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Ðезюме
Иññëåäîâàíà òðàíñфîðìàöèîííàÿ ñóщíîñòü ССП. Îïðåäåëåíî, ÷òî ïðîöåññ фîðìèðîâàíèÿ ñбàëàíñèðîâàí-
íîãî óïðàâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèåì ñîïðîâîæäàåòñÿ èзìåíåíèÿìè ìåòîäè÷åñêèх îñíîâ ССП. С öåëüю эффåê-
òèâíîé èíòåãðàöèè ССП â ñèñòåìó ñòðàòåãè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ ìåòàëëóðãè÷åñêèì ïðåäïðèÿòèåì ðàз-
ðàбîòàíà ñòðóêòóðíî-ëîãè÷åñêàÿ ìîäåëü ìåòîäîëîãèè ССП êàê ñèñòåìы ñбàëàíñèðîâàííîãî óïðàâëåíèÿ 
ïðåäïðèÿòèåì.
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Summary
Transformation essence of BSC is investigational. It is certain that the process of the balanced management 
formation at enterprise is accompanied by the changes of BSC methodical bases. With the purpose of effec-
tive BSC integration into the system of strategic management at a metallurgical enterprise is worked out 
the logical-connected model of BSC methodology as systems of the balanced management by an enterprise.
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Íà îñíîâ³ óзàãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèх ïîëîæåíü ³íâåñòèö³éíèх òåîð³é âèзíà÷åíî åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü òåð-
ì³íó «³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ». Пðîâåäåíèé àíàë³з íàóêîâèх äæåðåë äîзâîëèâ зðîбèòè âèñíîâîê, щî 
åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ «³íâåñòèö³ї» ñòàëà îäí³єю з öåíòðàëüíèх, ñóòí³ñòü ÿêîї òðàêòóєòüñÿ â÷åíèìè-åêî-
íîì³ñòàìè äîñòàòíüî äèñêóñ³éíî. Çä³éñíåíî àíàë³з òëóìà÷åííÿ òåðì³íó «³íâåñòèö³é», ÿêèé íàäàâ зìîãó 
âèÿâèòè òåîðåòè÷í³ îñíîâè äëÿ òðàêòóâàííÿ åêîíîì³÷íîї ñóòíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ òà âèзíà-
÷åííÿ éîãî ðîë³ â ðîзâèòêó àãðàðíèх фîðìóâàíü. Åфåêòèâíå зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ зàëå-
æèòü â³ä збàëàíñîâàíîãî зà óñ³ìà ñêëàäîâèìè òà îзíàêàìè ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ. Òàêîæ íàâåäåíî 
àíàë³з ñó÷àñíèх ìåòîäèê îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ àãðàðíèх фîðìóâàíü.
Êлючові слова: ³íâåñòèö³ї, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ³íâåñòèö³éíà зàбåзïå÷åí³ñòü, ³íâåñòîðè, ³íâåñòó-
âàííÿ, àãðàðí³ фîðìóâàííÿ.

Постановка проблеми. Îñíîâíèìè фàêòîðàìè 
âèðîбíèöòâà ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà є ïðàöÿ, 
êàï³òàë, ïðèðîäí³ òà зåìåëüí³ ðåñóðñè, ÿê³ ïîñòó-
ïîâî âòðà÷àюòü ñâîї ïðîäóêòèâí³ ÿêîñò³ é ïîòðå-
бóюòü îíîâëåííÿ. Сâîє÷àñíå â³äòâîðåííÿ âèðîб-
íè÷èх ðåñóðñ³â ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê íåîбх³äíà óìîâà 
ñò³éêîãî âèðîбíèöòâà ÿê ó ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàð-
ñòâ³, òàê ³ â åêîíîì³ö³ â ö³ëîìó. Îäíèì ³з ³íñòðó-

ìåíò³â зàбåзïå÷åííÿ â³äòâîðåííÿ ðåñóðñíîї бàзè є 
³íâåñòèö³ї.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Пèòàííÿ äîñë³äæåííÿ îö³íêè åêîíîì³÷íîї åфåê-
òèâíîñò³ ³íâåñòèö³é òà ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå-
÷åííÿ ñóб’єêò³â ï³äïðèєìíèöòâà зíàхîäèòüñÿ ó 
öåíòð³ óâàãè òàêèх â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â, ÿê 
Â.Г. Àíäð³é÷óê, ².Î. Бëàíê, П.². Гàéäóöüêèé,  
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С.Î. Гóòêåâè÷, Í.Â. Êîâàëü, Ì.². Ê³ñ³ëü, 
П.À. Лàéêî, Ò.Â Ìàéîðîâà, À.À. Пåðåñåäà òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин 
загальної проблеми. Сüîãîäí³ àãðàðíèé ñåê-
òîð íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè ïîòðåбóє ÿê³ñíîãî 
³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ. Пèòàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ àãðàðíèх фîðìóâàíü ðîзãëÿ-
äàюòüñÿ бàãàòüìà íàóêîâöÿìè, îäíàê ïðàêòè÷í³ 
ïðîбëåìè ïîë³ïшåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
àãðàðíèх фîðìóâàíü íå ìàюòü îñòàòî÷íîãî âèð³-
шåííÿ, òîìó ïîòðåбóюòü âèâ÷åííÿ òåîðåòè÷í³ òà 
ïðàêòè÷í³ ïðîбëåìè фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ â àãðàðíîìó ñåêòîð³. 

Мета статті ïîëÿãàє â àíàë³з³ òåîðåòèêî-ìåòî-
äîëîã³÷íèх àñïåêò³â ñóòíîñò³ ³íâåñòèö³é òà ³íâåñ-
òèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ àãðàðíèх фîðìóâàíü.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Îäíèì з âèзíà÷àëüíèх шëÿх³â ñòàб³ë³зàö³ї íàö³-
îíàëüíîї åêîíîì³êè, зàбåзïå÷åííÿ âèñîêîї êîí-
êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ êðàїíè òà â³ò÷èзíÿíèх ï³ä-
ïðèєìñòâ є ðîзâèòîê ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ òà 
³íâåñòèö³éíîї зàбåзïå÷åíîñò³ ï³äïðèєìñòâ. 

²íâåñòèö³ї є íàéâàæëèâ³шèì зàñîбîì зàбåзïå-
÷åííÿ ñòðóêòóðíèх зðóшåíü â åêîíîì³ö³, ï³äâè-
щåííÿ ÿê³ñíèх ïîêàзíèê³â ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëü-
íîñò³ íà ìàêðî- ³ ì³êðîð³âíÿх òåхí³÷íîãî ïðîãðåñó. 
Àêòèâ³зàö³ÿ ³íâåñòóâàííÿ, ÷è òàê зâàíîãî êàï³òàëî-
óòâîðåííÿ, є îäíèì ³з íàéä³єâ³шèх ìåхàí³зì³â ñîö³-
àëüíî-åêîíîì³÷íèх ïåðåòâîðåíü, âèзíà÷àє ïðîöåñ 
ðîзшèðåíîãî â³äòâîðåííÿ. Â³äïîâ³äíî, ïåðñïåêòèâè 
ðîзâèòêó ãîñïîäàðñòâà бóäü-ÿêîї êðàїíè бåзïîñåðåä-
íüî ïîâ’ÿзóюòü ³з îбñÿãàìè ³ ñïðÿìóâàííÿì ³íâåñ-
òèö³é ó ð³зí³ ãàëóз³ åêîíîì³êè. Сàìå âêëàäåííÿ 
³íâåñòèö³é ó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâ ïîзíà÷àєòüñÿ 
íà ãëèбèííèх îñíîâàх åêîíîì³÷íèх ³ ñîö³àëüíèх 
ïåðåòâîðåíü òà ðîзâèòêó ñóñï³ëüñòâà зàãàëîì.

