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Постановка проблеми. Світовий досвід свідчить, що
країни не в змозі розвивати свою економіку без залучен-
ня та ефективного використання інвестицій, оскільки во-
ни сприяють заходам макроекономічної стабілізації та
дозволяють вирішувати соціальні проблеми сьогодення.
Україна відстає від більшості розвинених країн майже за
всіма макроекономічними показниками, позаяк знахо-
диться на периферії інвестиційних потоків. Останнім ча-
сом відбулося зниження рівня залучення інвестиційних
ресурсів в економіку країни та інвестиційного потенціалу
державного і місцевих бюджетів [1]. Загострення про-
блем ресурсного забезпечення процесу формування
інвестиційного потенціалу, а отже, і здійснення інвес-
тиційної діяльності, актуалізує дослідження сутності та
елементного складу інвестиційних ресурсів різних інсти-

тутів як реального, так і фінансового секторів вітчизня-
ної економіки.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Досліджен-
ню теоретичних та методологічних аспектів сутності інвес-
тиційних ресурсів присвячені наукові роботи багатьох за-
рубіжних учених, серед яких: П. Массе (Masse, 1959),
Л. Крушвиц (Kruschwitz, 1995), У. Ф. Шарп, Г. Дж. Алексан-
дер та Дж. В. Бейлі (Sharp, Alexander, & Bailey, 1995) та ін.
Актуальність цієї проблеми зумовлює інтерес до неї і віт-
чизняних учених-економістів, таких як: Н. Б. Демчишак,
І. З. Должанський, Т. В. Майорова, В. М. Просяник,
М. М. Туріянська, В. І. Щелкунов, О. М. Вовк та ін. Однак,
аналізуючи підходи до визначення суті інвестиційних
ресурсів, які позиціонуються в сучасній економічній науці,
виявляються факти існування певних розбіжностей як між
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трактуваннями, так і між виокремленням певних складо-
вих елементів цього виду ресурсів, що об’єктивно потребує
подальшого проведення теоретичних досліджень окресле-
ної проблематики.

Метою статті є аналіз різних підходів до визначення
суті поняття «інвестиційні ресурси» та обґрунтування ав-
торської позиції відносно доцільності виокремлення різних
складових інвестиційних ресурсів, що в подальшому дасть
змогу практично сформувати відповідні механізми забез-
печення підвищення ефективності використання інвес-
тиційного потенціалу інститутів реального і фінансового
секторів української економіки.

Основні результати дослідження. Інвестиційна дія-
льність інститутів фінансового ринку має непересічне
значення для фінансування впроваджень сучасних до-
сягнень технічного прогресу, інновацій, підприємницьких
ідей як у реальному, так і фінансовому секторах вітчиз-
няної економіки. Нині в загальному обсязі інвестицій пе-
реважають фінансові інвестиції. Розвиток інститутів
фінансового інвестування сприяє росту реальних інвес-
тицій. Термін «інвестування», у широкому розумінні,
трактується У. Ф. Шарпом, Г. Дж. Александером та
Дж. В. Бейлі (Sharp, Alexander, & Bailey, 1995) в монографії
«Інвестиції»: «Інвестувати – розлучитися із грошима
сьогодні для того, щоб отримати більшу їх суму в майбут-
ньому» [2]. П. Массе (Masse, 1959) розглядає інвестуван-
ня як акт обміну сьогоднішнього задоволення певної
потреби на очікування задовольнити її в майбутньому за
допомогою інвестованих благ [3]. Тому найважливішою
умовою вирішення практично всіх стратегічних та знач-
ної частини тактичних завдань розвитку інститутів
фінансового ринку, а відтак і реального сектору еконо-
міки є інвестиційна діяльність. Як справедливо зазначає
О. М. Юркевич, «збільшення обсягу фінансових ресурсів
на фінансовому ринку безпосередньо залежить від по-
зитивних тенденцій, які спостерігаються в реальному
секторі економіки. Фінансовий ринок, своєю чергою,
суттєво впливає на реальний сектор через перерозподіл
фінансових ресурсів і зміну процентних ставок» [4]. З
цього приводу можна додати, що саме зростання обсягів
фінансових ресурсів, які потрапляють на фінансовий
ринок, уможливлює розвиток реального сектору через
активізацію інвестиційної діяльності різних інститутів
фінансового ринку. Водночас відмітимо, що ефек-
тивність інвестиційної діяльності залежить від рівня фор-
мування та використання інвестиційного потенціалу
інститутів фінансового ринку, які безпосередньо займа-
ються цією діяльністю. І справді, якщо основою забез-
печення формування й використання економічного по-
тенціалу загалом виступають ресурси, то інвестиційні
ресурси є базисною складовою інвестиційного по-
тенціалу.

