошномельно-круп’яно!! ком- 
бшормово! промисловосп у сучасних умовах господарювання.

III. Результата. Формування швестицшно!' стратега в борошно- 
мельно-круп’янш ! комбжормовш промисловост! е досить складним
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творчим процесом. Насамперед, формування стратега базуеться на 
прогнозуваннт окремих умов здшснення швестицшно! дгяльност! 
(швестицшного середовища) 1 кон’юнктури швестицшного ринку 
як в щлому, так ! у розргз! окремих його сегмента. Воно е процесом 
досить трудомютким 1 вимагае значних витрат часу, к о п тв  та вщпо- 
вщно! юшйфткжш виконавщв анагазу.

Складн!сть цього ироцесу полягае також у тому, що при форму- 
ванш швестицшно! стратега вщбуваеться обширний иошук ! оцшка 
альтернативних вар!анттв швестицшних ршень, що найповшше вщ- 
повщають ¡мщжу пщприемства та завданням його розвитку. Певна 
складшсть формування швестицшно! стратега полягае також у тому, 
що вона не е змшаною, а вимагае иостшного коректування з урах­
уванням зовншпих умов, що постшно змшюються,! нових можливо­
стей зростання пщприемств дано! галун промисловост!.

Вихщною передумовою формування швестицшно! стратега е 
загальна стратепя економ1чного розвитку пщприемства. По вщно- 
шенню до не! швестицшна стратепя носить пщлеглий характер 1 
повинна бути узгоджена з нею за щлями та етапами реал!зацй. 1нвести- 
цшна стратепя при цьому розглядаеться як один ¡з головних факто- 
р1в забезиечення ефективного розвитку пщприемства у вщповщност! 
до обрано! ним загально! економ1чно! стратега. На жаль, на жодному 
з ¡снуючих борошномельно-круп’яних пщприемств Одесько! облает! 
не розробляеться загальна стратег!я економ1чного розвитку пщпри­
емства на п’ятир!чний пер)'од, що зумовлено, в основному, нестабшь- 
ною екоюэдчною ситуащею в Украш!.

Процес розробки швестицшно! стратег!! даних тдириемств 
включае ряд послщовних етагпв: 1) визначеиня першду формування 
швестицшно! стратега; 2) формування стратепчних нрюритетних 
напрям!в швестицшно! д1яльносп; 3) розробка найбшып ефективних 
п ш ш в реал!заца стратепчних щлей швестицшно! д!яльност1; 4) кон­
кретизация швестицшно! стратега за пер!одами а реал!заца; 5) оцшка 
розроблено! швестицшно! стратега.

Початковим етаном розробки ¡нвеститцйно! стратег!! пщприемств 
е визначеиня загального перюду а формування. Цей пер ¡од заложить 
вщ ряду умов. Головною умовою визначеиня периоду формування 
швестицшно! стратега е передбачувашеть розвитку економ^ки в 
цглому та ¡¡¡нестищйиото ринку зокрема.
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В умовах ииншнього нестабильного (а за окремими напрямами
— непередбачуваного) розвитку економжи Украши цей перюд не 
може бути занадто довгим \ в середньому не може виходити за рамки 
3—5 роюв (для пор1вняннЯ слад ввдмггити, що швестицшна страте- 
пя великих шдприемств Францп, 1талп, 1спанп, Шмеччини розро- 
бляеться на перюд 10 рошв).

Важливою умовою визначення пер]оду формування швестицш- 
но1 стратег!! е тривалкть иерюду, що приймаеться для формування 
загально! стратеги шдприемства. Осюльки швестицшна стратепя 
носить по вщношенню до не! сутдрядний характер, вона не може 
виходити за рамки цього перюду (бшын короткий перюд форму­
вання швестищйно! стратеги допускаеться, осюльки заключи! етапи 
економ!чно! стратеги шдприемства можуть не вимагати змш у ¡и ве- 
стицшшй д!яльност!).

