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	ОЦІНКА ВПЛИВУ ЧИННИКІВ 
НЕВИЗНАЧЕНОСТІ В ПРОЦЕСІ УХВАЛЕННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ РІШЕНЬ
Запропоновано метод оцінки впливу чинників невизначеності на процес ухвалення інвестиційних рішень, що використовує механізм випадкових чисел, який дозволяє після певної кількості проведених експериментів отримати результати розподілу величин, які відображають залежність аспектів діяльності підприємства від чинників невизначеності.
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Постановка проблеми. В останні роки в усіх країнах з розвиненою економікою особливу увагу приділяють проблемі вдалого інвестування  коштів з першочерговим завданням отримання високого і стабільного прибутку. Але для чіткої і правильної реалізації цього наміру потрібно враховувати та оцінювати не тільки всі можливі види ризиків, а й чинники невизначеності, що впливають на процес прийняття інвестиційних рішень [11, с.58]. 
Аналіз останніх публікацій. Усі сучасні підприємства працюють у ринкових умовах, тобто в умовах невизначеності. Серед вагомих наукових досліджень з питань впливу чинників невизначеності на інвестиційну діяльність підприємства можна назвати праці таких вітчизняних та іноземних вчених, як А.П. Голіков [1], В.Р. Кігель [3], В.Є. Момот [7], І.В. Липсиц, В.В. Коссов [4], В.В. Мильник [8], Ф.Х. Найт [9], B.C. Немчинов [10], Р.Н. Холт [12], А.Г. Шоломицький [13] та ін. 
Незважаючи на досить велику кількість наукових праць, проблема врахування чинника невизначеності в діяльності підприємства ще недостатньо широко опрацьована для практичного використання.
Спираючись на дані, що висвітлено в наукових джерелах, відзначимо, що на підприємство, як на учасника ринку, впливає багато чинників, які по-різному позначаються на його діяльності. Це і стан конкурентів, політична ситуація, зміни у сфері діяльності підприємства тощо. Одним із основних завдань особи, яка приймає рішення в процесі ухвалення інвестиційних рішень, є не лише виявлення цих чинників, але і грамотний їх врахування для ухвалення ефективного і зваженого рішення.

Метою роботи є визначення впливу чинників невизначеності на процеси прийняття інвестиційних рішень. Завданням даної роботи є визначення наявних підходів і формування власного підходу до врахування чинника невизначеності при прийнятті управлінських інвестиційних рішень з метою підвищення ефективності та результатів інвестиційної діяльності машинобудівних підприємств.

Виклад основного матеріалу Основною ознакою, що відрізняє ситуацію невизначеності від ризикової ситуації, є ознака фахової підготовки і досвіду роботи особи, яка приймає рішення, пов'язані з економічними інтересами підприємства. Тому невизначеною можна вважати ситуацію, що характеризується таким чином: особа, яка приймає рішення, або не уявляє собі можливі наслідки рішень, що приймаються, або не цілком усвідомлює те, які з невизначених наслідків сприятливіші, ніж інші по відношенню до поставленої мети [11, с. 22].
Абсолютно очевидним є те, що різні чинники невизначеності по-різному впливають на різні аспекти діяльності підприємства. Таким чином, важливим моментом у процесі ухвалення інвестиційних рішень є виявлення таких аспектів.

Для оцінки впливу різних чинників невизначеності на підприємство з метою їх обліку в процесі ухвалення інвестиційних рішень найбільш раціональним є застосування багатовимірного порівняльного аналізу з елементами імітаційного моделювання [10, с.69]. На сьогодні не існує методу для оцінки впливу тих або інших чинників невизначеності, проте можливе доопрацювання наявних методів з метою їх ефективного використання в процесі ухвалення інвестиційних рішень.

Суть методу полягає в побудові матриці зв'язків чинників невизначеності з керованими ними функціями підприємства. На етапі побудови подібної матриці особа, яка приймає рішення, виявляє внутрішні й зовнішні чинники невизначеності, що так чи інакше можуть впливати на діяльність підприємства. Важливим моментом на цій стадії є виявлення несуттєвих, на перший погляд, чинників, які, проте, позначаються на роботі підприємства. З огляду на те, що чинники невизначеності, як правило, не змінюються з часом або мають незначні зміни, раціональним буде їх масштабне виділення на початковому етапі діяльності підприємства, а з часом необхідно лише проводити їх коригування.

Другим етапом побудови матриці є виявлення керованих чинників на підприємстві. На цьому етапі розглядають усі аспекти діяльності підприємства, виявляють області, на які впливають чинники невизначеності. Тут також важливо дотримувати принцип включення несуттєвих моментів, тому що дія на перший погляд незначних чинників в майбутньому може серйозно вплинути на структуру підприємства в цілому.

Загальний вигляд матриці показано на рис.1. [2, с.92]. Елемент матриці Xij показує рівень дії i - гo чинника невизначеності на 
j-й елемент роботи підприємства. Отже, будується матриця залежностей елементів підприємства від чинників невизначеності. Значення матриці заповнюються з урахуванням таких умов:

1. Значення рівня кореляції між чинниками виявляються експертним шляхом.