Аналізуючи підходи до розуміння поняття «інвести-
ційні ресурси», що існують у сучасній економічній науці, ми
виявили певні розбіжності між трактуваннями їх сутності.
Насамперед вони різняться за розумінням предметно-
речової основи інвестиційних ресурсів, які можуть висту-
пати у формі активів, цінностей, ресурсів та капіталу.
Оскільки ми дотримуємося тієї позиції, що сутність інвес-
тицій базується на ресурсній основі, нам імпонує точка зо-
ру науковців, які виокремлюють предметно-речову основу
досліджуваного поняття. Однак, хоч у тлумаченнях зазна-
чених науковців і спостерігається єдність думок щодо ре-
сурсної основи, питання про те, які конкретно ресурси мо-
жуть бути віднесені до категорії інвестиційних, ними
розглядається по-різному – від виокремлення одного виду
ресурсів до більш широкого їх спектру.

Наприклад, І. З. Должанський, Т. О. Загорна, О. О. Уда-
лих, І. М. Герасименко та В. М. Ращупкіна ототожнюють
інвестиційні ресурси з фінансовими, зазначаючи, що «інве-
стиційні ресурси – це сукупність фінансових ресурсів…» [5].
На наш погляд, така точка зору розкриває не склад інвес-
тиційних ресурсів, а джерела їх формування. Адже, як уже
підкреслювалося, інвестувати можна лише щось уречев-

лене, а не абстрактне відображення вартісної суті чогось,
чим фактично і виступають фінансові ресурси.

Т. В. Майорова до інвестиційних ресурсів відносить де-
що ширший їх видовий склад, а саме: фінансові, ма-
теріальні, нематеріальні й трудові ресурси [6]. На основі
розгляду фінансових ресурсів як джерела інвестиційних
ресурсів, а не їх складової, погодимось, що до складу інве-
стиційних варто відносити як матеріальні, так і немате-
ріальні ресурси. Адже без ресурсів, що конкретизують ма-
теріально-речову форму сукупності фінансових ресурсів,
залучених для здійснення вкладень в об’єкти інвестуван-
ня, інвестиційна діяльність є неможливою. Це пояснює-
ться тим, що за різних умов для інвестування використо-
вуються як кошти, так і цінні папери, матеріали, основні
засоби, нематеріальні активи й т.п., тобто всі ті цінності,
матеріальні та нематеріальні багатства, які сформовані за
рахунок тих чи інших фінансових ресурсів і водночас вис-
тупають певною формою інвестиційних ресурсів.

Розглядаючи питання щодо включення трудових ре-
сурсів до складу інвестиційних, насамперед, зазначимо,
що власне трудові ресурси не є певним видом майнових чи
інтелектуальних цінностей, які складають основу інвес-
тицій. В економічній літературі більшість дослідників виз-
начає трудові ресурси як частину населення країни, що
має необхідні розумові здібності та знання для роботи у
сфері народного господарства та певний фізичний розви-
ток. І справді, важко уявити людей, яких вкладають як
інвестиції. Натомість трудові ресурси можуть виступати
об’єктом інвестування. Тому віднесення трудових ресурсів
до ресурсів, що можуть бути вкладені в інвестиції, вва-
жаємо докорінно неправильним.

Водночас відмітимо, що роль трудових ресурсів у фор-
муванні та використанні інвестиційного потенціалу є виз-
начною, вона розкривається у здатності забезпечити реа-
лізацію певних інвестиційних можливостей у ході
інвестиційної діяльності. Саме тому «сучасна епоха назва-
на століттям людини, що підтверджує зростання значення
людського капіталу в контексті підвищення конкуренто-
спроможності національної економіки» [7].

Ряд авторів, тією чи іншою мірою підтримуючи викла-
дене Т. В. Майоровою бачення складових інвестиційних
ресурсів, розширюють їх перелік через виокремлення так
званих ресурсів супроводу, до яких відносять: соціально-
економічні, політичні, правові, інформаційно-інтелекту-
альні, гуманітарні ресурси [8; 9]. В. І. Щелкунов і О. М. Вовк
вважають, що інтелектуальні та інформаційні ресурси ма-
ють входити до складу інвестиційних, позаяк таке тракту-
вання «охоплює всі види капіталу і відповідає сучасним
уявленням щодо економічної сутності інвестиційних ре-
сурсів» [10]. На наш погляд, подібне обґрунтування
доцільності включення цих видів ресурсів до інвестиційних
є досить дискусійним. Без сумніву, інтелектуальні ресурси,
хоч і не мають матеріально-уречевленої форми, але
відіграють провідну роль у діяльності інституційних оди-
ниць різних секторів економіки, забезпечуючи їм економіч-
ну користь протягом відносно тривалого періоду, формую-
чи потенціальні можливості підприємства і його стійкі
конкурентні переваги як на внутрішньому, так і на зовніш-
ньому ринках [11].