Од шею ¡з умов визначення и ер ¡оду формування швестицшно! 
стратеги шдприемства е його галузева належшсть. Результати дослГ 
джень окремих ф1рм США показують, що найбшыний перюд (ионад 
10 рою в) характерний для розробки швестищйно! стратеги шститу- 
цшними швесторами (швестицшними фондами ! компашями); мен- 
пшй перюд (5 -1 0  рок;в) характерний для ф!рм, що здшснюють свою 
/иялынсть у сфер! виробництва засо6!в виробництва та добувних 
галузях промисловост!; найкоротший перюд (3-5 роюв) характерний 
для пщприемств, я и  здшснюють свою дгяльтстъ у сфер! виробниц­
тва споживчих товар! в, роздр1бно! торпвл! 1 послуг [3]. Очевидно, 1 в 
наших умовах таку галузеву диференщацш середнього перюду фор­
мування швестицшно! стратеги слщ вважати дощльною.

I нареит, од шею з умов визначення перюду формування шве­
стицшно! стратеги е розмф  шдприемства. 1нвестицшна /пяльшсть 
на бнльш гривалий перюд прогнозуеться на бшьших пщприемствах. 
Таким чином, оскшьки юнуюч1 хл!боприймалын шдприемства, еле- 
ватори, комбшати хл]'бопродукт1в дш ть в умовах непрогнозованого 
цинкового середовшца, дшть у галуз! виробництва тoвapiв народного 
сноживаиня, е середшми за розм!ром, то найоптималышпий пepioд 
формування !х швестищйно! стратеги — 5 рою в.

Формування стратепчних шлей швестицшно! /цяльност! повинно 
виходити, насамперед, ¡з щлей загально! стратеги економ1чного 
розвитку. Щ ц ш  можуть бути сформован! у вигляд! забезиечеиня
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приросту кашталу; зростаиня р!вня прибутковост! швестицш I суми 
доходу вщ швестицшно! ддяльност!; змши пропорцш у формах реаль­
ного \ фшансового швестування; змши технолопчно! 1 виробничо! 
структури каштальних вкладень; змша технолопчно! \. вадтворюваль- 
но! спрямованост! швестицшних програм тощо.

При цьому формування стратепчних щлей швестищйно! д!яль- 
носп повинно бути пов’язаним ¡з стадиями життевого циклу товару 
1 шлями господарсько! д!яльност! шдприемств борошномельно- 
круп’яно! 1 комбшормово! промисловост! (табл. 1).

Виходячи з даних таблиц, а також з того, що бшышсть даних шд- 
приемств Лугансько! обласп знаходяться на стадп «кшцево! зршо- 
ст1», можна сформувати систему стратепчних щлей господарсько! та 
швестицшно! дальность

Головною метою загального економ1чиого розвитку е галузева 
диверсифкащя д!яльност! з метою шдтримання!! росту.

Основною метою поточно! господарсько! дхяльност! е забезпе- 
чення збалансованого зростання прибутку ! шдтримання такого 
його р!вня, який уможливив би надходження к о н т в  на рахунс/к 
для розрахушав за поточними зобов’язаннями, здШснення необ- 
хщних 1 бажаних швестицш та певну суму доходу власникам шд~ 
приемства, що в кшцевому шдсумку забезнечило б зростання вар- 
тост! шдприемства.

Основною метою швестищйно! д!яльносп шдприемств борош- 
номельно-круп'яно! 1 комбшормово! промисловосп е швестування у 
обсягах, як! забезпечують техшчне переозброення 1 широкомасштабно 
фшансове швестування.

3 даного етапу витшае наступний — розробка найефектившших 
т л ях! в реал!зац1! стратепчних щлей швестицшно! д!яльносп даних 
шдприемств. Даний етап здшсиюеться за двома напрямами. Один !з 
них охоплюе розробку стратепчних наирям1в швестицшно! д1яль- 
носп, а другий — розробку стратеги формування швестицшних 
ресурс1в.