Яê зàзíà÷àюòü íàóêîâö³, àêòèâ³зàö³ÿ îïåðà-
ö³éíîї òà ³íâåñòèö³éíî-ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ ï³ä-
ïðèєìñòâ ð³зíèх îðãàí³зàö³éíî-ïðàâîâèх фîðì 
³ âëàñíîñò³, ÿêà ñïîñòåð³ãàëàñÿ зà îñòàíí³ ðîêè, 
зîêðåìà, îбñÿã³â âèðîбíèöòâà òîâàð³â ñïîæèâàííÿ, 
ï³äâèщåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ïðîäóêö³ї 
ÀПÊ íà âíóòð³шíüîìó ³ зîâí³шíüîìó ðèíêàх, зíà-
÷íîю ì³ðîю зóìîâëюєòüñÿ íàïðÿìàìè, фîðìàìè 
òà îбñÿãàìè зä³éñíåíèх ³íâåñòèö³é [9].

Ðîзóì³ííÿ ñóòíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â 
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ бåзïîñåðåäíüî ïîâ’ÿзóюòü з 
òàêèìè åêîíîì³÷íèìè êàòåãîð³ÿìè, ÿê ³íâåñòèö³ї, 
³íâåñòèö³éíà зàбåзïå÷åí³ñòü, ³íâåñòîðè, ³íâåñòóâàííÿ. 
Цå âèìàãàє б³ëüш äåòàëüíîãî ðîзãëÿäó òà êðèòè÷íîãî 
àíàë³зó ³ñíóю÷èх ïîãëÿä³â åêîíîì³ñò³â-íàóêîâö³â ³ 
ïðàêòèê³â íà òðàêòóâàííÿ öèх òåðì³í³â ³ ïîíÿòü.

Òåðì³í «³íâåñòèö³ї» ïîхîäèòü â³ä ëàòèíñüêîãî 
ñëîâà investire, щî îзíà÷àє «îäÿãàòè, îòî÷óâàòè», 
àбî invest, щî â ïåðåêëàä³ îзíà÷àє «âêëàäàòè» [18]. 
Â³äïîâ³äíî äî äàíèх âèзíà÷åíü, ï³ä ³íâåñòèö³ÿìè 
ñë³ä ðîзóì³òè бóäü-ÿêå âêëàäåííÿ êîшò³â з ìåòîю 
їх зб³ëüшåííÿ.

Пîíÿòòÿ ³íâåñòèö³é є íàäòî шèðîêèì, à òîìó, 
íà äóìêó Î.Â. Ìåðòåíñà, éîìó íå ìîæíà äàòè єäè-
íîãî ³ âè÷åðïíîãî âèзíà÷åííÿ. У ð³зíèх ðîзä³ëàх 
åêîíîì³÷íîї íàóêè ³ ð³зíèх ãàëóзÿх ïðàêòè÷íîї 
ä³ÿëüíîñò³ éîãî зì³ñò ìàє ñâîї îñîбëèâîñò³.

Çîêðåìà, â åêîíîì³÷í³é åíöèêëîïåä³ї ï³ä ³íâåñ-
òèö³ÿìè ðîзóì³юòü äîâãîòåðì³íîâ³ âêëàäåííÿ 
êàï³òàëó â ð³зí³ ñфåðè òà ãàëóз³ íàðîäíîãî ãîñïî-
äàðñòâà âñåðåäèí³ êðàїíè òà зà її ìåæàìè з ìåòîю 
ïðèâëàñíåííÿ ïðèбóòêó [11, ñ. 13].

Àíàë³з íàóêîâèх äæåðåë äàє ï³äñòàâè äëÿ 
âèñíîâêó, щî â³ä ïî÷àòêîâèх åòàï³â åêîíîì³÷íà 
êàòåãîð³ÿ «³íâåñòèö³ї» ñòàëà îäí³єю з öåíòðàëü-
íèх, ñóòí³ñòü ÿêîї òðàêòóєòüñÿ â÷åíèìè-åêîíîì³ñ-
òàìè äîñòàòíüî äèñêóñ³éíî.

Пðîòå б³ëüш³ñòü ñó÷àñíèх àâòîð³â [2; 9; 19] 
ìàюòü хî÷à äåщî â³äì³íí³, àëå зà ñóòí³ñòю ïîä³-
бí³ âèзíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³ÿ» àбî «³íâåñ-
òóâàííÿ». Âîíè ïîãîäæóюòüñÿ з òèì, щî ³íâåñ-
òóâàííÿ є âêëàäåííÿì êîшò³â (àêòèâ³â) з ìåòîю 
ïðèìíîæåííÿ їхíüîї âàðòîñò³ ÷è ïðèìíîæåííÿ 
êàï³òàëó, à ³íâåñòèö³ї – öå àêòèâè, щî âèòðà÷à-
юòüñÿ äëÿ îòðèìàííÿ ïðèбóòêó àбî зàбåзïå÷åííÿ 
ïîзèòèâíîãî ïðèðîñòó äîхîäó.

Îäíàê, íåзâàæàю÷è íà íàÿâí³ òåðì³íîëîã³÷í³ 
â³äì³ííîñò³, óñ³ àâòîðè ðîзãëÿäàюòü ³íâåñòè-
ö³ї ÿê åêîíîì³÷íó êàòåãîð³ю, хî÷à â ïîєäíàíí³ з 
òåхíîëîã³÷íèìè, ñîö³àëüíèìè, åêîëîã³÷íèìè òà 
³íшèìè àñïåêòàìè їх ðåàë³зàö³ї. Îòæå, ³íâåñòèö³ї 
є ñóб'єêòîì åêîíîì³÷íîãî óïðàâë³ííÿ ³ ï³äëÿãàюòü 
âèâ÷åííю é àíàë³зó íà ì³êðî- ³ ìàêðîð³âíÿх бóäü-
ÿêîї åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè.

Ðис. 1. Êласифікація інвестицій з ураõуванням їõ ознак
Джерело: сформовано автором на основ³ [2; 12; 15; 17; 19]
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Òîбòî òàêå ð³зíå òðàêòóâàííÿ ïîíÿòòÿ ³íâåñòè-
ö³ї ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî їх зä³éñíåííÿ є бàãàòîãðàí-
íîю ñфåðîю åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³, ÿêó îïèñàòè 
îäíèì âèзíà÷åííÿì ïðàêòè÷íî íåìîæëèâî. 

²íâåñòèö³ї â³ä³ãðàюòü âàæëèâó ðîëü ó ðîзâèòêó 
òà åфåêòèâíîìó фóíêö³îíóâàíí³ åêîíîì³êè êðàїíè 
³ зä³éñíююòüñÿ â ð³зíèх фîðìàх. Àíàë³з ñïåö³-
àëüíîї ë³òåðàòóðè ñâ³ä÷èòü, щî з ìåòîю àíàë³зó 
òà ïëàíóâàííÿ âîíè êëàñèф³êóюòüñÿ зà зíà÷íîю 
ê³ëüê³ñòю îзíàê òà êðèòåð³ї.

