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6.1. Інвестиційна політика в логістичній системі

Поняття інвестицій у логістичних системах передусім пов'язують із кількісною і якісною зміною інфраструктури. Без здійснення інвестицій неможливий нормальний процес закупівель, виробництва та розподілу.

Згідно зі статтею Закону України "Про інвестиційну діяльність" під інвестиціями розуміють "усі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності, у результаті чого створюється прибуток (дохід) або досягається соціальний ефект. Такими цінностями можуть бути:

кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та інші цінні папери; рухоме та нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування та інші

матеріальні цінності);

майнові права, що випливають з авторського права, досвід та інші інтелектуальні цінності;

сукупність технічних, комерційних та інших знань, оформлених у вигляді технічної документації, навичок та виробничого досвіду, необхідних для організації того чи іншого виду виробництва, але незапатентованих ("ноу-хау").

У процесі розроблення інвестиційної політики підприємства необхідно враховувати правові та економічні передумови інвестування коштів.

До правових передумов інвестиційної діяльності слід віднести право інвестора самостійно обирати напрями, види та обсяги інвестиційної діяльності, на свій розсуд формувати систему договірних взаємовідносин із будь-якими учасниками інвестиційної діяльності.

Серед економічних передумов інвестування потрібно особливо відзначити необхідність компенсації інвестору відмови від використання наявних коштів на поточне споживання, забезпечення винагороди за ризик та обов'язкове відшкодування інвестиційних втрат.

Розроблення інвестиційної політики логістичних систем базується на концепціях зазначених у табл. 6.1.

Таблиця 6.1

Концепції, на яких базується інвестиційна політика логістичних систем

	Назва концепції
	Зміст концепції

	1
	2

	Концепція грошових потоків
	Базується на визнанні активів як джерела майбутніх грошових потоків і передбачає: ідентифікацію грошових потоків від інвестування в окремі активи; оцінювання факторів впливу на величину і структуру майбутніх грошових надходжень від інвестицій; вибір коефіцієнта дисконтування, що дає змогу зіставити грошові потоки, які генеруються на різних стадіях інвестиційного процесу; оцінювання ризиків, пов'язаних із грошовими потоками


	Концепція компромісу між ризиком і дохідністю
	Враховує, що зі збільшенням рівня очікуваної дохідності інвестицій одночасно зростає ризик недоотримання цього доходу

	Концепція ціни капіталу
	Передбачає необхідність врахування вартості окремих інвестиційних ресурсів із метою забезпечення їх найбільш оптимальної структури за критерієм мінімізації

середньозваженої ціни капіталу

	Концепція теперішньої вартості
	Витікає з об'єктивно існуючої нерівноцінності наявних і очікуваних грошових ресурсів у зв'язку з інфляцією,

ризику упущеної вигоди, уповільнення обігу коштів

	Концепція асиметричної інформації
	Враховує той факт, що окремі учасники інвестиційної діяльності можуть володіти конфіденціальною інформацією і використовувати її під час прийняття інвестиційних рішень

	Концепція альтернативних витрат
	Походить із необхідності враховувати розмір упущеної вигоди інвестора у випадку, коли він обирає один напрям вкладення коштів і відмовляється від альтернативних варіантів інвестування

	Концепція агентських угод
	Передбачає необхідність свідомо йти на додаткові агентські витрати у випадку, коли інвестиційні посередники краще знають кон'юнктуру інвестиційного ринку і можуть більш ефективно управляти інвестиційним портфелем, ніж сам інвестор

	Концепція ефективності ринку капіталу
	Полягає в тому, що під час своєчасного і достатнього інформаційного забезпечення ринкові ціни фінансових інструментів відповідають їх внутрішній (реальній) вартості


Основна мета інвестиційної політики полягає в забезпеченні найбільш ефективних шляхів розширення активів логістичної системи.

6.2. Управління реальними інвестиціями в логістичних системах

Реальне інвестування для більшості підприємств у сучасних умовах складає основу інвестиційної діяльності.