Розробка стратег!чних напрямхв швестицшно! гиялытосп посл!- 
довно виршуе так! завдання: 1) визначення сгйвв!дношення р!зних 
форм ¡нвестування на окремих станах перспективного пер!оду; 2) 
визначення галузей спрямованост! !нвестиц!йно! д!яльноси; 3) виз­
начення репонапьно! спрямованост! ¡нвестищйно! .щяльност!.
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Таблиця 1. ВЗАСМОЗВ’ЯЗОК СТРАТЕПЧНИХ Ц1ЛЕЙ 1НВЕСТИЦ1Й- 
Н01Д1ЯЛБНОСТ1 3 Ц1ЛЯМИ ЗАГАЛЬНО! СТРАТЕГИ' ЕКОНОМ1Ч-

ного р о з в и т к у  I життевим циклом шдприемствА
Харак­

тер мети
Стади життевого циклу шдприемства

Наро-
дження

Дитин-
ство Юнicть Рання

зршеть
Юнцева
зош еть Старгащя Вщро-

дження
1. Головна 
мета
загально!
стратеги
еконо-
м!чного
розвитку

Прони-
кнення

ЗакрЬ 
плення 
на ринку

1стотне
розши-
рення
свого
сегменту
на ринку

Подальше
розши-
рення свого
сегменту
на ринку i
репональна
диверси-
фйсащя
д1яльносп

Галузева 
диверси- 
фiкaцiя 
дояльност!3 
метою тд -  
тримання 
певного 
и росту

Забез- 
печення 
стабШза- 
цн обсягу 
д1яльност1

1стотне 
оновлеиня 
форм 1 
напрямтв 
д1яльносп

2. Основна
мета
поточно!
госпо-
дарсько!
д!яльност!

Забез-
печення
вижи-
вання при
збиткoвiй
д1яльносп

Забез-
печення
беззбит-
ково!
дояль-
ноелт

Забез- 
печения 
високих 
темптв 
зростання 
прибутку 
з виходом 
на середню
ЙОГО НО!)МУ

Забез- 
печення 
системного 
росту 
прибутку 
з виходом 
на опти- 
мальний 
його [явень

Забез- 
печення 
збалансова- 
ного росту 
прибутку 
1 тдтри- 
мання 
оптималь­
ного швня

Забез-
печення
зростання
прибутку,
платоспро-
можносп 1
фшансово!
СТШКОСП

Забезпе- 
чення умов 
для висо­
ких темшв 
зростання 
прибутку

13
(ГXолX03
аз

ТуоXо2X
рз
оо
сотэ
ф
2
фXX
0333
ноо■О
аз
□хзЯ)
5
7«ч0)<п

Т50)шь
ф
X£аз

Характер
мети
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Визначення стввщношення р)зних форм швестування на окремих 
етапах перспективного перюду пов’язане, насамперед, 1з функцю- 
нальною спрямовашстю дтяльносп комнанп (ф1рми). Так, основною 
формою ¡нвестування швестицшних фондав i компашй буде шве- 
стування у щнш папери, а у шдприемств, яю здгйснюють виробничу 
дшльшсть, в тому hhcjh  i в борошномельно-крун’яш i kom6 ík o pm o b í, 
переважною формою швестування буде реальне швестування. Саме 
ця форма швестування дозволяе 1м розвиватися найвищнми темпами, 
освоювати випуск нових вщцв продукцн, проникати на h o bí товарш 
i репональш ринки. Фшанс-OBÍ швестищ! виробничих шдприемств 
пов’язаш ж, як правило, з короткостроковими вкладеннями гимча- 
сово в1льних грошових ko uitíb  з метою встановлення контролю або 
впливу на д1яльшсть партнер1в та конкурента.