Яê ïðàâîì³ðíî зàзíà÷àє Ò.П. Лàéêî, êëàñèф³-
êàö³ÿ ³íâåñòèö³é ñïðèÿє óäîñêîíàëåííю îö³íêè їх 
åêîíîì³÷íîї åфåêòèâíîñò³, âèбîðó íàéïðèâàбëè-
â³шîї ñфåðè âêëàäåííÿ êàï³òàëó, âèÿâëåííю ïåð-
ñïåêòèâ âêëàäåííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ó ïåâíó 
ãàëóзü ÀПÊ òîщî. Дëÿ ïîòåíö³éíèх ³íâåñòîð³â 
êëàñèф³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é ïîâ’ÿзàíà з ïîòðåбîю 
ðîзðîбêè ñòðàòåã³ї ³ òàêòèêè ñâîєї ïîâåä³íêè â 
³íâåñòèö³éíîìó ïðîöåñ³ [12].

Ðîзшèðåííÿ ³ ïîãëèбëåííÿ êëàñèф³êàö³ї ³íâåñ-
òèö³é ìàє ñåíñ зà íåîбх³äíîñò³ ïîâí³шîãî ³ ãëèб-
шîãî âèâ÷åííÿ òåîð³ї òà ïðàêòèêè ³íâåñòóâàííÿ. 
Êëàñèф³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíîìó âèзíà÷à-
єòüñÿ ìåòîю ï³äïðèєìíèöòâà.

Íà äóìêó À.П. Дóêè, ³íâåñòèö³ї â îб’єêòè ï³ä-
ïðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³ зä³éñíююòüñÿ ó ð³з-
íèх фîðìàх, зã³äíî з ÿêèìè їх ³ êëàñèф³êóюòü. 
Çîêðåìà, ðîзð³зíÿюòü âàëîâ³ ³ ÷èñò³ ³íâåñòèö³ї.

Çä³éñíюâàí³ ï³äïðèєìñòâàìè ³íâåñòèö³ї хàðàê-
òåðèзóюòüñÿ бàãàòüìà âèäàìè. Â åêîíîì³÷í³é òåî-
ð³ї ³ ãîñïîäàðñüê³é ïðàêòèö³, щî ïîâ’ÿзàí³ з ³íâåñ-
òèö³éíèì ïðîöåñîì ï³äïðèєìñòâ, зàñòîñîâóєòüñÿ 
б³ëüшå ñòà òåðì³í³â, щî хàðàêòåðèзóюòü ð³зí³ 
âèäè ³íâåñòèö³é. Ç ìåòîю зàбåзïå÷åííÿ åфåêòèâ-
íîãî ³ ö³ëåñïðÿìîâàíîãî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³é-
íèìè ïðîöåñàìè âàæëèâî зä³éñíèòè êëàñèф³êàö³ю 
³íâåñòèö³é зà ð³зíèìè îзíàêàìè.

Íàéб³ëüш ïîшèðåíèìè â íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ é 
ïðàêòè÷í³é ä³ÿëüíîñò³ îзíàêàìè é âèäàìè ³íâåñ-
òèö³é ââàæàюòüñÿ ò³, щî зàзíà÷åí³ íà ðèñ. 1.

Ðåàë³зàö³ÿ ñó÷àñíîї ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
âèêðèëà ³ñíóâàííÿ íèзêè ïðàêòè÷íèх ïðîбëåì, 
âèð³шåííÿ ÿêèх âèìàãàє ïðîâåäåííÿ ãëèбîêèх 
òåîðåòè÷íèх äîñë³äæåíü бàзîâèх êàòåãîð³é, ïðèòà-
ìàííèх ðèíêîâèì ³íâåñòèö³éíèì â³äíîñèíàì òà їх 
âзàєìîä³ї. Бåз öüîãî íåìîæëèâå ñòâîðåííÿ ä³єâèх 
äîâãîòåðì³íîâèх зàхîä³â, ÿê³ ñêëàäàюòü ïðîöåñ 
óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîю ä³ÿëüí³ñòю.

²ñíóє бàãàòî âèзíà÷åíü ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëü-
íîñò³. У ö³ëîìó ìîæíà ââàæàòè, щî ³íâåñòèö³éíà 
ä³ÿëüí³ñòü – öå êîìïëåêñ зàхîä³â ³ ä³é ф³зè÷íèх 
òà юðèäè÷íèх îñ³б, ÿê³ âêëàäàюòü ñâîї êîшòè 
(ó ìàòåð³àëüí³é, ф³íàíñîâ³é àбî ³íш³é ìàéíîâ³é 
фîðì³) з ìåòîю îòðèìàííÿ ïðèбóòêó.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Уêðàїíè «Пðî ³íâåñòè-
ö³éíó ä³ÿëüí³ñòü», ³íâåñòèö³ї – öå âñ³ âèäè ìàé-
íîâèх òà ³íòåëåêòóàëüíèх ö³ííîñòåé, щî âêëàäà-
юòüñÿ â îб'єêòè ï³äïðèєìíèöüêîї òà ³íшèх âèä³â 
ä³ÿëüíîñò³, ó ðåзóëüòàò³ ÿêîї ñòâîðюєòüñÿ ïðèбó-
òîê (äîхîä) àбî äîñÿãàєòüñÿ ñîö³àëüíèé åфåêò [7]. 

Б³ëüш³ñòü àâòîð³â ïîãîäæóюòüñÿ ³з зàêîíî-
äàâ÷èì âèзíà÷åííÿì ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ÿê 
ñóêóïíîñò³ ïðàêòè÷íèх ä³é її ñóб’єêò³â (юðèäè÷-
íèх ³ ф³зè÷íèх îñ³б, äåðæàâè) щîäî ðåàë³зàö³ї 
³íâåñòèö³é. Дåÿê³ з íèх íàãîëîшóюòü òàêîæ íà 
òîìó, щî âîíà ìàє íà ìåò³ îäåðæàííÿ äîхîäó, ïðè-
бóòêó àбî ïåâíîãî ñîö³àëüíîãî åфåêòó [12]. 

Çàêîíîäàâñòâî âèзíà÷àє, щî âñ³ ñóб’єêòè ³íâåñ-
òèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ íåзàëåæíî â³ä фîðì âëàñíîñò³ 
òà ãîñïîäàðюâàííÿ ìàюòü îäíàêîâ³ ïðàâà â ÷àñ-
òèí³ її зä³éñíåííÿ, à ñàìå: ñàìîñò³éíî âèзíà÷àюòü 
ö³ë³, íàïðÿìè, âèäè òà îбñÿãè ³íâåñòèö³é; зàëó÷à-

юòü äëÿ їх ðåàë³зàö³ї íà äîãîâ³ðí³é îñíîâ³ бóäü-
ÿêèх ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, зîêðåìà, 
шëÿхîì îðãàí³зàö³ї êîíêóðñ³â ³ òîðã³â.

