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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Інвестиційна політика держави відіграє вирішальну роль

у забезпеченні стабільного розвитку економіки країни. Саме
за умови наукової обгрунтованості, вона визначає реальні
напрями, джерела та структуру інвестицій, та інвестиційних
ресурсів держави в цілому, та окремих суб'єктів господа/
рювання. Таким чином, забезпечується реалізація відтворю/
вальних процесів на макро/ і мікроекономічному рівнях шля/
хом ефективного виконання загальнодержавних, регіональ/
них і місцевих соціально/економічних програм. У той же час
створюється сприятливий інвестиційний клімат, що відкри/
ває широкі перспективи залучення іноземних інвестиційних
ресурсів поряд з вітчизняними на взаємовигідних умовах.

Інвестиційна діяльність є вирішальним чинником загаль/
ної економічної політики держави. Успішна її реалізація
дозволить не тільки швидко подолати економічну кризу, а й
забезпечити підгрунтя для сталого економічного зростан/
ня, збалансованої макроструктури, покращення інвестицій/
ної ситуації та інших важливих елементів, що є каталізато/
рами загальноекономічного піднесення та прогресивних
зрушень.

В Україні існує нормативно/правова база, що визначає
на законодавчому рівні напрями інвестиційної політики дер/
жави. На жаль, реалізація цих важливих для держави скла/
дових її економіки відбувається не зовсім ефективно та не/
достатніми темпами.

Оскільки подальший розвиток економіки України зале/
жить від успішної діяльності її суб'єктів господарювання, то
зазначеним процесом необхідно управляти. Саме управлін/
ня інвестиційною діяльністю підприємств є важливим скла/
довим елементом у загальному процесі регулювання інвес/
тиційної діяльності національної економіки в цілому та ок/
ремих підприємств. У контексті зазначеного вкрай актуаль/
ним є визначення сутності інвестиційних ресурсів.

Аналіз останніх досліджень і публікацій підтверджує
актуальність даної теми для всіх, хто причетний до теоре/
тичних або практичних питань інвестиційної діяльності як
національної економіки, так і окремих господарюючих
суб'єктів. Теоретичне поле зазначеної проблематики досить
широке та багатогранне, що вимагає наукового аналізу та
узагальнення.
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ійних ресурсів підприємств.

The article is dedicated to the scientific research of the economic basis of the investment resources

of the enterprise. The mechanism of the regulation of the mentioned investment resources is
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МЕТА СТАТІ
Дослідити роль інвестиційних ресурсів підприємств у

подальшому розвитку національної економіки. Зробити ана/
літичний огляд теоретичних та прикладних аспектів, що сто/
суються категорії "інвестиційні ресурси підприємства".

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Досвід господарювання у ринкових умовах свідчить, що

ринковий механізм не в змозі автоматично зосередити інве/
стування на забезпеченні державних інтересів. Методи дер/
жавного регулювання інвестиційної політики допомагають
планомірно формувати, концентрувати та ефективно вико/
ристовувати як вітчизняні, так й іноземні інвестиційні ресур/
си. За нормального економічного клімату в країні, підприє/
мства зазвичай самостійно визначають власну інвестиційну
політику, методи формування, залучення та використання
інвестиційних ресурсів для забезпечення економічного зро/
стання. Саме тому вважаємо доцільним розглядати регулю/
вання інвестиційних ресурсів окремих підприємств у ключі
загальнодержавних інвестиційних процесів.

У подальшому ми вважаємо за доцільне розкрити при/
роду економічних категорій "інвестиції" та "інвестиційні ре/
сурси підприємства". Отже, на наш погляд, варто зупинити/
ся на більш грунтовно дослідженій категорії "інвестиції", яка
дуже широко використовується в економічній літературі.
Дослідженням економічної сутності інвестицій займалося
багато вітчизняних та закордонних економістів. Понятійний
зміст такої категорії, як "інвестиції" суттєво різниться. На/
водимо наші наукові узагальнення існуючого на сьогодні
стану розробки даної проблематики. Так, наприклад, С.В.
Мочерний подає наступне визначення категорії "інвестиції":
"Інвестиції — це довготермінові вкладення капіталу в різні
сфери та галузі народного господарства всередині країни
та за її межами з метою привласнення прибутку" [1, с. 271].
Крім того, зустрічаємо аналогічні трактування доповнені на/
ступним: "інвестиції — на мікрорівні, вкладення у розвиток
відносин економічної власності, а на макрорівні — у розви/
ток продуктивних сил суспільства" [2, с. 631]; "інвестиції —
це грошові, майнові та інтелектуальні цінності, що їх вкла/
дають у різні види діяльності у виробничій та невиробничій
сферах" [3, с. 171]. Заслуговує на увагу розуміння інвестицій
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як "довгострокових вкладень капіталу (грошей) у підприєм/
ницьку діяльність (для одержання прибутку)"[4, с. 157], а
також як "всі вкладення капіталу в усіх його формах у різно/
манітні об'єкти (інструменти) його господарської діяльності
з метою отримання прибутку та досягнення певного еконо/
мічного чи позаекономічного ефекту, реалізація якого ба/
зується на ринкових принципах і пов'язаний з факторами
ризику, ліквідності і часу" [5, с. 18]. Як бачимо, ключовим
словом у цих визначеннях виступає "вкладення", різняться
лише об'єкти у залежності від рівнів діяльності, про які
йдеться.

