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В статті розглянуто питання щодо ролі інвестиційної 
політики підприємства в забезпеченні його прибутко-
вості. Досліджено основні елементи, які визначають 
зміст інвестиційної політики підприємства  та вплива-
ють на його прибутковість. Доведена необхідність 
врахування екологічного аспекту при розробці інве-
стиційної політики підприємства. 
Ключові слова: інвестиційна політика, прибутковість, 
підприємство, забезпечення, екологічний аспект. 
 
 

Вступ. Роль інвестиційної політики як важеля 
фінансового механізму забезпечення прибутковості 
підприємств полягає у виборі і реалізації ефектив-
них форм інвестування для забезпечення прибутко-
вості підприємства. Інвестиційна політика залежить 
від інвестиційного клімату і динаміки розвитку рин-
ку інвестицій. 

Постанова проблеми. В даний час більшість 
вітчизняних підприємств, що потребують інве-
стицій, до реальної роботи по їх залученню не го-
тові. Це викликано недостатньою їх відкритістю, 
невідповідністю системи бухгалтерського обліку 
вимогам Міжнародних стандартів фінансової звіт-
ності, відсутністю у багатьох підприємств стратегії 
розвитку, небажанням менеджерів допускати іно-
земних інвесторів до управління підприємством.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Розкриття окремих аспектів фінансового механізму 
забезпечення прибутковості підприємств знайшло 
відображення в працях І.А. Бланка, А.Б. Крутіка, 
М.М. Хайкіна, В.М. Хобта, У.В. Лаврика, О.Ю. По-
пової, О.Ю. Шилової [2, 3, 4]. Разом з цим, слід кон-
статувати, що проблеми формування фінансового 
механізму забезпечення прибутковості з урахування 
формування ефективної інвестиційної політики до-
сліджені недостатньо. Тому слід зазначити 
об’єктивну необхідність подальшого поглиблення 

науково-методичних підходів до формування інве-
стиційної політики підприємств. 

Мета статті. Обгрунтування концептуальних 
основ вдосконалення інвестиційної політики для ре-
алізації механізму забезпечення прибутковості 
підприємств в ринкових умовах. 

Результати досліджень. Інвестиційна політика 
спрямована на підвищення інвестиційної привабли-
вості підприємства, оптимізацію залучення інве-
стиційних ресурсів і оптимізацію розподілу прибут-
ку між власниками і інвестиціями. 

Одним з фінансових важелів реалізації ме-
ханізму забезпечення прибутковості підприємства є 
інвестиційна політика. Індикаторами ефективності 
та впливу на прибутковість виступають: зміна при-
бутку за рахунок інвестицій, рентабельність інве-
стицій та ефективність капітальних і фінансових 
вкладень. 

Розробка і реалізація ефективної інвестиційної 
політики є одним з основних напрямів підвищення 
прибутковості підприємств в сучасних умовах. Гос-
тра конкуренція між підприємствами примушує їх 
шукати оптимальні стратегії розвитку на ринку, 
удосконалювати технології управління і впровад-
жувати інновації. З одної сторони, для підвищення 
конкурентоспроможності на світовому і внутрішнь-
ому ринках слід переорієнтовуватися з інвестицій в 
приріст виробництва на інвестування технічного пе-
реозброєння, підвищення якості і охорону навко-
лишнього середовища, що характерно для передо-
вих індустріальних держав. Так, в ЄС діє Програма 
екологічного менеджменту і аудиту, яка передбачає 
добровільне ведення підприємствами системи еко-
менеджмента і публікацію звітів про їх екологічний 
стан [1, с. 391]. З іншої сторони, досягнення кінце-
вого результату інноваційного процесу пов'язане з 
вищими ризиками в порівнянні із здійсненням інве-
стиційного проекту. 
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В рамках розробки інвестиційної політики 
вирішуються наступні взаємопов'язані завдання: 
визначення обсягу, структури, масштабів інвестицій 
і джерел їх отримання; вибір і реалізація найбільш 
ефективних форм і напрямів інвестування; контроль 
використання інвестицій і оцінка їх ефективності. 
Найбільш ефективними формами вкладення капіта-
лу, спрямованими на розширення економічного по-
тенціалу підприємства, є: ризикові (венчурні), прямі 
(вкладення у виробництво), портфельні (вкладення в 
цінні папери) і ануїтет (вкладення, які приносять 
певний дохід через регулярні проміжки часу) [2, с. 
319; 3, с. 34]. Основними результатами впливу інве-
стиційної політики на забезпечення прибутковості 
підприємства є [2, с. 321]: 1) зростання операційних 
доходів за рахунок збільшення обсягу виробничо-
комерційної діяльності (будівництва нових філій, 
розширення обсягу реалізації продукції за рахунок 
інвестування в нові виробництва); 2) зниження част-
ки операційних витрат (за рахунок своєчасної 
заміни фізично зношеного устаткування; оновлення 
морально застарілих видів виробничих основних за-
собів і нематеріальних активів). 