2. Значення матриці проставляються від 0 до 1, де 1 відбиває повну залежність аспекту діяльності від чинника.
3. Для якнайповнішого врахування чинника невизначеності необхідно скласти три матриці, які будуть відображати три різних рівні впливу чинників. Перша матриця - це оптимальний шлях, коли матриця складена з урахуванням досвіду експертів і є найбільш ймовірною. Друга і третя матриці будуються виходячи з припущень, що експерт перебільшує значення чинників дії (а значить, у матриці необхідно усі значення зменшити) і відповідно применшує їх значення (а значить, у матриці необхідно значення збільшувати):
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Рис. 1. Матриця оцінки чинників невизначеності

Таким чином, на цьому етапі є три матриці з різними значеннями рівня кореляції чинників. Слід зазначити, що метод передбачає використання сучасних інформаційних технологій, і кількість побудованих матриць може бути легко збільшена до будь-якої кількості. Наприклад, може бути побудовано чотири додаткових матриці зі значеннями - 20% - 10% +10% +20%. Залежно від характеру (здатність до ризику чи, навпаки, позиція очикування тощо) особи, яка приймає рішення, ці значення можуть змінюватися в будь-яких межах.
Як вже відзначалося, невизначеність характерна тим, що неможливо заздалегідь визначити стан об’єкта в майбутньому. Проте ми можемо цей стан припустити. Положення певного чинника в майбутньому пропонується відображати вектором [7, с.176].  Приклад вектора наведено у формулі:
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Значення Yj відображає рівень можливої зміни станів чинника невизначеності в майбутньому. Значення заповнюються з огляду нате, що нуль відповідає стану, який в майбутньому не змінюється, а одиниця означає, що цей чинник змінить своє значення в майбутньому повністю.
З метою нівеляції помилки в оцінці стану чинника невизначеності в майбутньому будується так само додаткова матриця Yn, в якій відображено можливий рівень змін станів вказаних чинників. У ній вказується можлива межа змін значень вірогідних станів чинників.
Таким чином, утворюються вхідні дані для запуску процесу оцінки можливих станів чинників невизначеності та їх рівень дії на підприємства.
Наступний етап методу полягає в проведенні серії так званих експериментів. Суть цих експериментів полягає в застосуванні механізму випадкових чисел.

Опишемо дії системи за один прохід експерименту. На першому етапі будується матриця Хк, значення якої формуються за випадковим вибором значень побудованих матриць. Наприклад, значення X11 береться з першої матриці, а значення X12 - з третьої матриці. Таким чином формується матриця випадкових значень кореляції чинників невизначеності і аспектів діяльності підприємства.
Наступний етап - це побудова вектора Yjn, тобто формування значень можливих станів того або іншого чинника, який розраховуються таким чином: 
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де        Yj - значення можливого стану чинника в майбутньому;
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 - випадкове число, яке розраховується виходячи зі значень матриці Yn, випадковим чином беручи будь-яке значення у вказаному інтервалі для певного чинника.
Із набутих значень будується нова матриця U. Дані для цієї матриці розраховуються таким чином:
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Тобто значення матриці U - це множина можливої кореляції чинників на значення можливої зміни цього чинника в майбутньому.

Очевидно, що сума значень Ui відображатиме загальний рівень впливу певного чинника на підприємство, а сума значень Uj відображатиме залежність певного аспекту діяльності підприємства від чинників невизначеності.
Проте важливим є той факт, що інформаційні технології дають можливість проведення таких експериментів будь-яку кількість разів [3, с. 82-89], а отже, виникає можливість статистичної оцінки отриманих даних. Статистичний аналіз дозволяє отримати значну кількість величин, головна його мета – дати особі, яка приймає рішення, наочну інформацію щодо значень чинників невизначеності та про можливий рівень їх впливу на підприємство. На рис 2 і рис. 3 представлено вид діаграми результатів експериментів.
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Рис. 2 Діаграма оцінки впливу чинників невизначеності
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Рис. 3 Діаграма впливу чинників невизначеності на аспекти діяльності підприємства
З представлених діаграм особа, яка приймає рішення, досить легко може зробити висновок про те, що чинник під номером два (у досліджуваному експерименті - це був чинник впливу конкурентів) є найбільш впливовим. А аспект діяльності підприємства під номером один є найбільш схильним до впливу чинників невизначеності (в експерименті це був аспект актуальності продукції, що продавалася). За бажанням особи, яка приймає рішення, можуть бути розраховані різні статичні показники (математичне очікування, медіана тощо), проте їх застосування багато в чому залежить від конкретних умінь різних експертів застосовувати ці дані для підвищення ефективності процесу ухвалення інвестиційних рішень.
Як розвиток методики оцінки впливу чинників невизначеності на діяльність підприємства, можна ввести додатковий параметр рівня впливу кожного аспекту діяльності у функціонуванні підприємства. Для цього необхідно побудувати новий вектор, який відображатиме рівень впливу кожного з аспектів діяльності підприємства. У наступних розрахунках це дозволить особі, яка приймає рішення, більш зважено ставитися до результатів впливу того або іншого чинника.

Висновки. У результаті проведеного дослідження:

1. Було запропоновано метод оцінки впливу чинників невизначеності на процес ухвалення інвестиційних рішень. Запропонований метод базується на побудові матриці залежностей інвестиційної складової діяльності підприємства від чинників невизначеності. Метод дозволяє наочно визначити залежність інвестиційної діяльності від конкретних чинників невизначеності і здатний бути ефективним інструментом для особи, яка приймає рішення, в процесі обґрунтування інвестиційних рішень.

2. Суть запропонованого методу полягає в побудові матриці зв'язків чинників невизначеності із керованими ними функціями підприємства. Метод покликаний дати особі, яка приймає рішення, наочну інформацію про рівень впливу конкретних чинників на інвестиційну діяльність підприємства.

3. Метод так само використовує механізм випадкових чисел, що дозволяє після певної кількості проведених експериментів отримати результати розподілу величин, які відображають залежність аспектів діяльності підприємства від чинників невизначеності.

4. Запропонований метод може бути використаний при проведенні запропонованої класифікації, заснованої на ранжуванні чинників невизначеності за рівнем їх впливу на інвестиційну діяльність підприємства.
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