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ВСТУП
З ускладненням соціально-економічних систем традиційні форми і методи управління ними

не справляються зі стрімко наростаючим навантаженням і впливом кризових подій і вимагають
суттєвого коригування. В даний час все більший інтерес викликає така наука, як синергетика, що
вивчає питання самоорганізації складних систем і охоплює практично всі сучасні галузі знань.
Сенс і зміст цієї інтегральної науки полягає в тому, що у відкритих системах, що обмінюються із
зовнішнім середовищем енергією, речовиною та інформацією, виникають процеси самооргані-
зації, тобто процеси народження з фізичного (біологічного, економічного, соціального) хаосу де-
яких стійких упорядкованих структур з новими властивостями. Дане визначення справедливо для
складних систем будь-якої природи.

Безпосередні передумови для синергетичної інтерпретації соціально-економічних процесів
виходять від основоположників сучасної загальної теорії самоорганізації І. Пригожина та Г. Ха-
кена, чиї ідеї нерівноважної термодинаміки і синергетики, що розвивались ними в рамках фізики
і хімії, обережно докладали також до соціології, політології та економіки. Процес виникнення і
розвитку ідей соціально-економічної самоорганізації, їх теоретичного обґрунтування є прикла-
дом становлення (в контексті принципів синергетики) нової галузі наукового знання. Криза кла-
сичної парадигми управління надскладними нелінійними системами, до яких відноситься й еко-
номіка, привела до нестійкого стану традиційні уявлення про її розвиток. Тому застосування си-
нергетичної методології до економічних об’єктів досить обґрунтовано [5].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Фундаментальні основи формування інвестиційної політики були закладені в теорії інвестицій кла-

сика зарубіжної економічної науки Кейнса Дж. М., сучасних зарубіжних вчених, таких як Гітман Л.Дж.,
Джонк М.Д., Шарп У.Ф., Александер Г.Дж., Бейлі Дж.В., Майерс С., Портер М. та ін.

У сучасній вітчизняній науці теоретико-методичні підходи до формування інвестиційної
політики розроблені такими вченими, як Альохін Б.І., Ансофф І., Бланк І.О., Шапіро В.Д.,
Шеремет В.В. та ін.

Однак аспект формування інвестиційної політики як синергетичної системи є недостатньо
вивченим. Аналіз теоретичних розробок, наукової літератури, періодичних видань та інших дже-
рел показує, що комплексного підходу до вирішення даної проблеми поки немає, хоча є дослід-
ження окремих її елементів в працях Пригожина І.Р., Нельсона Р.Р., Арнольда В.І., Занга В.Б.,
Маєвського В.І., Іванілова Ю.П. та ін.

Мета дослідження: теоретичне обґрунтування апарату і критеріїв формування інвестиційної
політики підприємства на основі принципів синергетики.

РЕЗУЛЬТАТИ
Інвестиційна політика представляє собою частину загальної фінансової стратегії підприєм-

ства. Вона полягає у виборі і реалізації найбільш ефективних форм реальних і фінансових інвес-
тицій з метою забезпечення високих темпів його розвитку та постійного зростання ринкової вар-
тості. Розробка загальної інвестиційної політики підприємства охоплює наступні основні етапи:

1. Аналіз інвестиційної діяльності підприємства у попередньому періоді.
2. Дослідження і врахування умов зовнішнього інвестиційного середовища і кон’юнктури інве-

стиційного ринку.
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3. Облік стратегічних цілей розвитку підприємства, забезпечуваних його майбутньої інвести-
ційною діяльністю.

4. Обґрунтування типу інвестиційної політики підприємства за цілями вкладення капіталу з
урахуванням ризикових переваг.

5. Формування інвестиційної політики підприємства за основними напрямками інвестування.
6. Формування інвестиційної політики підприємства в галузевому розрізі.
7. Формування інвестиційної політики підприємства в регіональному розрізі.
8. Взаємоув’язка основних напрямів інвестиційної політики підприємства.
Аналіз інвестиційної динаміки та науковий пошук рішення цієї складної проблеми в основно-

му здійснюється в рамках детерміністської парадигми, що базується на уявленні про економіку як
систему, прагнучу до рівноваги. Недоліком такого підходу є те, що лінійне вимірювання інвести-
ційних процесів створює ілюзію можливості цілеспрямованого проектування майбутнього та от-
римання запланованих результатів.

В останні роки формується принципово нове поле економічної проблематики — спостерігається
розвиток синергетичного підходу до дослідження економічних (інвестиційних) процесів [2].

Зробивши припущення, що інвестиційна політика володіє фундаментальними властивостями
синергетичної системи, такими як обмін із зовнішнім середовищем ресурсами та узгодженість
(когерентність) компонентів системи, розглянемо вплив базових положень синергетичної теорії
управління на процес формування інвестиційної політики підприємства.

