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Проанализированы направления государственной поли?

тики, которые повышают риск инвестиционной деятель?

ности в издательско?полиграфической отрасли. Обосно?

ваны факторы выбора основного технологического 

оборудования направленные на минимизацию рисков.

The directions of government policies that increase 

the risk of investment in publishing and printing industry 

are analyzed. The choice of main factors of process 

equipment to minimize risks is grounded.

Постановка проблеми

Розвиток підприємства по�
требує інвестицій. Поліграфічне
виробництво характеризується
високою капіталомісткістю. Ук�
раїнський ринок споживачів полі�
графічного обладнання приваб�
ливий для іноземних виробників
з причини нерозвиненості вітчиз�
няного поліграфічного машино�
будування; як альтернатива ко�
мерційному кредитуванню роз�
вивається лізингова діяльність,
що створює сприятливі умови
для технічного переоснащення
друкарень. Використання лише
власних ресурсів уповільнює
процеси оновлення, приросту
капіталу. Висока вартість пози�
кових коштів, тривалий термін
окупності, нестабільність ринко�
вого середовища негативно впли�
вають на ймовірність реалізації
інвестиційних проектів, тобто ак�
туалізують питання дослідження
ризиків. 

Аналіз попередніх 

досліджень

Інвестиційні ризики належать
до сфери наукових інтересів

В. В. Вітлінського, С. І. Наконеч�
ного, їх прояви у видавничо�
поліграфічній галузі вивчають
А. М. Штангрет, Б. В. Дурняк,
Л. А. Швайка, напрями вирішен�
ня проблем інвестиційної діяль�
ності у книговидання та полігра�
фії обґрунтовує Х. Я. Яремик,
розвитку інвестиційної діяльності
галузі присвячені праці О. Афо�
ніна, Я. Котляревського, М. Ти�
мошика тощо. Проте, незважа�
ючи на значну кількість праць
стосовно економічних проблем
поліграфії та видавничої сфери,
питання ризиків інвестування
у поліграфію недостатньо роз�
роблене.

Мета роботи

Вивчення ризиків інвестицій�
ної діяльності у поліграфічній га�
лузі для забезпечення інфор�
маційної бази розробки планів
інвестицій. 

Результати проведених 

досліджень

Розробка інвестиційної стра�
тегії повинна базуватися на вив�
ченні потреб замовників, конку�
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ренції, можливості і доцільності
впровадження інноваційних роз�
робок тощо. Кризові явища вик�
ликають структурні зміни ринко�
вого середовища, тобто, загро�
зи для одних суб’єктів створюють
можливості для інших. Наслідком
економічного спаду 2008 року
є згортання діяльності суб’єктів
поліграфічного сектору, продаж
обладнання тощо. Тобто ринок
вторинного устаткування істот�
но пожвавився, що створює
сприятливі умови для технічного
переоснащення підприємств
прогресивною технікою з істот�
ними ціновими знижками.

Плануючи оновлення вироб�
ничої потужності, при оцінюван�
ні альтернатив необхідно орієн�
туватися на економію питомих
витрат, тобто враховувати по�
тенціал розвитку ринку, умови
кредитування, універсальність
техніки, енергоспоживання, вар�
тість технічного обслуговування,
ціну, дефіцитність витратних ма�
теріалів, додаткові кошти на нав�
чання персоналу.

Отже, вибір основного техно�
логічного обладнання доцільно
здійснювати з урахуванням та�
ких факторів:

— відповідність ринковим по�
требам. Використання високопро�
дуктивної техніки економічно до�
цільне для виготовлення велико�
тиражних замовлень; оператив�
ної поліграфії, насамперед газет; 

— можливості кооперації з ін�
шими підприємствами для під�
вищення ступеня інтенсивного
використання устаткування;

— інноваційність, прогресив�
ність техніки, що створить конку�
рентні переваги підприємству;

— ефективність інтеграції
у технологічний цикл підприєм�
ства, автоматизовану систему
управління виробництвом; 

— зносостійкість, можливості
сервісного обслуговування, вста�
новлення;

— простота в обслуговуванні,
умови праці;

— екологічні параметри.
Ріст соціально�економічної

та політичної невизначеності,
наслідки кризи 2008 року, не�
стабільність та неоднозначність
трактування законодавства на�
шої країни створюють переду�
мови для виникнення значних
ризиків у здійсненні господарської
діяльності, зокрема інвестиційної.
Непрогнозованість більшості по�
дій та процесів, безпосередньо
пов’язаних із провадженням
господарських операцій, не є
прогнозованими, що ускладнює
прийняття управлінських рішень
та зумовлює імовірність настан�
ня ризику [1].