Сутність впливу інвестиційної політики на 
прибутковість підприємства проявляється через 
вкладення додаткового обсягу коштів в діяльність 
підприємства і реалізується шляхом ефектів акселе-
ратора (відношення приросту інвестицій до приро-

сту готової продукції) і мультиплікатора 
(співвідношення приросту доходу і приросту інве-
стицій) [4, c. 41-43].  

Основними елементами, які визначають зміст 
інвестиційної політики та її вплив на прибутковість, 
є інвестиційний клімат, інвестиційні ризики, інве-
стиційна привабливість, інвестиційна активність та 
інвестиційний потенціал підприємства. Запропоно-
вана на рис. послідовність формування інве-
стиційної політики дозволяє встановити 
взаємозв'язок і порядок взаємодії цих елементів. 

Формування інвестиційної політики підприєм-
ства пропонується здійснювати за такими етапами. 

Перший етап – формування напрямів інве-
стиційної діяльності підприємства відповідно до 
стратегії його розвитку.  

Другий етап полягає в дослідженні «інве-
стиційного клімату». Інвестиційний клімат є 
найбільш істотним чинником, що визначає умови 
інвестиційної діяльності, критерієм визначення 
об'єктів інвестування та результатом реалізації інве-
стиційної політики. Сприятливим вважається 
клімат, який сприяє активній діяльності інвесторів, 
стимулює приплив капіталу. Несприятливим є 
клімат, що характеризується високим рівнем галузе-
вих ризиків для інвесторів, призводить до відтоку 
капіталу і стагнації інвестиційної діяльності.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис.  Модель формування інвестиційної політики підприємств 
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На третьому етапі здійснюється вибір об'єктів 
інвестування (інвестиційні проекти і фінансові ін-
струменти), які відповідають основним напрямам 
інвестиційної політики підприємства. Підгрунтям 
такого вибору є вивчення поточної пропозиції фі-
нансових і реальних інвестиційних потоків на інвес-
тиційному ринку, можливостей і умов придбання 
окремих активів для оновлення їх складу. Обсяг за-
лучених інвестицій характеризує інвестиційну акти-
вність підприємства. 

Четвертий етап – аналіз ефективності та вибір 
об'єктів інвестування. На даному етапі розробки ін-
вестиційної політики підприємств пропонується 
враховувати крім критерія ефективності інвестицій-
них проектів екологічний аспект. Для виконання 
цього завдання систему показників вибору інвести-
ційних проектів доповнено показниками нормативу 
екологічних витрат та чистих інвестицій в природо-
охоронні заходи (різниця між обсягом валових інве-
стицій і сумою амортизаційних відрахувань). 

Показник нормативу екологічних витрат 
визначається як співвідношення економічного збит-
ку, що наноситься навколишньому природному се-
редовищу виробництвом, (ЕЗ) до відповідних витрат 
на виробництво продукції (Ввп): 

 
Век = ЕЗ / Ввп. 

 
У складі екологічних витрат виділяють наступ-

ні елементи: прямі витрати на заходи, що знижують 
викиди шкідливих речовин в навколишнє середо-
вище, і витрати, пов'язані з виплатами за забруднен-
ня [5]. 

Величина частки екологічних витрат залежить 
від екологічних характеристик технології вироб-
ництва. Тому її зниження за умови збільшення обся-
гу виробництва буде свідчити про впровадження 
підприємством технологічних інновацій, які сприя-
ють зменшенню негативного впливу виробничої 
діяльності на зовнішнє природне середовище. 

Необхідність впровадження цього показника 
обумовлена наростаючими з кожним роком еко-
логічними проблемами, посиленням вимог еко-
логічного законодавства до ефективності природо-
охоронних дій підприємств. Високий рівень антро-
погенної дії промислових підприємств на навко-
лишнє середовище, навіть в умовах падіння обсягів 
виробництва, свідчить про низьку ефективність цих 
заходів.  

В розрізі складових фінансового механізму от-
римання економічних  вигід підприємства в приро-
доохоронній сфері забезпечується шляхом викори-
стання таких інструментів [1, с. 388]:  

1) фінансово-кредитний механізм – субсидії, 
позики, дотації, знижки на екоінвестиції, пільгові 
кредити; 

2) компенсаційно-стимулюючий механізм –  
пільгове оподаткування, прискорена амортизація 
природоохоронних фондів, цінові інструменти, рин-
кова сертифікація. 

П'ятий етап спрямований на мінімізацію фінан-
сових ризиків, пов'язаних з інвестиційною діяль-
ністю, на підставі ідентифікації і аналізу ризиків, 
властивих кожному об'єкту інвестування, та вибору 
об'єктів, які характеризуються допустимим рівнем 
фінансових ризиків.  