Îñíîâíèì ñóб’єêòîì ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ є 
³íâåñòîð, ÿêèé ïðèéìàє ð³шåííÿ ïðî âêëàäåííÿ 
âëàñíèх, ïîзèêîâèх àбî зàëó÷åíèх ìàéíîâèх òà 
³íòåëåêòóàëüíèх ö³ííîñòåé â îб’єêòè ³íâåñòóâàííÿ 
з ìåòîю îòðèìàííÿ âèãîä â³ä åêñïëóàòàö³ї ñòâîðå-
íîãî îб’єêòó. 

Пîíÿòòÿ «³íâåñòîðè» ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ïîх³äíà 
â³ä êàòåãîð³é «³íâåñòèö³ї» òà «³íâåñòèö³éíà ä³ÿëü-
í³ñòü», òîбòî âîíè фîðìóюòüñÿ îñòàíí³ìè ³ ÿâëÿюòü 
ñîбîю ñêëàäîâèé åëåìåíò ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó. 
²íâåñòîð (investor) – îñîбà ÷è îðãàí³зàö³ÿ, щî зä³é-
ñíèëà ³íâåñòèö³ю [16, ñ. 147]. Çà ³íшèìè òâåðäæåí-
íÿìè, ³íâåñòîð – ñóб’єêò ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, 
ÿêèé ïðèéìàє ð³шåííÿ ïðî âêëàäåííÿ âëàñíèх, 
ïîзè÷åíèх ³ зàëó÷åíèх ìàéíîâèх òà ³íòåëåêòóàëü-
íèх ö³ííîñòåé â îб’єêòè ³íâåñòóâàííÿ [13]. Ìàéæå 
àíàëîã³÷íå òðàêòóâàííÿ ì³ñòèòüñÿ ³ â Çàêîí³ Уêðà-
їíè «Пðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü» [7].

Åêîíîì³÷íî âèã³äíà òà åфåêòèâíà ðåàë³зàö³ÿ 
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ бåзïîñåðåäíüî зàëåæèòü 
â³ä збàëàíñîâàíîãî ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ. 
У íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ïðàêòè÷íî â³äñóòíє ïîâíå 
ðîзêðèòòÿ åêîíîì³÷íîãî зì³ñòó ³íâåñòèö³éíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ, хî÷ ñàì âèðàз âæèâàєòüñÿ ÷àñòî. 

Пîíÿòòÿ «³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ» ñêëàäà-
єòüñÿ з äâîх òåðì³í³â: «³íâåñòèö³ї» òà «зàбåзïå-
÷åííÿ». Òåðì³í «³íâåñòèö³ї» бóâ äîñòàòíüî äåòàëüíî 
âèñâ³òëåíèé âèщå, òîìó зóïèíèìîñÿ íà ñóòíîñò³ 
äðóãîї éîãî ÷àñòèíè. Пîíÿòòÿ «зàбåзïå÷åííÿ» 
îзíà÷àє: «зàäîâîëåííÿ êîãîñü, ÷îãîñü ó ÿêèхîñü 
ïîòðåбàх, ñòâîðåííÿ íàä³éíèх óìîâ äëÿ зä³éñíåííÿ 
÷îãî-íåбóäü»; «ãàðàíòóâàííÿ ÷îãîñü»; «ìàòåð³àëüí³ 
зàñîбè äî ³ñíóâàííÿ: ìàòåð³àëüíå зàбåзïå÷åííÿ, 
³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ»; «зàäîâîëüíÿòè ÷èїñü 
ïîòðåбè â ÷îìó-íåбóäü» [16, ñ. 123].

Â³äïîâ³äíî, öå äàє ï³äñòàâè òðàêòóâàòè òåðì³í 
«³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ» ÿê ñóêóïí³ñòü óìîâ, 
ðåñóðñ³â ³ зàхîä³â, íåîбх³äíèх äëÿ зä³éñíåííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó.

Я.À. Шåâöîâà ðîзãëÿäàє ïîíÿòòÿ «³íâåñòè-
ö³éíå зàбåзïå÷åííÿ» ÿê ñèñòåìó зàхîä³â щîäî 
êîíöåíòðàö³ї òà ðåàë³зàö³ї ³íâåñòèö³é, âèбîðó 
ðàö³îíàëüíèх ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ó ñфåð³ ³íâåñòó-
âàííÿ [3, ñ. 69]. 

Îòæå, бåðó÷è äî óâàãè âñå âèщåâèêëàäåíå, 
«³íâåñòèö³éíå зàбåзïå÷åííÿ» – öå ïðîöåñ, ÿêèé 
âêëю÷àє ñóêóïí³ñòü ф³íàíñîâèх, ìàòåð³àëüíèх, 
³íфîðìàö³éíèх òà ³íшèх ðåñóðñ³â, à òàêîæ ð³зíèх 
âèä³â ï³äòðèìêè: äåðæàâíîї, юðèäè÷íîї, êîíñàë-
òèíãîâîї òîщî.

Ìåòîю ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ìîæóòü 
бóòè:

• ïðèбóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî зàхîäó, âèðà-
æåíà ÷åðåз íîðìó, ïðèбóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî 
зàхîäó, âèðàæåíà ÷åðåз íîðìó ïðèбóòêó íà ³íâåñ-
òèö³ї. ²íâåñòóâàííÿ зä³éñíюєòüñÿ ëèшå ó òîìó 
ðàз³, ÿêщî ïðèбóòîê â³ä íüîãî äîñÿãàє зàзäàëåã³äü 
âèзíà÷åíîãî ì³í³ìóìó;

• ð³ñò ï³äïðèєìñòâà (ф³ðìè) – щîð³÷íå зб³ëü-
шåííÿ òîðãîâîãî îб³ãó ³ ÷àñòêè ðèíêó, ÿêó â³í 
êîíòðîëює;

• ï³äòðèìêà âèñîêîї ðåïóòàö³ї ï³äïðèєìñòâà 
(ф³ðìè) ñåðåä ñïîæèâà÷³â ³ збåðåæåííÿ êîíòðîëüî-
âàíîї ÷àñòêè ðèíêó, äîñÿãíåííÿ âèñîêîї ïðîäóê-
òèâíîñò³ ïðàö³, âèðîбíèöòâî íîâîї ïðîäóêö³ї [5].

Ðîëü ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ ó ï³äïðè-
єìíèöüê³é ä³ÿëüíîñò³ äóæå ñóòòєâà, àäæå âîíî 
є: ãîëîâíèì äæåðåëîì фîðìóâàííÿ âèðîбíè÷îãî 
ïîòåíö³àëó; îñíîâíèì ìåхàí³зìîì ðåàë³зàö³ї 
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ñòðàòåã³÷íèх ö³ëåé åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó; ãîëî-
âíèì ìåхàí³зìîì îïòèì³зàö³ї ñòðóêòóðè àêòèâ³â; 
îñíîâíèì фàêòîðîì фîðìóâàííÿ äîâãîñòðîêî-
âîї ñòðóêòóðè êàï³òàëó; íàéâàæëèâ³шîю óìîâîю 
зàбåзïå÷åííÿ ðîñòó ðèíêîâîї âàðòîñò³ ï³äïðèєì-
ñòâà; îñíîâíèì ìåхàí³зìîì зàбåзïå÷åííÿ ïðîñòîãî 
³ ðîзшèðåíîãî â³äòâîðюâàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â ³ 
íåìàòåð³àëüíèх àêòèâ³â; ãîëîâíèì ³íñòðóìåíòîì 
ðåàë³зàö³ї ³ííîâàö³éíîї ïîë³òèêè (óïðîâàäæåííÿ 
òåхíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó, îäèí з ä³ю÷èх ìåхàí³з-
ì³â âèð³шåííÿ зàäà÷ ñîö³àëüíîãî ðîзâèòêó). 

