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ВСТУП 

 

 

Актуальність теми дослідження. Необхідність удосконалення 

інвестиційної політики на даному етапі реформування галузі безпосередньо 

пов’язана з високим ступенем морального й фізичного зносу основних засобів та 

обмеженим потенціалом власних інвестиційних ресурсів. Так, незважаючи на те, 

що на сьогоднішній день залізничним транспортом України здійснюється 

приблизно 82 % усього вітчизняного вантажообігу та 45 % пасажирообігу, знос 

основних фондів та рухомого складу сягає майже 85 %. Висока капіталоємкість 

транспортного виробництва, що зростає у зв’язку з необхідністю використання 

сучасних високотехнологічних об’єктів основних засобів для забезпечення 

ефективної діяльності, економічної безпеки та конкурентоспроможності на 

ринку транспортних послуг, зумовлює пріоритетність питань, пов’язаних з 

активізацією та підвищенням ефективності інвестиційної діяльності на 

підприємствах залізничного транспорту України. 

Основні напрямки активізації інвестиційної діяльності підприємств 

залізничного транспорту включають в себе: мобілізацію внутрішніх резервів за 

рахунок підвищення ефективності основної діяльності та оптимального 

використання власних інвестиційних ресурсів, а також залучення зовнішніх 

джерел фінансування на основі ефективних фінансових технологій. Необхідність 

реалізації цілей та завдань реформування залізничної галузі в умовах 

стохастичного характеру змін економічної кон’юнктури обумовлює особливу 

актуальність вирішення питань управління ризиком при підвищенні 

ефективності інвестиційної діяльності та інвестиційної привабливості 

залізничного транспорту України. 

У сфері вирішення різноаспектних питань з проблем інвестування 

залізничного транспорту працюють українські вчені І.М. Аксьонов,               

О.М. Гненний, О.Г. Дейнека, В.Л. Дикань, К.В. Журавель, І.Ю. Зайцева,        

В.П. Ільчук, Л.Л. Калініченко, Н.М. Крихтіна, Р.Р. Ларіна, С.П. Лоза,              
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Л.О. Позднякова, Ткаченко С.Є., Н.В. Чебанова та ін. Колектив зарубіжних 

науковців з даного напрямку досліджень представлений І.В. Бєловим,             

В.Г. Галабурдою, Н.Я. Петриковою, М.М. Толкачевою та ін. 

Незважаючи на велику різноманітність досліджуваних наукових проблем, 

присвячених управлінню ризиком, недостатньо висвітленими залишаються 

питання управління ризиком на залізничному транспорті при здійсненні саме 

інвестиційної діяльності. Оскільки ефективна система управління інвестиційною 

діяльністю сприяє якнайшвидшому впровадженню досягнень науки і техніки, 

зростанню науково-технічного потенціалу галузі та раціональному 

використанню наявних ресурсів, то дослідження процесу інвестиційної 

діяльності та обґрунтування напрямів удосконалення й подолання перешкод на 

шляху її реалізації є актуальною проблемою. 

Зв'язок з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційну 

роботу виконано відповідно до положень таких документів: Державної цільової 

програми реформування залізничного транспорту на 2010-2019 роки (Постанова 

Кабінету Міністрів України від 16.12.2009 р. № 1390); Концепції Державної 

програми реформування залізничного транспорту (Розпорядження Кабінету 

Міністрів України від 27.12.2006 р. № 651-р); Стратегії розвитку залізничного 

транспорту України на період до 2020 р. (Розпорядження Кабінету Міністрів 

України від 16.12.2009 р. № 1555-р); Комплексної програми оновлення 

залізничного рухомого складу України на 2008-2020 роки (Розпорядження 

Кабінету Міністрів України від 14.10.2008 р. № 1259). Дослідження виконано 

відповідно до плану науково-дослідних робіт кафедри менеджменту на 

транспорті Української державної академії залізничного транспорту за темами: 