Модель формування інвестиційної політики підприємства з урахуванням принципів синерге-
тики представлена на рис. 1 [4].

Інвестиційна політика — це форма реалізації інвестиційної стратегії, яка покликана здійснити
стратегічні цілі діяльності. Тому і формування, і реалізацію інвестиційної політики слід здійсню-
вати в суворій узгодженості зі стратегічними цілями підприємства та критеріями їх досягнення.

В якості принципів формування інвестиційної політики найчастіше використовуються наступні
принципи синергетики:

 системності (облік взаємодії всіх інвестиційних проектів та їх впливу на всі складові системи
бізнесу: інвестиційну, операційну, фінансову);

 нелінійності (припускає альтернативність вибору, а також коригування очікувань щодо зовнішніх
умов у зв’язку з невизначеністю зовнішнього середовища і наявністю непередбачених змін);

 взаємозв’язку хаосу і порядку (полягає в доданні процесу формування інвестиційної політи-
ки підприємства здатності змінюватися у зв’язку з виникненням непередбачених обставин у зов-
нішньому і внутрішньому середовищі).

Ці принципи знайшли своє відображення в етапах і методах формування інвестиційної політи-
ки, у виділенні елементів інвестиційної політики та у визначенні управлінь ними.

Сформована інвестиційна політика є основою для здійснення всіх аспектів інвестицій: дже-
рел, структури, обсягу, напрямків використання, повернення інвестицій.

Вихідним пунктом для формування інвестиційної політики має стати аналіз ринку та розробка
комплексу маркетингу, результатом чого має стати створення спільної стратегії, яка формулюєть-
ся в місії підприємства. На підставі загальної стратегії формується інвестиційна стратегія, а відпо-
відно до неї — інвестиційна політика

У пропонованій моделі формування інвестиційної політики підприємства передбачено кілька
етапів, проходження яких триває постійно, з внесенням змін і доповнень в інвестиційну політику
під впливом зміни умов та цілей.

До основних етапів формування інвестиційної політики відносять:
 формування програми маркетингу;
 формування напрямів використання, структури та обсягу інвестицій;
 формування джерел і повернення інвестицій;
 формування виробничої програми;
 формування програми залучення, розвитку та мотивації персоналу;
 формування програми матеріально-технічного постачання;
 формування програми управління транспортуванням та зберіганням продукції;
 формування програми управління накладними витратами;
 формування програми управління якістю;
 формування екологічної програми;
 формування програми промислової безпеки;
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 формування програми розвитку інформаційної системи;
 розробка бізнес-плану, вибір альтернативних програм/проектів;
 здійснення бізнес-плану, внесення змін.

Мета Критерії

Формування
політики

Принципи синергетики

Елементи
 інвестиційної політики

Етапи формування
інвестиційної політики

Визначення управлінь = Формування політики
 Для кожного елемента визначається цільова функція з урахуванням

критерію її досягнення

Формування
стратегії

Рис. 1. Модель формування інвестиційної політики підприємства з урахуванням принципів
синергетики (Складено автором)

На основі системи принципів, закладених в основі формування інвестиційної політики, роз-
робляються напрями використання, структура і обсяг інвестицій, аналізуються і обираються кращі
варіанти з можливих інвестиційних програм.

Процес розробки напрямів інвестицій являє собою, в першу чергу, аналітичну діяльність, ре-
зультатом якої є формування бачення бажаного стану і вибір одного з найбільш прийнятних шляхів
його досягнення, яке згодом трансформується в бізнес-план і конкретні планові показники [1]

Підготовка інвестиційного проекту до реалізації вимагає розробки бізнес-плану. Розробка бізнес-
плану і прийняття на його основі рішень повинні стати завершальним кроком у формуванні інве-
стиційної політики підприємства. Структура бізнес-плану (або Техніко-промислового фінансово-
го плану (ТПФП)) може бути різна і залежить від специфіки підприємства. Бізнес-план слід роз-
робляти з урахуванням альтернативних варіантів (біфуркацій). Результатом розробки бізнес-пла-
ну має стати управлінське рішення по вибору та утвердження конкретного варіанту з можливих
альтернативних програм/проектів. При реалізації бізнес-плану в результаті виникнення неперед-
бачених обставин у зовнішньому і внутрішньому середовищі виникає необхідність зміни сфор-
мованого плану. Можлива ситуація, при якій змінам будуть піддані й стратегічні цілі підприєм-
ства. У силу цього при реалізації бізнес-плану необхідно повертатися до всіх етапів формування
інвестиційної політики. Для того щоб інвестиційна політика переходила в нову структуру, процес
формування інвестиційної політики повинен бути постійним і безперервним.