Макроекономічне визначення категорії "інвестиції" зна/
ходимо у наукових працях, які визначають інвестиції як "вит/
рати на будівництво нових заводів, на верстати та устатку/
вання з тривалим терміном служби; витрати на виробницт/
во та нагромадження засобів виробництва, збільшення ма/
теріальних запасів; витрати на поліпшення освіти та здоро/
в'я працівників чи підвищення мобільності робочої сили" [6,
с. 274]. "Витрати" є ключовим словом і у Макміллана, який

поняття "інвестиції" виз/
начає як "потік витрат,
призначений для вироб/
ництва благ, а не для їх
безпосереднього спожи/
вання" [7, с. 194]. Слід
також звернути увагу на
позицію з цього питання
російських авторів, які
трактують інвестиції як
"сукупність витрат, що
реалізуються у формі ці/
леспрямованого вкла/
дення капіталу на певний
термін у різні галузі й сфе/
ри економіки, в об'єкти
підприємницької та ін/
ших видів діяльності для
отримання прибутку (до/
ходу) і досягнення як
індивідуальних цілей
інвестора, так і позитив/
ного соціального ефек/
ту" [8, с. 7].

Заслуговують на
увагу точки зору вітчиз/
няних економістів, які у
контексті міжнародних
економічних відносин
детермінують інвестиції
"на мікрорівні як будь/
який економічний інстру/
мент, у котрий можна
вкладати кошти для от/
римання прибутку (дохо/
ду), а на макрорівні — як
засіб забезпечення фі/
нансування механізму
зростання і  розвитку
економіки країни" [9, с.
9—10].

Економічна природа
категорії "інвестиції" по/
лягає у знаходженні най/
більшої вигоди серед
альтернативних варіантів
вкладення вільних кош/
тів. Тут доцільно навести

погляди американських економістів, які інвестиції тракту/
ють як "відмову від певної цінності на сьогодні за (можли/
во, невизначену) цінність у майбутньому" [10, с. 979]. Існує
низка схожих позицій, а саме: "інвестиції — це купівля ак/
тивів з метою збереження або збільшення їх вартості у май/
бутньому" [11, с. 7]; "інвестиції як спосіб розміщення капі/
талу, для забезпечення його зростання та заощадження" [12,
с. 18]; "інвестиції — вкладення капіталу в об'єкти підприєм/
ницької діяльності з метою забезпечення його зростання у
майбутньому" [13, с. 10].

В умовах ринково орієнтованої економіки роль об'єкту
інвестування набуває особливого значення. На перший план
для будь/якого інвестора, що прийняв рішення щодо фінан/
сування певного проекту, виходить досягнення мети інвес/
тування; таким чином, об'єкт інвестування стає засобом для
досягнення визначеної мети. Природно постає питання щодо
фінансування інвестиційних проектів. На цьому етапі на пер/
ший план виходить проблема пошуку інвестиційних ресурсів.
Саме формування необхідного їх обсягу є попереднім кро/
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Таблиця 1. Визначення сутності інвестиційних ресурсів підприємств у
економічній літературі
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ком до інвестування капіталу у реалізацію інвестиційних
проектів.

Для того, щоб проаналізувати взаємозв'язок між про/
цесом фінансування інвестиційного об'єкту та ефективністю
його впровадження, нам необхідно звернутися до категорі/
ального апарату. Отже, визначимо теоретичні аспекти по/
няття "інвестиційні ресурси підприємства".

Теоретичне обгрунтування можливостей залучення дже/
рел фінансування витрат інвестиційної діяльності тісно по/
в'язано з практичною зацікавленістю суб'єктів господарю/
вання. Незважаючи на те, що в економічній літературі до/
сить багато уваги приділено питанням джерел фінансуван/
ня інвестиційних проектів, на сьогодні не існує єдиної дум/
ки щодо трактування поняття "інвестиційні ресурси підприє/
мства", джерел їх формування, класифікації та методів уп/
равління. Більше того, на нашу думку, ця економічна кате/
горія, у такому формулюванні, є порівняно новою та визна/
ною лише економістами пострадянського простору, оскіль/
ки у роботах європейський та американських економістів
ми не зустрічали словосполучення "інвестиційні ресурси під/
приємств" у жодному з контекстів.