«Розробка методики визначення плати за надання Донецькою залізницею ниток 

графіка компаніям-операторам перевезень» (номер державної реєстрації 

0111U007222), де автором розроблено методичні підходи до забезпечення умов 

конкуренції при різних моделях організації залізничних перевезень, «Розробка 

методики розрахунку собівартості перевезення вантажів методом одиничних 

розрахункових ставок» (номер державної реєстрації 0111U006240), де особисто 
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автором було виконано узагальнений аналіз основних фінансових показників 

роботи Донецької залізниці за період з 2006 по 2009 роки, «Визначення та 

обґрунтування скорочення експлуатаційних витрат за рахунок впровадження 

нових технологій обслуговування телекомунікаційного обладнання» (номер 

державної реєстрації 0111U009114), де в розділі 2 «Математичне моделювання 

досліджуваних соціально-економічних явищ» автор розробив науково-практичні 

підходи до управління інвестиційною діяльністю залізниць, «Розробка методики 

визначення обсягу скорочення експлуатаційних витрат за рахунок впровадження 

нових технологій обслуговування телекомунікаційного обладнання» (номер 

державної реєстрації 0111U009114), автор брав участь у підготовці розділу 1 

«Обґрунтування скорочення експлуатаційних витрат за рахунок впровадження 

нових технологій телекомунікаційного обладнання», де було науково 

обґрунтовано можливості застосування фінансових технологій в оновленні 

інфраструктури галузі. 

Мета і завдання дослідження. Метою роботи є розробка науково 

обґрунтованих підходів до управління ризиками в умовах реалізації 

інвестиційних проектів у залізничній галузі України.  

У відповідності до мети в дисертаційному дослідженні були 

сформульовані такі задачі: 

- дослідити інвестиційну ситуацію в залізничній галузі; 

- проаналізувати фінансовий стан залізниць України та провести оцінку 

груп фінансових показників за ступенем ризику; 

- проаналізувати джерела фінансування інвестиційної діяльності на 

підприємствах залізничного транспорту та виділити найбільш пріоритетні з них; 

- удосконалити існуючі підходи до класифікації ризиків, які 

супроводжують процес вкладення інвестицій у реальні активи, виходячи зі 

специфіки організації і фінансування інвестицій на підприємствах залізничного 

транспорту; 

- обґрунтувати підходи до формування сучасної системи управління 

ризиками на підприємствах залізничної галузі; 
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- запропонувати підходи до визначення інтегральної оцінки впливу 

ризиків на ефективність інвестиційних проектів; 

- провести оцінку рівня інвестиційного потенціалу залізниць України; 

- визначити основні напрямки використання методів фінансового 

управління з урахуванням особливостей фінансово-економічного стану 

підприємств залізничної галузі України; 

- запропонувати підходи щодо управління ризиками в інвестиційній 

діяльності підприємств залізничного транспорту з урахуванням специфіки галузі 

в сучасних умовах та провести оцінку їх ефективності; 

- визначити основні види ризиків, які можливо знизити при застосуванні 

запропонованих підходів до інвестування підприємств залізничного транспорту. 

Об’єктом дослідження виступає процес управління ризиками в 

інвестиційній діяльності на підприємствах залізничного транспорту України. 

Предметом дослідження є сукупність теоретичних і методичних підходів 

до удосконалення процесу управління ризиками в інвестиційній діяльності 

підприємств залізничної галузі України в ході структурної реформи. 

Методи дослідження. В дисертаційному дослідженні використовувались 

різноманітні методи наукового пізнання, а саме: системний підхід – для 

узагальнення наукових праць з управляння інвестиційною діяльність на 

підприємствах транспорту; структурний та функціональний підхід – для 

систематизації економічних ризиків при здійсненні інвестиційної діяльності та 

удосконалення їх класифікації; статистичне групування та порівняння – при 

дослідженні притоку інвестиційних ресурсів в економіку держави та виявленні 

проблем, які перешкоджають успішній інвестиційній діяльності в галузі; методи 

аналізу фінансового стану підприємств – при проведенні досліджень 

фінансового стану підприємств залізничної галузі; деталізація, групування та 

узагальнення – при удосконаленні механізму управління інвестиційною 

діяльністю в умовах ризику; графічні методи – для оглядового ілюстрування 

явищ та процесів, які було використано в оглядовій, аналітичній та 

пропозиційних частинах дослідження. 
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Інформаційною базою дослідження є статистичні дані Міністерства 