Ìåòîäîì îбґðóíòóâàííÿ äîö³ëüíîñò³ òà åфåê-
òèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ є ³íâåñòè-
ö³éíèé ïðîåêò, ÿê äîêóìåíò, щî âèâ÷àє îñíîâí³ 
хàðàêòåðèñòèêè ³íâåñòóâàííÿ, íàïðÿìè ³ äæåðåëà 
зàëó÷åííÿ êîшò³â. 

Çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é â³äбóâàєòüñÿ ó фîðì³ 
îêðåìèх ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â. Ðîзðîбêà ³ ðåàë³-
зàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó (íàñàìïåðåä âèðîб-
íè÷îї ñïðÿìîâàíîñò³) â óìîâàх ðèíêó ñêëàäàєòüñÿ 
з òðüîх фàз: ïåðåä³íâåñòèö³éíîї (ïîïåðåäíє äîñë³-
äæåííÿ äî îñòàòî÷íîãî ïðèéíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî 
ð³шåííÿ); ³íâåñòèö³éíîї (ïðîåêòóâàííÿ, äîãîâ³ð, 
ï³äðÿä, бóä³âíèöòâî) òà âèðîбíè÷îї (фàзà ãîñïî-
äàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà) [9; 13].

Яêщî ðîзãëÿäàòè ³íâåñòóâàííÿ ÿê ïåðåх³ä 
êàï³òàëó ó фîðìó, щî ïðèíîñèòü äîх³ä, òîбòî ïðî-
äóêòèâíó îðãàí³зàö³ю ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó íà 
ð³зíèх åòàïàх îñâîєííÿ ³íâåñòèö³é, òî ñë³ä â³äì³-
òèòè, щî öå âèìàãàє âåëèêîї ê³ëüêîñò³ ãîñïîäàð-
ñüêèх зâ’ÿзê³â ³íâåñòîð³â з ³íшèìè ó÷àñíèêàìè 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, ÿê³ ґðóíòóюòüñÿ íà äîãî-
â³ðíèх âзàєìîâ³äíîñèíàх.

²íâåñòóâàííÿ зä³éñíююòü зàâäÿêè ìîб³ë³зà-
ö³ї âñ³х ìîæëèâèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ³ äæåðåë. 
²íâåñòèö³éíèìè äæåðåëàìè є âñ³ âèäè ãðîшîâèх 
òà ³íшèх àêòèâ³â ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ фîðìóюòüñÿ 
äëÿ зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. Сòðóê-
òóðó äæåðåë фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â 
âèзíà÷àюòü ìåòîäè ф³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³é.

Ð³âåíü åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é àãðàðíèх фîð-
ìóâàíü âñòàíîâëюєòüñÿ шëÿхîì ñï³âñòàâëåííÿ 
åфåêòó â³ä зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é òà âèòðàò ³íâåñ-
òèö³éíèх ðåñóðñ³â. Ðåзóëüòàò зä³éñíåííÿ ³íâåñòè-
ö³é àãðàðíèх фîðìóâàíü ìîæå ïðîÿâëÿòèñÿ â ð³з-
íîìàí³òíèх фîðìàх. 

Дæåðåëàìè фîðìóâàííÿ åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòè-
ö³é àãðàðíèх фîðìóâàíü є îñíîâí³ фàêòîðè âèðîб-
íèöòâà. У ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ ïîðÿä з îñíî-
âíèìè зàñîбàìè òà ïðàöåю âàæëèâó ðîëü â³ä³ãðàє 
зåìëÿ ÿê îñîбëèâèé зàñ³б âèðîбíèöòâà. Гîëîâíîю 
хàðàêòåðèñòèêîю зåìë³, щî âèêîðèñòîâóєòüñÿ â 
ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ є її ðîäю÷³ñòü.

Àãðàðí³ фîðìóâàííÿ íàé÷àñò³шå є âèðîбíè-
êàìè ñèðîâèíè, à íå ïðèäàòíîї äëÿ ê³íöåâîãî ñïî-
æèâàííÿ ïðîäóêö³ї, òîìó ìåхàí³зì фîðìóâàííÿ 
åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é ó íèх бóäå зàëåæàòè â³ä 
ïåðåðîзïîä³ëó äîхîä³â íà âñ³х åòàïàх ñòâîðåííÿ 
äîäàòêîâîї âàðòîñò³. Пîðóшåííÿ ïðîöåñ³â îбì³íó 
òà ïåðåðîзïîä³ëó ì³æ âèðîбíèêàìè ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêîї ñèðîâèíè ³ ê³íöåâèх ïðîäóêò³â ïðèзâåëî 
äî òîãî, щî ³íâåñòèö³ї â ïåðш³ äóæå ÷àñòî є íåå-
фåêòèâíèìè, à îñòàíí³ ïðàöююòü ïðèбóòêîâî. Щå 
б³ëüшå äàíó ïðîбëåìó зàãîñòðèëî òå, щî ïðîòÿãîì 
îñòàíí³х ðîê³â â óìîâàх â³ëüíîãî îб³ãó êàï³òàëó 
зîâí³шí³ ³ âíóòð³шí³ ³íâåñòèö³ї ñïðÿìîâóâàëèñü ó 
ïåðåðîбí³ ãàëóз³, à â àãðàðíèх фîðìóâàííÿх äæå-
ðåëîì ³íâåñòèö³é зàëèшàëèñü âëàñí³ êîшòè.

Сóêóïí³ñòü ï³äхîä³â äî îö³íêè ³íâåñòèö³éíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ àãðàðíèх фîðìóâàíü âèîêðåìëåíî â 
îñíîâí³ бëîêè: ìàòåð³àëüíî-ðåñóðñíèé, ðèíêîâî-
ïåðñïåêòèâíèé, ðåзóëüòàòèâíèé.

Ìàòåð³àëüíî-ðåñóðñíèé ï³äх³ä ïåðåäбà÷àє 
îö³íêó ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ íà îñíîâ³ 
фàêòè÷íèх äàíèх зâ³òíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Îö³íêà 
ґðóíòóєòüñÿ íà ñóêóïíîñò³ ìàòåð³àëüíèх òà íåìà-
òåð³àëüíèх ðåñóðñ³â, ï³äêîíòðîëüíèх ï³äïðèєì-
ñòâó. Пðèêëàäîì òàêîї îö³íêè âèñòóïàє âèòðàòíèé 
ï³äх³ä äî âèзíà÷åííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà, щî 
зóñòð³÷àєòüñÿ â îö³íö³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó. 
Íåäîë³êîì òàêîãî ï³äхîäó äî îö³íêè ³íâåñòèö³é-
íîãî зàбåзïå÷åííÿ є ñòàòè÷í³ñòü âèх³äíèх äàíèх, 
à îòæå, ³ ðåзóëüòàò³â.