Стввщношення р1зних форм швестування залежить також в]'д 
життевого циклу шдприемства. Так, для шдприемств борошномельно- 
круп’яно! i kom6 ík o pm o b o i промисловосп на стадн «Народження» i 
«Дитинства» можлив1 лише реальш швестици, на стадн « Юшсгь» уже 
тшьки розпочинаються фшансов1 швестищ!. Для стадн «Ранньо! 3pi- 
лост)», на якш знаходиться переважна бшышсть дослщжуваних шд­
приемств дано! галуз! промисловосп Лугансько! обласп, рекоменду­
емся ¿стотне розширення обсягу i форм фшансового швестування.

I, napeiHTi, вплив на стввщношення реальних i фшансових шве- 
стицш здШснюе загальний стан економши, який визначае кон’юнк- 
туру швестицшного ринку. В умовах нестабильного розвитку еконо- 
m íkh, високих темшв шфляцн, постшних змш у податковш полпищ, 
ефектившсть реального ¡нвестування í c t o t h o  знижуеться при одно- 
часному зростанн1 швестицшних ризишв. У таю перюди найб!льш 
ефективними е короткостроков1 фшансов! швестици (звичайно, за 
умови, що 1х доходи i сть перевищуе темпи шфляци).

Визначення галузево! спрямованоста швестицшно! д1яльностт пщ- 
приемств борошномельно-круи’яно! i комбнсормово! промисловосп 
е найскладшшим завданням розробки швестицщно! стратеги. Воно 
потребуе ретельно! пщготовки до прогнозування ¡нвестицшно! д1яль- 
hoctí у взаемозв’язку ¡з загальною стратепею екош тчного розвитку. 
Насамперед, слщ дослщити дощльнють галузево! концентрацн або 
диверсифжацп. Стратеня галузево! концентрацн може бути вико- 
ристана на перших чотирьох стадиях життевого циклу пщприемства,
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оскшьки за сприятливих обставин вона здатна зберегти найвинц 
темпи виробничого розвитку або збшьшення кашталу. На наступних 
етапах життевого циклу пщприемства по Mipi задоволення потреб 
у продукцн основного кола споживачпг на и змшу повинна прийти 
стратепя галузево! диверсифпшц! швестицшно! дшльноот.

Для борошномельпо-круи’яно! i kom6i кормово! промисловосп 
Лугансько! обласи, пщприемства яко! знаходяться на стадн ранный 
зршосп, найефективншою буде диверсиф1кащя швестицшно! д!яль- 
HOCTi у сум1ЖН1 галузк виробництво нових в ид ¡в та сорта борошна, 
круп швидкого приготування, сухих снщанюв, бшкових вггамшних 
добавок, екструдованих комбшорм1в. KpiM того, одним ¡з наирямт 
диверсиф1кацн швестицшно! д1яльностг е придбання цшних nanepiß 
у сфер! фшансових послуг.

Визначення репонально! снрямованосп швестицшно! дщльно- 
CTi при розробщ швестицшно! стратеги борошномельно-круп’яно! i 
комбжормово! промисловосп пов’язане, насамперед, ¡з такою умо- 
вою, як розм1р пщприемства. Переважна бшышсть невеликих шд­
приемств i значна частина середшх здшснюють свою Д1яльшсть у 
межах одного репону за Mi с.чем проживания iHBecTopiB. Для птдпри- 
емств, яю е середшми за розм1ром, мождивосп репонально! дивер- 
сифгкацп швестицшно! /йяльносп (особливо у ccpepi репоналыюго 
¡нвестування) обмежен1 через недостатнш обсяг ¡нвестицшних 
pecypciB  та складност1 в управлшш ¡нвести!ийною та господарською 
д1яльн1стю. Принципова можливкть репонально1 диверсиф1кацн 
для дано! ranysi можлива лише при фшансових ¡нвестищях в 1нш1 
репони, однак ix обсяг у шдприемств невеликий, тому швестищйш 
р1шення щодо репонально! диверсифшаци можуть прийматися не 
в рамках стратегй, що розробляеться, а при формуванш ¡нвестшцй- 
ного портфеля, тобто на стади тактичного управления ¡нвестшпй- 
ною д1яльн1стю.