Як зазначає І. В. Федулова, інтелектуальні ресурси
складаються з інтелектуального капіталу (людський та
машинний інтелект, здатний створювати нову вартість, а
також інтелектуальні продукти, вироблені самостійно чи із
залученням інших джерел (куплені, орендовані), що слугу-
ють засобом створення нової вартості), інтелектуальної
праці та інтелектуальних продуктів, які, своєю чергою, та-
кож можуть бути використані як засоби виробництва [12].

Отже, як цінність інтелектуальні ресурси доречно роз-
глядати у складі більш узагальненого виду інвестиційних
ресурсів – нематеріальних, що уречевлюються в немоне-
тарних активах (усі активи, крім грошових засобів, їх
еквівалентів і дебіторської заборгованості у фіксованій
(або визначеній) сумі грошей), які не мають матеріальної
форми та можуть бути ідентифіковані [13]. Природне ж по-
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ходження інтелектуальних ресурсів як наявних у окремої
людини або організації запасів у вигляді знань (загальних,
спеціальних, виключних), накопиченого досвіду, зв’язків,
засобів і мереж комунікації, інформаційних технологій, які
можуть бути використані як джерела засобів та доходів
[14], чітко вказує на їх роль і місце не у складі інвести-
ційних ресурсів, а у відповідних засобах та здатностях що-
до формування й використання інвестиційного потенціалу.

Необхідно додати, що у трактуваннях суті інвестицій-
них ресурсів також зустрічається варіант комбінування
інтелектуальних ресурсів із інформаційними, тобто вио-
кремлення інформаційно-інтелектуального ресурсу [8] як
ключового ресурсу сучасної економіки, що забезпечує
конкурентоспроможність, добробут підприємства, вирішує
широке коло його стратегічних і економічних завдань [15].
З цього приводу зазначимо, що наша позиція стосовно
доцільності віднесення комбінованого варіанту інтелекту-
альних та інформаційних ресурсів до відповідних засобів і
здатностей формування та використання інвестиційного
потенціалу є незмінною. Проте власне інформаційний ре-
сурс не є самостійним, має лише потенційне значення, і
тільки об’єднуючись з іншими ресурсами – знаннями, дос-
відом, працею, кваліфікацією, технологією, енергією, ор-
ганізаційними системами тощо, – він стає рухомою силою
інтелектуального потенціалу, утворюючи замкнений цикл
перетворення інформації у знання [15]. Знання – результат
пізнавальної діяльності людини, об’єктивізований знако-
вими засобами мови. Знання мають інформаційну природу
та характеризуються такими рисами, як продуктивність,
структурованість та латентність [16]. Перетворення інфор-
мації на знання відбувається у процесі інтелектуальної, і
передусім творчої, діяльності людини. Саме творча праця
спрямована на створення та впровадження інновацій, а її
результатом є як інтелектуальний розвиток особистості,
так і новий інтелектуальний продукт.

Віднесення гуманітарних ресурсів до складу інвес-
тиційних є також вельми дискусійним питанням, що зумов-
лено відсутністю однозначного визначення поняття «гу-
манітарні ресурси». Наразі «гуманітарний» трактується як
такий, що має стосунок до свідомості людини і людського
суспільства; пов'язаний із людиною, її культурою; зверне-
ний до людської особистості, її прав та інтересів.

Таким чином, можна зробити висновок про те, що «гу-
манітарний» є не ресурсною складовою, а аспектною ха-
рактеристикою забезпечувальних елементів формування
і використання інвестиційного потенціалу, що, на нашу
думку, унеможливлює належність гуманітарних ресурсів
до складу інвестиційних.

Здійснений критичний огляд наукових поглядів на суть
та склад інвестиційних ресурсів дозволив сформувати ав-
торське розуміння інвестиційних ресурсів як сукупності
матеріальних і нематеріальних ресурсів, які використову-
ються інвестором у процесі їх вкладання в об’єкти інвесту-
вання з метою отримання прибутку або досягнення соціа-
льного ефекту.

Висновки. Отже, на основі вищевикладеного можна
стверджувати, що в наукових колах тривають дискусії що-
до визначення сутності та складу інвестиційних ресурсів.
Запропоноване авторське тлумачення сутності цього виду
ресурсів розширює її змістове насичення завдяки акценту
на тому, що саме матеріальні й нематеріальні активи є
складовими інвестиційних ресурсів та виступають важли-
вим економічним чинником, який повинен трансформува-
тися в інвестиційний потенціал.

Подібне ранжування інвестиційних ресурсів сприятиме
більш продуктивному пошуку відповідних механізмів за-
безпечення підвищення ефективності формування і вико-
ристання інвестиційного потенціалу як інститутів реально-
го та фінансового секторів економіки.
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