інфраструктури України, Державної адміністрації залізничного транспорту – 

Укрзалізниці, Державного комітету статистики, матеріали урядових і 

міністерських програм, матеріали періодичних видань і наукові публікації 

українських та зарубіжних фахівців з питань проблем інвестування 

транспортних галузей України, зокрема і залізничної галузі, удосконалення 

систем управління ризиками у транспортній галузі при здійсненні інвестиційної 

діяльності. 

Наукова новизна дисертаційного дослідження полягає у розробленні 

науково обґрунтованих теоретико-методичних основ управління ризиками при 

здійсненні інвестиційної діяльності на підприємствах залізничного транспорту 

та пошуку важелів впливу на величину ризику. Так, були отримані такі наукові 

результати: 

удосконалено: 

- класифікацію економічних ризиків при здійсненні інвестицій у реальні 

активи за рахунок їх типізації за трьома основними чинниками, а саме: 

економічна і політична кон’юнктура, співвідношення власних і позикових 

джерел фінансування, організація фінансування, що дозволяє своєчасно 

ідентифікувати можливі ризики та вжити відповідних заходів щодо 

попередження ризикових подій; 

- теоретико-методичний підхід до підвищення ефективності інвестиційної 

діяльності на підприємствах залізничного транспорту, який, на відміну від 

існуючих підходів, передбачає впровадження системи управління ризиком, яку 

сформовано на принципах низьких витрат на управління ризиком, забезпечення 

практичної реалізації в галузевій системі та можливості застосування до типових 

інвестиційних проектів, що дозволяє підвищити обґрунтованість прийняття 

інвестиційних рішень щодо впровадження та реалізації інвестиційних проектів; 

- методичний підхід до управління ризиками за рахунок застосування 

лізингових технологій як ефективного інструмента зниження ризиків в 

інвестиційній діяльності підприємств залізничного транспорту, за умов 
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використання галузевих та зовнішніх інвестиційних ресурсів, що дозволить 

значною мірою знизити термін окупності інвестиційних проектів, активізувати 

процес оновлення основних засобів та знизити рівень ризиків при реалізації 

інвестиційних проектів; 

дістало подальшого розвитку:  

- - систематизація та обґрунтування пріоритетних джерел фінансування 

інвестицій на підприємствах залізничного транспорту за рахунок визначення 

перспектив їх використання в умовах структурних перетворень у галузі, що 

дасть змогу забезпечити збільшення обсягів фінансування інвестиційних 

проектів на підприємствах залізничного транспорту; 

- метод інтегральної оцінки впливу ризиків на ефективність інвестиційних 

проектів шляхом оптимізації приведеної вартості схеми проектного 

фінансування, що дозволяє визначити чутливість проекту до окремого виду 

ризику й основні напрямки з управління ним та приведе до зниження величини 

капіталу, що знаходиться під впливом ризику;  

- методичний підхід до оцінки ступеня ризику на підприємствах 

залізничного транспорту за параметрами фінансового стану залізниць, який, на 

відміну від існуючих підходів, ґрунтується на уточненій системі фінансових 

показників, дає змогу найбільш широко провести аналіз діяльності підприємств 

з урахуванням специфіки їх роботи та оцінити кожну зі сформованих груп за 

ступенем ризику, що дасть змогу своєчасно виявляти ризики та вжити заходів 

щодо їх зниження або нейтралізації; 

- використання методів фінансового управління в інвестиційній діяльності 

підприємств залізничного транспорту шляхом їх адаптації для обґрунтування 

інвестиційного забезпечення широкомасштабних проектів у залізничній галузі 

на основі аналізу фінансового стану, інвестиційної привабливості, визначення 

рівня ризику та прибутковості залізниць, що дозволяє визначити напрямки та 

заходи щодо підвищення інвестиційного потенціалу й забезпечення 

конкурентоспроможності підприємств залізничного транспорту; 



 10 

- пропозиції щодо оцінки рівня інвестиційного потенціалу залізниць на 

основі їх спроможності генерувати додаткові потоки капіталу завдяки 

мобілізації наявних ресурсів і тим самим давати реальну оцінку можливостям 

ефективного використання інвестиційних ресурсів, що може стати підґрунтям 

для вибору інвестиційних проектів. 