Процес самоорганізації в моделі формування інвестиційної політики представлений на рис. 2.
Кожний інвестиційний проект характеризується безліччю показників [3]. У той же час можна

виділити ряд головних показників (елементів), достатніх для характеристики інвестиційного про-
екту в рамках формування інвестиційної політики. Кожен інвестиційний проект має на увазі ви-
користання якого-небудь обсягу капіталу. Використання характеризується ефективністю, яка, в
свою чергу, тісно пов’язана з ризиком (чим вище ефективність — вище ризик). Сукупність показ-
ників ефективності та ризику є визначальною при виборі напрямів використання інвестицій. Важ-
ливою характеристикою інвестиційного проекту є джерела капіталу. Крім цього, інвестиційний
проект повинен оцінюватися і за показником повернення капіталу (інвестицій). Під поверненням
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інвестицій умовимося вважати обсяг коштів (капіталу), вилучений з інвестиційного проекту. При-
чиною вилучення може бути бажання вкласти капітал в інший (інші) інвестиційний проект.

Таким чином, ми маємо систему показників, достатніх для характеристики інвестиційного
проекту в рамках формування інвестиційної політики:

1) обсяг;
2) ефективність;
3) ризик;
4) джерела;
5) повернення.

Розробка та здійснення бізнес-плану (синергетичний ефект)

Стратегія підприємства (стратегічна мета та критерії її досягнення)

Вироблення тактичних цілей та критеріїв їх досягнення

Вибір напрямів використання інвестицій (біфуркація)

Визначення управлінь елементами інвестиційної політики (флуктуація)

Сформована інвестиційна політика (дисипативна структура)

Рис. 2. Процес самоорганізації в моделі формування інвестиційної політики (Складено автором)

Інвестиційний проект можна представити у вигляді вектора:
Х = (Х1, Х2, Х3, Х4, Х5),

де Х1 — обсяг інвестицій, необхідний для реалізації інвестиційного проекту;
Х2 — ефективність інвестиційного проекту;
Х3 — ризик інвестиційного проекту;
Х4 — джерела інвестицій в проект;
Х5 — повернення інвестицій з проекту.
Джерелами власних коштів можуть бути або амортизація, або прибуток. Залучити кошти мож-

на або через залучення коштів у статутний капітал (наприклад, випуск акцій), на кредитній ос-
нові, або використовуючи цільове фінансування і надходження. Очевидно, що сума всіх власних
та залучених коштів буде дорівнювати всьому об’єму інвестицій, отже, окремий показник обсягу
можна опустити.

У відповідності з цим наш вектор, що описує інвестиційний проект, набуде вигляду:
Х = (Х1, Х2, Х3, Х4, Х5, Х6, Х7, Х8),

де Х1 — ефективність інвестиційного проекту;
Х2 — ризик інвестиційного проекту;
Х3 — амортизація (як власне джерело інвестицій в проект і складова частина обсягу інвес-

тицій, необхідного для реалізації інвестиційного проекту);
Х4 — реінвестований прибуток (як власне джерело інвестицій в проект і складова частина

обсягу інвестицій, необхідного для реалізації інвестиційного проекту);
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Х5 — залучені кошти в статутний капітал (як зовнішнє джерело інвестицій в проект і складова
частина обсягу інвестицій, необхідного для реалізації інвестиційного проекту);

Х6 — залучені позикові кошти (як зовнішнє джерело інвестицій в проект і складова частина
обсягу інвестицій, необхідного для реалізації інвестиційного проекту);

Х7 — цільове фінансування і надходження (як зовнішнє джерело інвестицій в проект і складо-
ва частина обсягу інвестицій, необхідного для реалізації інвестиційного проекту);

Х8 — повернення інвестицій з проекту (обсяг коштів, що вилучають із проекту).
Якщо підприємство здійснює не один інвестиційний проект, то інвестиційну діяльність можна

представити у вигляді матриці X, де n — кількість інвестиційних проектів підприємства:

Х11 Х21 … Хn1
Х12 Х22 … Хn2
Х13 Х23 … Хn3
Х14 Х24 … Хn4
Х15 Х25 … Хn5
Х16 Х26 … Хn6
Х17 Х27 … Хn7
Х18 Х28 … Хn8

Дану матрицю називають інвестиційної матрицею.
Кожен показник, що характеризує інвестиційний проект, змінюється в часі. Тоді швидкість

зміни вимірюється похідною показника системи dхij / dt. Припустимо, що швидкість зміни кожно-
го показника у часі описується деякою функцією fij, залежною від інвестиційної матриці X. Тоді
інвестиційну діяльність в часі можна представити у вигляді матричної системи звичайних дифе-
ренціальних рівнянь:

dхij / dt = fij (X),
або у векторній формі:
dхi / dt = fi (xi), (1)

де i — номер проекту
xi = (xi1, xi2, xi3, xi4, xi5, xi6, xi7, xi8)
fi = (fi1, fi2, fi3, fi4, fi5, fi6, fi7, fi8)
Вектор xi динамічної системи (1) для кожного проекту i задає координати стану цієї системи.