Ðèíêîâî-ïåðñïåêòèâíèé ï³äх³ä ïåðåäбà÷àє ðîз-
ðàхóíîê â³äíîñíèх ïîêàзíèê³â ï³ä ÷àñ îö³íêè 
³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ. Â³äíîñí³ ïîêàзíèêè 
ðîзêðèâàюòü зàëåæíîñò³ ì³æ ð³зíèìè åëåìåíòàìè 
зâ³òíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ó ð³зí³ ìîìåíòè ÷àñó, щî äàє 
зìîãó ïðîñë³äêóâàòè ÿâèщå â äèíàì³ö³. Дî äàíîãî 
бëîêó íàëåæèòü «Ìåòîäèêà ïðîâåäåííÿ ïîãëèбëå-
íîãî àíàë³зó ф³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêîãî ñòàíó ï³ä-
ïðèєìñòâ òà îðãàí³зàö³é», зàòâåðäæåíà Íàêàзîì 
Àãåíòñòâà з ïèòàíü зàïîб³ãàííÿ бàíêðóòñòâó ï³ä-
ïðèєìñòâ № 81 â³ä 27 ÷åðâíÿ 1997 ð. íà âèêîíàííÿ 
Пîñòàíîâè Êàб³íåòó Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè â³ä 25 ëèñ-
òîïàäà 1996 ð. № 1403 (1403-96-ï) «Пðî Пîëî-
æåííÿ ïðî ðåєñòð íåïëàòîñïðîìîæíèх ï³äïðèєìñòâ 
òà îðãàí³зàö³é» äëÿ зàбåзïå÷åííÿ єäèíîãî ï³äхîäó 
ïðè ïðîâåäåíí³ ïîãëèбëåíîãî àíàë³зó ф³íàíñîâî-
ãîñïîäàðñüêîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâ òà îðãàí³зàö³é.

Â³äïîâ³äíî äî зãàäàíîї ìåòîäèêè, àíàë³з ïðî-
âîäèòüñÿ зà òàêèìè åòàïàìè:

• îö³íêà ф³íàíñîâîãî ñòàíó îб'єêòà ³íâåñòó-
âàííÿ;

• âèзíà÷åííÿ âàãîìîñò³ ãðóïîâèх òà îäèíè÷-
íèх ïîêàзíèê³â íà îñíîâ³ åêñïåðòíèх îö³íîê;

• âèзíà÷åííÿ ÷àñòêè ðîзìàхó âàð³àö³éíîї ìíî-
æèíè;

• âèзíà÷åííÿ ðàíæèðóâàíîãî зíà÷åííÿ зà êîæ-
íèì ïîêàзíèêîì;

• ðîзðàхóíîê ³íòåãðàëüíîãî ïîêàзíèêà ³íâåñ-
òèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ [14].

Дî ïåðåâàã äàíîї ìåòîäèêè ñë³ä â³äíåñòè її 
äèíàì³÷íèé хàðàêòåð, ґðóíòîâí³ñòü, âèñîêó фîð-
ìàë³зîâàí³ñòü. Îбðîбêà зíà÷íîї ê³ëüêîñò³ ïîêàз-
íèê³â зâ³òíîñò³ äîзâîëÿє ñòâåðäæóâàòè ïðî ïîð³â-
íÿíó òî÷í³ñòü òà îбґðóíòîâàí³ñòü ðîзðàхóíê³â, à 
îòæå, ³ ö³íí³ñòü ðåзóëüòàò³â äëÿ ïðèéíÿòòÿ óïðàâ-
ë³íñüêèх ð³шåíü.

Ðàзîì з íèì ³з ïåðåâàã äàíîї ìåòîäèêè âèïëè-
âàюòü її íåäîë³êè:

• îбðîбêà зíà÷íîї бàзè ïîêàзíèê³â ÷àñòî ïðè-
зâîäèòü äî íåìîæëèâîñò³ îäíîзíà÷íîãî âèñíîâêó, 
ïîÿâè ñóïåðå÷ëèâèх ðåзóëüòàò³â, щî â ñó÷àñíèх 
óìîâàх íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè äîñèòü âàæëèâî;

• âèñîêà фîðìàë³зîâàí³ñòü ïîêàзíèê³â íå âðà-
хîâóє ãàëóзåâèх îñîбëèâîñòåé é ä³ÿëüíîñò³ îб'єêòà 
îö³íêè, òîìó äàíó ìåòîäèêó íåîбх³äíî îïòèì³зó-
âàòè äî âèзíà÷åíîãî ï³äïðèєìñòâà.

Ðåзóëüòàòèâíèé ï³äх³ä äî îö³íêè ³íâåñòè-
ö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ îб'єäíóє ìåòîäè åêîíî-
ì³êî-ìàòåìàòè÷íîãî ìîäåëюâàííÿ òà åêñïåðòíèх 
îö³íîê. Ìåòîäè ðåзóëüòàòèâíîãî ï³äхîäó ÷àñòî 
âêëю÷àюòü ó ñåбå (ÿê åòàïè ó ïîбóäîâ³ åêîíîì³êî-
ìàòåìàòè÷íèх ìîäåëåé) ñòàòèñòè÷í³ ïîêàзíèêè ³з 
ìàòåð³àëüíî-ðåñóðñíîãî òà ðèíêîâî-ïåðñïåêòèâ-
íîãî ï³äхîä³â. Íåîбх³äí³ñòü ïîÿâè ³íòåãðàëüíèх 
ìåòîä³â âèíèêëà ÷åðåз íåäîë³êè ³ñíóю÷èх ìåòîäèê 
ñòîñîâíî íîâèх åêîíîì³÷íèх óìîâ òà зàäà÷ óïðàâ-
ë³ííÿ â óìîâàх íåâèзíà÷åíîñò³.

Òàêèì ÷èíîì, îïòèìàëüíèì, íà íàш ïîãëÿä, 
ï³äхîäîì äî îö³íêè ³íâåñòèö³éíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
àãðàðíèх фîðìóâàíü бóäå îäíî÷àñíå зàñòîñóâàííÿ 
îб'єêòèâíèх åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèх ìåòîä³â äëÿ 



141

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2015. Ò. 20. Âèï. 6

òî÷íîñò³ ä³àãíîñòèêè ïîòåíö³àëó òà ñóб'єêòèâíîãî 
ìåòîäó åêñïåðòíèх îö³íîê äëÿ âðàхóâàííÿ íåìàòå-
ìàòè÷íèх ïàðàìåòð³â, ÿê³ ñêëàäíî àбî íåìîæëèâî 
òî÷íî âèì³ðÿòè.

Íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ ä³àãíîñòèêè ³íâåñòèö³é-
íîãî зàбåзïå÷åííÿ ïðîâîäèìî àíàë³з ф³íàíñîâîї 
зâ³òíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Ґðóíòóю÷èñü íà íîðìà-
òèâíèх âèìîãàх щîäî îö³íêè ф³íàíñîâîãî ñòàíó 
ï³äïðèєìñòâà, âèзíà÷àюòü:

• ïîêàзíèêè ìàéíîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà;
• ïîêàзíèêè ðåíòàбåëüíîñò³;
• ïîêàзíèêè ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òà ïëàòî-

ñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèєìñòâà;
• ïîêàзíèêè ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèєìñòâà;
• ïîêàзíèêè ä³ëîâîї àêòèâíîñò³ ï³äïðèєì-

ñòâà [14].
Ç ìåòîю àäåêâàòíîãî ðàíæóâàííÿ ïîêàзíèê³â 

îö³íêè ф³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà ïðîïî-
íóєòüñÿ âèêîðèñòîâóâàòè ìåòîä åêñïåðòíèх îö³-
íîê. Òàêà ìåòîäèêà ìàє íà ìåò³ âèзíà÷èòè ñòó-
ï³íü âïëèâó êîæíîї ãðóïè ïîêàзíèê³â зàëåæíî â³ä 
ñфåðè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà (àбî ï³äïðèєìñòâ), 
ðåã³îíàëüíèх îñîбëèâîñòåé òåðèòîð³ї, äå òàêå ï³ä-
ïðèєìñòâî ðîзì³щåíå, òà ³íшèх óìîâ зîâí³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà.

Сâ³òîâèé äîñâ³ä íàãðîìàäèâ зíà÷íó ê³ëüê³ñòü 
ìåòîä³â òà ïðèéîì³â ³íâåñòèö³éíîãî àíàë³зó. 
Â óìîâàх ðèíêîâîї åêîíîì³êè âèзíà÷åííÿ åфåê-
òèâíîñò³ ³íâåñòèö³é ґðóíòóюòüñÿ íà â³äïîâ³äíèх, 
êðèòåð³ÿх ³ ìåòîäàх. Узàãàëüíåííÿ ñïåö³àëüíîї 
ë³òåðàòóðè [2; 6] äàє ï³äñòàâè âèзíà÷èòè îñíîâí³ 
ïðèíöèïè зä³éñíåííÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñ-
òèö³é:

1. Îö³íêà åфåêòó ³íâåñòèö³é íà îñíîâ³ ïîêàз-
íèêà ÷èñòîãî ãðîшîâîãî ïîòîêó. Пðè öüîìó â 
ïðîöåñ³ îö³íêè (зàëåæíî â³ä її ö³ëåé) ïîêàзíèê 
÷èñòîãî ãðîшîâîãî ïîòîêó ìîæå ïðèéìàòèñÿ 
äèфåðåíö³éîâàíèì â îêðåì³ ðîêè ìàéбóòíüîї åêñ-
ïëóàòàö³ї ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó àбî ÿê ñåðåä-
íüîð³÷íèé.

2. Îбîâ’ÿзêîâå ïðèâåäåííÿ äî òåïåð³шíüîї âàð-
òîñò³ ÿê îбñÿãó êàï³òàëó, щî ³íâåñòóєòüñÿ, òàê ³ 
ñóìè ÷èñòîãî ãðîшîâîãî ïîòîêó. Îбñÿã êàï³òàëó, 
щî ³íâåñòóєòüñÿ, ïðèâîäèòüñÿ äî òåïåð³шíüîї âàð-
òîñò³ â òîìó ðàз³, ÿêщî ïðîöåñ ³íâåñòóâàííÿ ðåàëü-
íîãî ïðîåêòó зä³éñíюєòüñÿ â ê³ëüêà åòàï³â зã³äíî з 
ðîзðîбëåíèì б³зíåñ-ïëàíîì.

3. Âèб³ð äèфåðåíö³éîâàíîї äèñêîíòíîї ñòàâêè â 
ïðîöåñ³ ïðèâåäåííÿ äî òåïåð³шíüîї âàðòîñò³ ñóìè 
êàï³òàëó, щî ³íâåñòóєòüñÿ, ³ ÷èñòîãî ãðîшîâîãî 
ïîòîêó äëÿ ð³зíèх ðåàëüíèх ³íâåñòèö³éíèх ïðî-

åêò³â. Îêðåì³ ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè ð³зíÿòüñÿ ÿê 
зà ð³âíåì ðèзèêó, òàê ³ зà ð³âíåì їх ë³êâ³äíîñò³. 
Òîìó äèñêîíòíà ñòàâêà, ïîðÿä ³з ñåðåäíüî ðèíêî-
âèì ð³âíåì â³äñîòêà, ìàє âðàхîâóâàòè ó íåîбх³ä-
íèх âèïàäêàх ðîзì³ð «ïðåì³ї зà ðèзèê» ³ «ïðåì³ї 
зà âòðàòó ë³êâ³äíîñò³» зà êîíêðåòíèì ðåàëüíèì 
³íâåñòèö³éíèì ïðîåêòîì.

Уðàхîâóю÷è зàзíà÷åí³ ïðèíöèïè, ó ïðîöåñ³ 
îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ðåàëüíèх ³íâåñòèö³éíèх ïðî-
åêò³â íàé÷àñò³шå âèêîðèñòîâóюòüñÿ òàê³ ïîêàз-
íèêè: ïåð³îä îêóïíîñò³, ÷èñòà òåïåð³шíÿ âàðò³ñòü, 
âíóòð³шíÿ íîðìà ïðèбóòêó, ³íäåêñ äîх³äíîñò³ 
³íâåñòèö³é.

Çàñòîñóâàííÿ зàïðîïîíîâàíèх ìåòîä³â зàбåз-
ïå÷óє íàñêð³зíèé àíàë³з åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é 
â ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³, щî îхîïëює îö³íêó 
åфåêòèâíîñò³ îêðåìèх îб’єêò³â ³íâåñòóâàííÿ (ïðî-
åêòíèé àíàë³з) ³ ï³äïðèєìñòâà, ãðóïè ï³äïðèєìñòâ 
³ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà зàãàëîì.

Âисновки. Âèñâ³òëåííÿ åêîíîì³÷íîї ñóòíîñò³ 
³íâåñòèö³é ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ â³äзíà÷àєòüñÿ 
ð³зíîìàí³òí³ñòю òà ïîñò³éíîю зì³íîю ï³äхîä³â. 
Дëÿ ñó÷àñíèх åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí, ñфîðìîâà-
íèх ó ïðîöåñ³ ðèíêîâîї òðàíñфîðìàö³ї åêîíîì³êè, 
³íâåñòèö³ї äîö³ëüíî ðîзãëÿäàòè ÿê âêëàäàííÿ 
âñ³х âèä³â êàï³òàëó â îб’єêòè ï³äïðèєìíèöüêîї òà 
³íшèх âèä³â ä³ÿëüíîñò³, äëÿ äîñÿãíåííÿ ïîñòàâ-
ëåíîї ³íâåñòîðîì ìåòè, à ³íâåñòèö³ÿìè àãðàðíèх 
фîðìóâàíü äîö³ëüíî ðîзãëÿäàòè âñ³ âèäè êàï³òàëó, 
щî âêëàäàєòüñÿ ï³äïðèєìñòâàìè ð³зíèх îðãàí³зà-
ö³éíî-ïðàâîâèх фîðì ãîñïîäàðюâàííÿ з ìåòîю 
îäåðæàííÿ åêîíîì³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî ÷è бóäü-
ÿêîãî ³íшîãî åфåêòó äëÿ їх âëàñíèê³â òà ³íшèх 
зàö³êàâëåíèх ñòîð³í.