Реальні інвестиції – це вкладення коштів у основні й оборотні засоби, у тому числі в матеріальні та нематеріальні активи.
У логістичних системах реальні інвестиції безпосередньо пов'язані з основною діяльністю, розширенням асортименту виробленої продукції, підвищенням її якості шляхом впровадження досягнень науково-технічного прогресу. Також, реальні інвестиції порівняно з фінансовими інвестиціями схильні до високого рівня економічного ризику, що, у свою чергу, обумовлює їх здатність забезпечувати більш високу рентабельність порівняно з фінансовими інвестиціями. Вони є менш ліквідними порівняно з фінансовими, тому помилки під час ухвалення рішення про реальні інвестиції вкрай складно компенсувати. Реальні інвестиції здійснюються в різноманітних формах. Основними формами реальних інвестицій є капітальні вкладення, вкладення у приріст оборотних активів та інвестування в нематеріальні активи. У свою чергу капітальні вкладення реалізуються також у різних формах і насамперед, у формі нового будівництва, реконструкції, модернізації, технічного переоснащення, а також придбання цілісних майнових комплексів.

Придбання цілісних майнових комплексів є прерогативою макро-логістичних систем, які прагнуть створити технологічно замкнуті виробничо-комерційні структури, починаючи від виробництва матеріалів і комплектуючих виробів до виробництва і реалізації готової продукції. Ця форма реальних інвестицій забезпечує зростання сукупної вартості активів підприємства-інвестора за рахунок збільшення фінансового потенціалу, можливостей спільного використання системи збуту, зниження рівня виробничих витрат.

Нове будівництво, зазвичай, пов'язане з інвестиціями в сучасні виробництва, які забезпечують більш високий рівень продуктивності праці, що задовольняють вимоги екологічної безпеки, із будівництвом нових об'єктів.

Модернізація частіше за все пов'язана з приведенням активної частини основних фондів у відповідність до сучасних вимог здійснення технологічних процесів. Технічне переоснащення включає в себе заміну, придбання нового обладнання, механізмів, цілих комплексів технічних систем для ефективного здійснення технологічних процесів. Чітку межу між технічним переоснащенням та модернізацією не завжди можна провести.

Інвестування в оборотні активи спрямоване, як правило, на розширення обсягу використовуваних оборотних фондів підприємства для забезпечення розширеного відтворення.

Інвестування в нематеріальні активи в основному передбачає інноваційне інвестування і здійснюється у двох основних формах: у формі придбання готової науково-технічної продукції, патентів на наукові відкриття, винаходи, товарних знаків; за допомогою самостійної розробки науково-технічної продукції.

Реальне інвестування складає основу інвестиційної діяльності підприємства. На сьогодні цей вид інвестування є основним для більшості логістичних систем, оскільки управління реальними інвестиціями в системі інвестиційної діяльності ведеться на більш високому рівні і дозволяє мінімізувати інвестиційний ризик.

6.3. Формування інвестиційного грошового потоку

Грошовий потік від інвестиційної діяльності – це зміна грошових потоків у результаті придбання та реалізації необоротних активів та фінансових інвестицій, які не є складовою частиною еквівалентів грошових коштів.
Грошовий потік підприємства з інвестиційної діяльності є сукупністю розподілених у часі надходжень і виплат коштів, генерованих його інвестиційними операціями.

Висока роль ефективного управління інвестиційними грошовими потоками визначається такими основними положеннями:

1. Грошові потоки обслуговують здійснення інвестиційної діяльності логістичної системи практично в усіх її аспектах.

2. Ефективне управління грошовими потоками з інвестиційної діяльності забезпечує фінансову рівновагу підприємства в процесі його стратегічного розвитку.

3. Раціональне формування грошових потоків сприяє підвищенню ритмічності здійснення інвестиційного процесу в логістичній системі.

4. Ефективне управління грошовими потоками дозволяє скоротити потребу підприємства в позикових інвестиційних ресурсах.

5. Управління грошовими потоками з інвестиційної діяльності є важливим важелем забезпечення прискорення обороту капіталу підприємства.

6. Ефективне управління грошовими потоками з інвестиційної діяльності забезпечує зниження ризику неплатоспроможності підприємства.

Таким чином, ефективне управління грошовими потоками з інвестиційної діяльності сприяє формуванню додаткових інвестиційних ресурсів для здійснення фінансових інвестицій, що є джерелом прибутку.