У більшості економічних та ви�
робничих секторів України діє
правило відкритості до іноземних
інвестицій, проте виключенням
є такі галузі, як телекомунікації
та видавнича справа. За даними
Нацбанку, спостерігається ріст
притоку іноземних інвестицій
в Україну, які у 2010 році склада�
ли на 25 % більше, ніж у попе�
редньому. За даними Групи
Світового банку українські ви�
робничі сектори відкриті до іно�
земного інвестування на сто від�
сотків, у той час як ЗМІ України —
на 15, а видавнича справа —
на 30 відсотків [2]. На мотивацію
інвестора впливає рівень полі�
тичної, економічної, екологічної
стабільності. Основний ризик
інвестиційної діяльності — рин�
ковий, тобто, попит нижче від
запланованого. Неприйнятний
рівень означає збитковість, не�
можливість забезпечити самоо�
купність. Якісна, кількісна оцінка



ризиків має бути превентивною.
Систематизований підхід до ви�
рішення цього питання забезпе�
чує класифікація ризиків.

За масштабами розрізняють
загальноекономічний ризик та ін�
дивідуальний. Перший виникає
внаслідок співіснування та взає�
модії усіх сфер економіки, а та�
кож спричиняється зовнішніми
умовами реалізації інвестицій�
ного проекту. Як правило, існує
на державному чи галузевому
рівні. Індивідуальний ризик зу�
мовлений особливостями пев�
ного інвестиційного проекту, зо�
крема, низькою якістю обґрун�
тування планів [3].

Для зменшення ступеня не�
визначеності мають враховува�
тися такі чинники: політичний,
загальноекономічний, право�
вий, технічний, учасників проек�
ту, фінансовий, маркетинговий
та екологічний ризики [4].

Політичні інвестиційні ризики
можуть бути зумовлені як зов�
нішніми, так і внутрішніми фак�
торами. Членство України у СОТ
спрощує забезпечення вітчиз�
няних підприємств імпортним
обладнанням, матеріалами.
Але стримуючим фактором є су�
часні зміни у галузі кредитуван�
ня — заборона кредитів в іно�
земній валюті. У межах країни
політичні ризики спричиняються
перш за все недосконалістю за�
конодавства. Нежорстке пока�
рання за порушення авторських
прав залишає невирішеною
проблему піратства.

Несприятливим фактором
може бути громадська політика.
Для прикладу, влітку 2011 року
понад 800 редакцій регіональ�
них газет та журналів України
солідарно заявили про намір
у найближчі дні розпочати акції

протесту, спрямовані на захист
їх законних прав та інтересів.
Мотивація — блокування Мініс�
терством економічного розвит�
ку та торгівлі, Міністерством
інфраструктури України впоряд�
кування взаємин редакцій
та державних підприємств�мо�
нополістів, а також запрова�
дження ринкових відносин у га�
лузі видавництва [5].

Правовий ризик інвестуван�
ня тісно пов’язаний із політич�
ним, спричиняється відсутністю
правового регулювання або змі�
ною положень законів, інших
нормативно�правових актів,
що можуть посилити ступінь не�
визначеності законодавчо зумо�
влених особливостей впрова�
дження інвестиційного проекту.
Загрозою для розвитку видав�
ничо�поліграфічних організацій
є норма Податкового кодексу
України (яка набула чинності
з 2011 року) про заборону вклю�
чати до складу валових витрат
товари, отримані від платників
єдиного податку.

Загальноекономічні ризики
є одними з найпоширеніших
у видавничій галузі. Державна
підтримка у формі фінансуван�
ня, надання пільг у сфері книго�
видання не має систематичного
характеру. Недостатньо вивчаєть�
ся, відповідно не враховується
адекватно в економічній політи�
ці реальний стан книжкового
ринку. Фактором економічного
ризику інвестування є низька,
переважно за ціновим крите�
рієм, конкурентоздатність ук�
раїнської книжкової продукції,
порівнюючи з російською.