Шостий етап – вибір інвестиційних проектів і 
фінансових інструментів інвестування за критерієм 
їх ліквідності. Необхідність цього етапу обґрунтова-
на можливістю неперебачуваного зниження очіку-
ваної прибутковості чи підвищення рівня ризиків 
об'єктів інвестування в майбутньому періоді, у разі 
якого приймається рішення про своєчасний вихід з 
окремих інвестиційних програм (шляхом продажу 
окремих об'єктів інвестування) і реінвестування 
капіталу.  

Завершальний етап обґрунтування інве-
стиційної політики підприємства припускає визна-
чення необхідного обсягу інвестиційних ресурсів і 
можливостей їх формування за рахунок власних 
фінансових джерел  та доцільності залучення для ін-
вестиційної діяльності позикових фінансових 
коштів. Оптимізація структури джерел формування 
інвестиційних ресурсів на основі раціонального 
співвідношення власних і позикових джерел 
фінансування за окремими кредиторами і потоками 
майбутніх платежів дозволяє запобігати зниженню 
фінансової стійкості і платоспроможності підприєм-
ства в майбутньому періоді [6, с. 39]. 

Підґрунтям підвищення ефективності інве-
стиційної політики підприємства є наступні поло-
ження: 

1. Система інвестиційного забезпечення ро-
звитку повинна задовольняти вимогам [4, c. 50]: 
націленості інвестиційної політики на досягнення 
довгострокових перспектив; оптимізації джерел ін-
вестиційних ресурсів; обґрунтований вибір методів 
фінансування інвестицій; пошуку і оцінки приваб-
ливих реальних проектів і вибір найбільш ефектив-
них з них з урахуванням екологічного аспекту; фор-
мування оптимальної структури інвестиційного 
портфеля. 

2. Суперечність між необхідністю реалізації 
масштабних інвестицій і нестачею власних коштів 
на їх впровадження вирішується шляхом стимулю-
вання залучення інвестицій, поліпшення обґрунту-
вання інвестиційних проектів, створення 
внутрішньої інвестиційної інфраструктури для ре-
алізації цілей інвестиційної політики. Інвестиційна 
привабливість визначається інвестиційним потен-
ціалом і інвестиційними ризиками підприємств. 

3. Інструментом реалізації інвестиційної 
політики є планування інвестиційної діяльності 
підприємства. Послідовність планування інве-
стиційної діяльності підприємства, наведена в до-
датку Д, включає наступні етапи: визначення 
напрямів інвестиційної діяльності; стратегічне пла-
нування інвестиційної діяльності; оперативне пла-
нування інвестиційної діяльності. Система стра-
тегічного планування інвестиційної діяльності ба-
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зується на системі бюджетування, що полягає в ро-
зробці конкретних видів поточних планів інве-
стиційних бюджетів. Такі бюджети дозволяють 
визначити на майбутній період всі форми інве-
стиційної діяльності підприємства і джерела її 
фінансування, сформувати структуру його доходів і 
витрат, забезпечити фінансову стійкість і постійну 
платоспроможність підприємства в процесі його ін-
вестиційної діяльності. Система оперативного пла-
нування інвестиційної діяльності, орієнтована на ро-
зробку комплексу короткострокових планових зав-
дань щодо інвестиційного забезпечення основних 
напрямів розвитку діяльності підприємства. 

Висновок. Розробка ефективної інвестиційної 
політики підприємства відповідає інтересам його 
власників, сприяє підвищенню якості управління 
підприємством, дозволяє упорядкувати інформацію 
для розподілення фінансових потоків і вибору 
напрямів розвитку. Основними елементами інве-
стиційної політики підприємства визначено: тип 
політики, умови формування, критерії вибору, си-
стему показників впливу на прибутковість. З метою 
врахування екологічного аспекту при розробці інве-
стиційної політики запропоновано використання 
показника нормативу екологічних витрат. 
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Чернодубова Э.В., Мартынов А.А. Роль инвести-
ционной политики в обеспечении прибыльности пред-
приятий. 

В статье рассмотрены вопросы роли инвестицион-
ной политики предприятия в обеспечении его прибыльно-
сти. Исследованы основные элементами, которые опре-
деляют содержание инвестиционной политики предпри-
ятия и влияющих на его прибыльность. Доказана необхо-
димость учета экологического аспекта при разработке 
инвестиционной политики предприятия. 

Ключевые слова: инвестиционная политика, при-
быльность, предприятие, обеспечение, экологический ас-
пект. 

 
Chernodubova E.V., Martynov A.A. The role of in-

vestment policy in ensuring the profitability of companies. 
The article examines questions of the role of the invest-

ment policy of the company in ensuring its profitability. The 
main elements that determine the content of the investment 
policy of the company and affect its profitability are investi-
gated. The necessity in accounting the ecological aspect when 
developing the investment policy of the company is proved. 

Key words: investment policy, profitability, company, 
ensuring, ecological aspect. 
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