За методом обчислення обсягу виділяють такі види інвестиційних грошових потоків:

валовий грошовий потік – характеризує всю сукупність надходжень або витрати коштів у інвестиційному процесі в розглянутому періоді часу в розрізі окремих його інтервалів;
чистий грошовий потік – характеризує різницю між позитивним і негативним грошовими потоками з інвестиційної діяльності (між надходженням і витратою коштів) у розглянутому періоді часу в розрізі окремих його інтервалів. Чистий грошовий потік є найважливішим результатом інвестиційної діяльності підприємства, таким, що багато в чому визначає ефективність цієї діяльності, фінансову рівновагу і темпи зростання його ринкової вартості.

За безперервністю формування розрізняють такі види інвестиційних грошових потоків підприємства:

регулярний грошовий потік. Він характеризує потік надходження або витрати коштів за окремими інвестиційними операціями (грошовими потоками одного виду), що в розглянутому періоді часу здійснюється постійно за окремими інтервалами цього періоду. Характер регулярного носять більшість видів надходжень грошових доходів за борговими фінансовими інструментами інвестування; грошові потоки, що забезпечують реалізацію довгострокових реальних інвестиційних проектів і т. д.;

дискретний грошовий потік. Він характеризує надходження або витрату коштів, пов'язану зі здійсненням одиничних інвестиційних операцій підприємства в розглянутому періоді часу. Характер дискретного грошового потоку носить одноразова витрата коштів, пов'язана з придбанням підприємством цілісного майнового комплексу, покупкою ліцензії франчайзингу; надходженням інвестиційних ресурсів у порядку безоплатної допомоги і т. д.

Розглядаючи ці види інвестиційних грошових потоків підприємства, варто звернути увагу на те, що вони розрізняються лише в рамках конкретного часового інтервалу. За умови певного мінімального часового інтервалу всі інвестиційні грошові потоки підприємства можуть розглядатися як дискретні. І навпаки – у рамках життєвого циклу підприємства переважна частина його інвестиційних грошових потоків носить регулярний характер.

Для формування інвестиційних грошових потоків складають план надходжень і витрат коштів з інвестиційної діяльності, який розробляється на майбутній рік у помісячному розрізі для того, щоб забезпечити облік сезонних коливань грошових потоків підприємства. Він складається за окремими напрямами інвестування й інвестиційної діяльності логістичної системи в цілому. Із огляду на те, що низка вихідних передумов розроблення цього плану носять слабопрогнозований характер, він складається, зазвичай, у варіантах – "оптимістичному", "реалістичному" і "песимістичному". Крім того, розроблення цього плану носить різноманітний характер і за використовуваних методів розрахунку окремих його показників.

Основною метою розроблення плану надходжень і витрат коштів з інвестиційної діяльності є прогнозування в часі валового і чистого грошових потоків підприємства в розрізі окремих напрямів інвестування на всіх етапах планового періоду.

Прогнозування надходжень і витрат коштів з інвестиційної діяльності здійснюється методом прямого рахунку. Основою здійснення цих розрахунків є:

1. Програма реального інвестування, що характеризує обсяг вкладення коштів у розрізі окремих здійснюваних або намічуваних до реалізації інвестиційних проектів.

2. Проектований до формування портфель довгострокових фінансових інвестицій. Якщо такий портфель на підприємстві вже сформований, то визначається необхідна сума коштів для забезпечення його приросту або обсяг реалізації інструментів довгострокових фінансових інвестицій.

3. Передбачувана сума надходження коштів від реалізації основних коштів і нематеріальних активів. В основу цього розрахунку повинен бути покладений план їхнього відновлення.

4. Прогнозований розмір інвестиційного прибутку. Оскільки прибуток від завершених реальних інвестиційних проектів, що вступили в стадію експлуатації, показується в складі операційного прибутку підприємства, у цьому розділі прогнозується розмір прибутку тільки за довгостроковими фінансовими інвестиціями – дивідендами і відсотками до одержання.
Розрахунки узагальнюються в розрізі позицій, передбачених стандартом звіту про рух коштів підприємства з інвестиційної діяльності.