До внутрішніх чинників вико�
нання інвестиційних планів на�
лежать якість проектування,
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технічне забезпечення, обрана
технологія. Природою технічних
ризиків є порушення технології
виробництва, функціонування
устаткування, результатом —
незаплановане зменшення ви�
робництва, збільшення браку.

Певний ступінь невизначено�
сті притаманний поведінці учас�
ників проекту, структурі, мето�
дам управління. Важливе зна�
чення має корпоративна етика.

Фінансові ризики виникають
внаслідок зменшення обсягів
фінансування, порушення над�
ходження коштів від реалізації
товарів та послуг тощо [4]. Не�
висока прибутковість книжкової
продукції, великий термін ре�
алізації в умовах економічної не�
стабільності негативно впливають
на платоспроможність суб’єктів
галузі.

Маркетинговий ризик вини�
кає при помилковому виборі
ринкового сегменту, маркетин�
гової стратегії, оцінюванні кон�
курентного середовища тощо.
Стримуючим фактором інвесту�
вання у книговидання є нероз�
виненість збутової мережі. Для
формування асортименту, за�
требуваного читачами, необхід�
но підвищувати ефективність
функціонування дистрибуційної
ланки, зокрема шляхом належ�
ного інформаційного забезпе�
чення.

Поліграфічне виробництво
не є екологічно безпечним. При
розробці, реалізації інвестицій�
них проектів необхідно перед�
бачати системи промислової
вентиляції, знешкодження хіміч�
них реагентів (відходів).

Серед опрацьованих джерел
інформації про інвестиційний
ринок існує узагальнююча кла�

сифікація ризиків інвестування,
що акумулює основні підходи
до класифікації та уніфікувала
види ризиків.

Згідно цієї класифікації за
джерелами виникнення виділя�
ються господарський ризик, ри�
зик, пов’язаний з особистістю
людини, та ризик, спричинений
факторами природи. Залежно
від ступеня можливості усунен�
ня ризики бувають несистема�
тичними (специфічний вид ри�
зику) та систематичними (рин�
ковий) [6]. Виходячи з того,
наскільки ризик впливає на стан
підприємства, виділяються ка�
тастрофічний (в одному з 1000
випадків може бути втрачене
все вкладене майно), критичний
(в одному зі 100 — валовий
дохід) та припустимий (в одно�
му із 10 — прибуток) ризики [7].
За сферою виникнення існує
поділ ризиків на зовнішній та
внутрішній. Постійний та тимча�
совий ризики виділяють згідно
ознаки тривалості впливу. За
можливістю передбачення роз�
різняють прогнозований та не
прогнозований ризики. Відпо�
відно до можливих наслідків ри�
зики бувають такі, в результаті
настання яких підприємство за�
знає економічних втрат, недоот�
римує запланований обсяг до�
ходу, а також такі, внаслідок
яких можливі як втрати, так і до�
даткові доходи. Щодо об’єкту
виникнення виділяються ризики
окремих фінансових операцій,
різних видів фінансової діяльно�
сті, загальної фінансової діяль�
ності. За можливістю страхуван�
ня бувають ризики, що підляга�
ють страхуванню, та такі, що не
підлягають [6].
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Висновки

Вивчення природи ризиків
є базисом для їх уникнення
шляхом розробки стратегій роз�
витку на рівні підприємства,
країни. Ризик інвестиційної діяль�
ності у видавничо�поліграфічній
галузі збільшується внаслідок
неефективності таких напрямів
державної політики:

1. Монетарна, як наслідок,
має місце інфляція, зменшуєть�
ся попит на видавничо�полігра�
фічну продукцію.

2. Податкова, що проявляєть�
ся у складності системи оподат�
кування, високому податковому
навантаженні, збільшенні част�
ки тіньової економіки.

3. Правова — нестабільність
законодавчої, нормативної бази
ускладнює прогнозування.

4. Кредитна — зменшення
активності банківської системи
у галузі надання позик.

5. Митна — складність мит�
них процедур, що провокує не�
легітимні виплати.

6. Громадська — низький
ступінь авторитетності громадсь�
ких організацій (громадськості),
покликаних захищати інтереси
галузей, населення.

Ці процеси не повинні роз�
глядатися ізольовано по країні,
з огляду на глобалізацію еко�
номічного простору.
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