Другим напрямом розробки н айефе кги в н i ш и х шлях1в реал!зацй стра- 
тепчних цшей е розробка стратег!! формування швестишйних pecypciB .

Bei напрями i форми ¡нвестищйно! д!ялыюст1 пщприемств rany3i 
здшснюються за рахунок швестигййних pecypciB, що формуються 
ними. В даному випадку швестиц1йними ресурсами е Bei види гро­
шових та шших актив!в, яш залучаються для зд!йснення вкладень в 
об’екти ¡нвестування.
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Стратепя формуваиня швестицшних ресурс;]'в е важливим скла- 
довим елементом не ильки швестицшно!, але й фшансово! стратеги 
даних пiдпpиeмcтв. Розробка такс! стратеги повинна забезпечити 
безперебшну швестицшну д!яльн!сть у запланованих обсягах; най- 
ефектившше використання власних фшансових засобхв, яга спрямо- 
вуються на даш д1л1; а також фшансову стшгасть пщприемств у дов- 
гостроковш перспектив!.

Розробка стратеги формування швестицшних ресурав шдири- 
емств борошномельно-круи’яно! I комб!кормово'! ПрОМИСЛОВОСТ! 
включае, в свою черту, ряд послщовних етатв:
1) прогнозування потреби у загальному обсяз! ¡нвестицшних ресур­

ав;
2) дослщження можливостей формування швестицшних ресурав 

за рахунок р1зних джерел;
3) визначения метод ¡в ф ш ансувания окремих ш вестицш них про- 

грам 1 проекпв;
4) оптим!защя структура джерел формування швестицшних 

ресурав.
IV. Висновки. На даний час шдприемства борошномельно- 

круп’яно! I комбшормово! промисловост! не мають ш потр!бно!' юлъ- 
косп власних швестицшних ресурав, ш можливостей 1х залучення. 
Тому при розробщ швестищйно! политики стоггь завдання видшення 
прюритетних наирямгв, без яких розвиток галуз! у перспектив! буде 
неможливим.

Для створення сприятливих умов швестицшного середовища дер­
жава повинна застосовувати ряд фюкальних заход1в: забезпечення 
за допомогою регулювання цш справедливого розподшу прибутку 
м1ж виробниками зерна, йога переробниками, торпвлею 1 державою; 
надавати податков! шльги лише тим пщириемствам, яга будуть здш- 
снювати швестицй у розвиток матер!ально-техтчно1 бази та науково- 
техшчш розробки; уникнення подв{йного оподаткування прибутку в 
акцюнерних товариствах; стимулювання використання податкового 
кредиту на здшснення поточних швестицш; встановлення кредит- 
них ставок, доступних для тдприемств боротнномельио-круп’яно! 1 
комб!кормово'! промисловосп; падания дотацш 1 субсидш тим шд- 
приемствам галуз!, як! проводять активну швестицшну полнику; 
страхування повинно вщшкодувати в галуз! не менше 50 % в грат;
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здшснення шдикативного иланування та гнучко) протекцюшстсько1 
полники щодо галуз!; посилення державного контролю за яюстю и 
иродукцн. Осгальки бътышсть шднриемств борошномельно-круи’яно! 
i комбгкормово; промисловост! знаходиться на стадй ранньо! зршосп, 
основною метою ix швестицшно! д!яльносп е забезпечення швесту- 
вання у обсягах, що забезиечують техшчне иереозброеиня i широко- 
масштабне швестування.

Сформована швестицшна стратепя ицщриемств борошномельио- 
круп’яшл i комбшормово'! промисловост! в економвд трансформаций 
яка включае наступи! етапи: визначення перюду формування шве­
стицшно] стратеги, формування стратепчних прюритетних напря- 
M1B швестицшноТ д!яльност!, розробка найбитьш ефективиих шлязав 
реал1заци стратепчних цшей швестицшно1 д!яльност!, конкретизац!я 
швестицшно! стратегТ! за периодами и реал1зацн, оцшка розроблено! 
швестицшно! стратеги.
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