Кожному проекту динамічної системи (1) можна поставити у відповідність простір його змінних
(хij, j = 1 – 8). Це так званий «фазовий простір» розмірності 8, відповідний числу динамічних
змінних. При цьому значення xi1, xi2, …, xi8 в кожен момент часу є координатами точок фазового
простору. Це означає, що зміна стану кожного з проектів системи в часі відповідає рух точки, яка
зображає його уздовж деякої інтегральної кривої, тобто уздовж фазового простору.

Одним з основоположних методів в синергетиці є принцип підпорядкування Хакена. З еконо-
мічної точки зору цей принцип означає, що ми можемо знайти невелику кількість змінних, які
визначають динаміку всієї економічної системи в межах особливої точки, тобто інші економічні
змінні будуть залежати від них.

У складних динамічних системах існують так звані «параметри порядку». Інші змінні «копію-
ють поведінку параметрів порядку», поведінка всієї системи визначається поведінкою дуже мало-
го числа змінних (параметрів порядку). Таким чином, навіть дуже складні системи можуть бути
зведені до дуже простих. Більш того, якщо в рівняннях щодо параметрів порядку виникає біфур-
кація, складність біфуркаційного аналізу значно знижується.

Якщо в систему (1) включити деякі функції управління uij (xi1, xi2, xi3, xi4, xi5, xi6, xi7, xi8), то
система може бути представлена у вигляді:

dхi / dt = fi (xi, ui), (2)
де xi =(xi1, xi2, xi3, xi4, xi5, xi6, xi7, xi8) — вектор стану системи
ui = (ui1, ui2, ui3, ui4, ui5, ui6, ui7, ui8) — вектор управління
Система рівнянь (2) описує керовану динамічну систему, в нашому випадку — інвестиційну

діяльність. Функції управління описують правило керуючого впливу. Керуючий вплив — це про-
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цес, що направляє компанію на досягнення поставлених цілей. Таким чином, вибравши для кож-
ного інвестиційного проекту відповідні керуючі впливи uij (xi1, xi2, xi3, xi4, xi5, xi6, xi7, xi8), а в нашому
випадку сформувавши інвестиційну політику, можна наділити систему бажаними динамічними
властивостями в її фазовому просторі.

Можна зробити припущення, що після формування інвестиційної політики, тобто при виборі
управлінь в динамічній системі (2), що складається з 8 змінних, виникає менша кількість змінних,
які диктують хід розвитку системи та притягують до себе рух інших змінних, тобто параметрів
порядку.

У відповідності з принципом Хакена вплив параметрів порядку може змінюватися в певний
період при зміні зовнішніх умов. При зміні зовнішніх умов їх вплив послаблюється, система пе-
реходить в хаос, і з хаосу формується новий порядок шляхом появи нових параметрів порядку.

ВИСНОВКИ
За результатами дослідження можна зробити висновок, що інвестиційна політика як особлива

сфера управління володіє властивостями синергетичної системи, забезпечує досягнення постав-
лених стратегічних цілей в результаті процесу самоорганізації і максимізації синергетичного ефекту.
Процес формування інвестиційної політики повністю описується термінами синергетики. Інвес-
тиційна політика має атрактори, біфуркаційні точки руйнування старих структур і виникнення
низки можливостей для переходу системи в нову якість; її ймовірнісний розвиток може бути пред-
ставлено дисипативними структурами як утвореннями більш високої складності, ніж руйновані
попередні; вона має властивості нелінійності, тобто багатоваріантністю і непередбачуваністю
переходу системи з одного стану в інший; вона нестійка і сильно неврівноважена, флуктуативна,
відкрита для розвитку і т.д.

Формування інвестиційної політики на основі принципів синергетики дозволить збільшити
ефективність інвестиційних процесів підприємств, підвищить їх конкурентоспроможність, що
забезпечить високі темпи і якість економічного розвитку держави та суспільства.

Найважливішою відмінною рисою створення сучасних методик формування інвестиційної
політики повинен стати облік синергетичної складової ефекту, під яким слід розуміти таку додат-
кову складову ефекту, яка утворюється в результаті узгодженої і одночасної (колективної) вза-
ємодії всіх інвестиційних проектів, що реалізуються підприємством, що характеризується багато-
сторонньої оцінкою додаткових економічних, фінансових і інвестиційних переваг і не вимагає
нових (додаткових) інвестицій.
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