Практичне значення одержаних результатів. Впровадження результатів 

дисертаційного дослідження дозволить підвищити ефективність інвестицій та 

сприятиме активізації інвестиційної діяльності залізниць, знизить ризики 

інвестиційних проектів, які можуть бути викликані низкою факторів. Результати 

отримані в процесі дисертаційного дослідження мають також методичне і 

практичне значення для сучасного рівня викладання ряду розділів учбових 

економічних дисциплін в транспортних ВНЗ, формування спецкурсів та 

дипломного проектування. 

Впровадження. Результати дисертаційного дослідження, розроблені 

рекомендації отримали практичне застосування у Головному пасажирському 

управлінні Укрзалізниці (Акт впровадження від 24 жовтня 2012 р.), у Службі 

комерційної роботи та маркетингу Південної залізниці (Акт впровадження від    

9 листопада 2012 р.). 

Методичні розробки, запропоновані у дисертації, використовуються у 

навчальному процесі Навчально-наукового інституту перепідготовки та 

підвищення кваліфікації кадрів Української державної академії залізничного 

транспорту (Акт впровадження від 14 листопада 2012 р.). 

Особистий внесок здобувача. Сформульовані в роботі наукові 

результати, висновки, рекомендації та пропозиції належать особисто автору і є 

його науковими розробками.  

У наукових роботах, які опубліковані у співавторстві: [25, 26, 32, 34, 35, 

41, 46, 53], особистий внесок автора зазначений у списку опублікованих праць в 

авторефераті. У дисертації використано лише ті ідеї і положення, які є 

результатом самостійного дослідження здобувача. 

Результати дослідження використовуються у навчальному процесі в 
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курсах «Ризики у зовнішньоекономічній діяльності», «Менеджмент на 

залізничному транспорті», «Управління міжнародною банківською діяльністю», 

«Фінансовий менеджмент», «Зовнішньоекономічна діяльність підприємства» 

тощо. 

Апробація результатів дисертації. Основні результати та висновки 

дослідження доповідались та отримали позитивну оцінку на Міжнародній 

науково-практичній конференції «Стратегія забезпечення сталого розвитку 

України» (Харків, 2008), VІІ, ІХ, Х Міжнародних наукових конференціях 

«Проблеми економіки транспорту» (Дніпропетровськ, 2008, 2010, 2012), 69-й 

Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми та перспективи 

залізничного транспорту» (Дніпропетровськ, 2009), І науково-практичній 

конференції «Маркетинг і логістика в системі менеджменту пасажирських 

перевезень на залізничному транспорті» (Сімферополь, 2008), І Міжнародній 

науково-практичній конференції «Маркетинг і логістика в системі менеджменту 

пасажирських перевезень на залізничному транспорті» (Львів, 2009), ІІ 

Міжнародній науково-практичній конференції «Маркетинг і логістика в системі 

менеджменту пасажирських перевезень на залізничному транспорті» (Донецьк, 

2011), V, VІІ, VІІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми 

міжнародних транспортних коридорів та єдиної транспортної системи України» 

(Коктебель, 2009, 2011, 2012), VІ Міжнародній науково-практичній конференції 

«Проблеми економіки та управління на залізничному транспорті – ЕКУЖТ-

2011» (Київ, 2011), VІІ Міжнародній науково-практичній конференції 

«Проблеми економіки та управління на залізничному транспорті – ЕКУЖТ-

2012» (Судак, 2012). 

Публікації. Основні ідеї результатів дослідження представлені в                 

24 опублікованих працях, з них 10 статей у наукових фахових виданнях обсягом 

4,6 друк. арк. Загальний обсяг публікації – 5,9 друк. арк. Автору належить          

4,2 друк. арк. 
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