Çàбåзïå÷åí³ñòü ³íâåñòèö³é ñ³ëüñüêîãîñïîäàð-
ñüêèх ï³äïðèєìñòâ є â³äíîñíîю ³ зì³íюâàíîю 
хàðàêòåðèñòèêîю, щî зàëåæèòü â³ä ä³é íå ëèшå 
ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, à é ³íшèх 
ñóб’єêò³â ðèíêîâèх â³äíîñèí, фîðñ-ìàæîðíèх òà 
³íшèх îбñòàâèí. 

Дëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëü-
íîñò³ âèêîðèñòîâóюòüñÿ ð³зíîìàí³òí³ ìåòîäè: 
ìåòîä ÷èñòîї ïîòî÷íîї âàðòîñò³; ìåòîä âíóòð³шíüîї 
íîðìè ïðèбóòêó; ìåòîäè îêóïíîñò³. Íà ïðàêòèö³ 
íàéïîшèðåí³шèé ìåòîä ÷èñòîї ïîòî÷íîї âàðòîñò³, 
àëå éîãî äîö³ëüíî âèêîðèñòîâóâàòè ó êîìïëåêñ³ з 
³íшèìè ìåòîäàìè, щî íåéòðàë³зóюòü éîãî ñëàбê³ 
ñòîðîíè. Îòæå, ïîâíèé ³íâåñòèö³éíèé àíàë³з ïîâè-
íåí ïðîâîäèòèñÿ шëÿхîì êîìб³íàö³ї ð³зíèх ìåòî-
ä³â, ÿê³ äîö³ëüíî êëàñèф³êóâàòè íà òðè ãðóïè: ñòà-
òè÷í³, äèíàì³÷í³ ³ ðèíêîâ³.
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ÒÅÎÐÅÒÈЧÅÑÊÈÅ ПÎÄХÎÄЫ Ê ÈÍÂÅÑÒÈÐÎÂÀÍÈЮ ÀÃÐÀÐÍЫХ ФÎÐМÈÐÎÂÀÍÈЙ

Ðезюме
Íà îñíîâå îбîбщåíèÿ òåîðåòè÷åñêèх ïîëîæåíèé èíâåñòèöèîííых òåîðèé îïðåäåëåíà эêîíîìè÷åñêàÿ 
ñóщíîñòü ñðîêà èíâåñòèöèîííîãî îбåñïå÷åíèÿ. Пðîâåäåííыé àíàëèз íàó÷íых èñòî÷íèêîâ ïîзâîëèë ñäå-
ëàòü âыâîä, ÷òî эêîíîìè÷åñêàÿ êàòåãîðèÿ «èíâåñòèöèè» ñòàëà îäíîé èз öåíòðàëüíых, ñóщíîñòü êîòîðîé 
òðàêòóåòñÿ ó÷åíыìè-эêîíîìèñòàìè äîñòàòî÷íî äèñêóññèîííî. Îñóщåñòâëåí àíàëèз òîëêîâàíèÿ òåðìèíà 
«èíâåñòèöèè», êîòîðыé ïðåäîñòàâèë âîзìîæíîñòü âыÿâèòü òåîðåòè÷åñêèå îñíîâы äëÿ òðàêòîâêè эêîíî-
ìè÷åñêîé ñóщíîñòè èíâåñòèöèîííîãî îбåñïå÷åíèÿ è îïðåäåëåíèÿ åãî ðîëè â ðàзâèòèè àãðàðíых фîðìè-
ðîâàíèé. Эффåêòèâíîå îñóщåñòâëåíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè зàâèñèò îò ñбàëàíñèðîâàííîãî ïî 
âñåì ñîñòàâëÿющèì è ïðèзíàêàìè èíâåñòèöèîííîãî îбåñïå÷åíèÿ. Пðîâåäåí àíàëèз ñîâðåìåííых ìåòîäèê 
îöåíêè эффåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè àãðàðíых фîðìèðîâàíèé.
Êлючевые слова: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, èíâåñòèöèîííàÿ îбåñïå÷åííîñòü, èíâå-
ñòîðы, èíâåñòèðîâàíèå, àãðàðíыå фîðìèðîâàíèÿ.
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THEORETICAL APPROACHES TO INVESTING AGRICULTURAL GROUPS

Summary
The article summarizing theoretical principles gives the economic definition of investment support. Having 
analysed scientific literature we inferred that the economic category of «investment» has become the key one. 
Researchers in the sphere of economy have controversial points of view on the notion of «investment». At the 
same time, the author of the article succeeded in defining the term «investment» in the way that enables us 
to reveal theoretical foundations to interpret the economic nature of investment support and to determine its 
role in the development of agricultural groups. Effective and successful investment depends on the balanced 
investment support in accordance with all components and features.
Besides, the paper presents the analysis of modern methodologies of evaluating the effectiveness of invest-
ment ability of agricultural groups.
Keywords: investment, investment activity, investment support, investors, investing, agrarian groups.
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ФÎÐМÓÂÀÍÍЯ ÎÐÃÀÍ²ЗÀÖ²ЙÍÎ-ÅÊÎÍÎМ²ЧÍÎÃÎ ЗÀБÅЗПÅЧÅÍÍЯ  
ÒÀÊÒÈЧÍÎÃÎ ПËÀÍÓÂÀÍÍЯ Ä²ЯËÜÍÎÑÒ² П²ÄПÐÈЄМÑÒÂÀ

Дîñë³äæåíî òåîðåòè÷í³ àñïåêòè ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íå зàбåзïå÷åííÿ òàêòè÷íîãî 
ïëàíóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà». Узàãàëüíåíî ïîíÿòòÿ «îðãàí³зàö³éíå зàбåзïå÷åííÿ», «åêîíîì³÷íå 
зàбåзïå÷åííÿ» òà «îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íå зàбåзïå÷åííÿ». Íà їх îñíîâ³ зàïðîïîíîâàíî âèзíà÷åííÿ 
ïîíÿòòÿ îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íîãî зàбåзïå÷åííÿ òàêòè÷íîãî ïëàíóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà.
Êлючові слова: îðãàí³зàö³éíå зàбåзïå÷åííÿ, åêîíîì³÷íå зàбåзïå÷åííÿ, îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íå 
зàбåзïå÷åííÿ, íîðìè ³ íîðìàòèâè, ñêëàäîâ³ îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íîãî зàбåзïå÷åííÿ òàêòè÷íîãî ïëà-
íóâàííÿ.

Постановка проблеми. Пðîöåñ òàêòè÷íîãî 
ïëàíóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà â ñó÷àñíèх 
óìîâàх є äîñòàòíüî ñêëàäíèì ³ бàãàòîì³ðíèì. 
Çàбåзïå÷åííÿ ïðîöåñó òàêòè÷íîãî ïëàíóâàííÿ ï³ä-

ïðèєìñòâà ïîâèííå ґðóíòóâàòèñü íà ìîб³ë³зàö³ї 
âñ³х éîãî ðåñóðñ³â ³ ðåàëüíîìó îö³íюâàííю âëàñ-
íèх ïîòåíö³éíèх ìîæëèâîñòåé. Сèñòåìà зàбåзïå-
÷åííÿ òàêòè÷íîãî ïëàíóâàííÿ є ï³äñèñòåìîю ï³ä-

© Шèшìàðüîâà Ê. Â., 2015