Однак, спробуємо співставити погляди представників
різних економічних напрямів на визначення сутності інвес/
тиційних ресурсів (табл. 1) [14, с. 44—50; 15, с. 30].

На основі узагальненого змісту наведених наукових то/
чок зору можемо зробити висновок про те, що в економічній
практиці дослідженню процесу інвестування та фінансуван/
ня інвестиційних об'єктів приділено багато уваги, хоча єдиної
думки щодо трактування визначених категорій не існує.
Спільним є положення, що будь/яка реалізація інвестицій/
ного проекту повинна бути обгрунтована з точки зору ефек/
тивності.

Як зазначалося, вітчизняна теорія інвестиційних ре/
сурсів підприємства знаходиться на етапі зародження, тому
зустрічаємо різноманітні визначення даної категорії. При
цьому для більш повного розуміння сутності даного питан/
ня розглядатимемо авторські трактування "інвестиційних
ресурсів підприємства" виключно у такому формулюванні,
а і джерела фінансування інвестиційної діяльності як ана/
логічне за змістом поняття.

У економічній літературі з економічної теорії викорис/
товується поняття інвестиційних ресурсів підприємства у
контексті пояснення схеми кругообігу його фондів. Іноді
ототожнюють інвестиційні ресурси підприємства з виробни/
чими фондами (капіталом) [16, с. 204—205]. На нашу дум/
ку, таке трактування є досить обмеженим і не розкриває
сутності інвестиційних ресурсів підприємства, а також на/
водить на думку, що дане поняття є синонімом поняття кап/
італу для уникнення повторів.

Заслуговує на увагу наступне визначення: "інвестиційні
ресурси підприємства формують всю сукупність економіч/
них ресурсів, які використовує підприємство у своїй діяль/
ності для досягнення основної мети інвестування" [17, с.
274]. Виникає дилема щодо трактування основної мети інве/
стування. Чи є вона (мета) визначеною для реалізації будь/
якого інвестиційного проекту чи визначається для кожного
індивідуально у залежності від умов?

Трапляється, що до складу інвестиційних ресурсів
підприємства відносять не тільки грошові засоби, але й ви/
ражені у грошовому еквіваленті інші інвестиції, в тому числі
основні й нематеріальні активи, кредити, займи, права зем/
лекористування і т.п. [18, с. 323].

Цікавою є позиція автора щодо відокремлення вироб/
ничої діяльності від підприємницької та поєднання у понятті
кошти матеріальних та інтелектуальних цінностей, та виз/
начення інвестиційних ресурсів підприємства як кошти у виг/
ляді матеріальних та інтелектуальних цінностей, що вкла/

дені у виробничу, підприємницьку та іншу діяльність [19, с.
5—8]. На нашу думку, наведене призводить до неясності
щодо змісту використаних економічних термінів.

Найбільш грунтовним є визначення запропоноване І.А.
Бланком. Він пропонує наступне: "інвестиційні ресурси
підприємства — це всі форми капіталу, що залучаються
підприємством для здійснення вкладень в об'єкти реально/
го та фінансового інвестування" [5, с. 467]. Дане трактуван/
ня є досить повним та зваженим.

Певним чином доповнює наведену точку зору розуміння
інвестиційних ресурсів підприємства як фінансових, майно/
вих та трудових ресурсів, які залучаються для реалізації
об'єктів інвестування [20, с. 258]. Слід відмітити, що при цьо/
му не концентрується увага на моменті вкладення у об'єкти
інвестування. Варто було б вказати, що такі ресурси можуть
бути інвестовані в інвестиційні об'єкти за потреби (бажання),
що у свою чергу акцентує увагу на моменті інвестиційної при/
вабливості. Також не до кінця зрозумілим є момент щодо
включення трудових ресурсів до складу інвестиційних. Оск/
ільки у такому випадку потрібно пояснити, за яких умов та які
категорії персоналу (чи можливо персонал підприємства в
цілому) можна вважати інвестиційним ресурсом.

Слушною є думка щодо включення до складу інвестиц/
ійних ресурсів підприємства гуманітарних та інтелектуаль/
них ресурсів як ресурсів супроводу [21, с. 48]. У даному ви/
падку пропонуємо говорити про похідні складові інвестиц/
ійних ресурсів підприємства, та не виділяти їх у окремі види.

Отже, важливо чітко розрізняти такі категорії, як "інве/
стиції" та "інвестиційні ресурси підприємства". Останні фор/
мують поняття "інвестиція" на макро/ та на мікрорівні. Ми
вважаємо, що категорія "інвестиція" з огляду на викладе/
ний вище аналіз здобутків економічної думки може мати на/
ступний зміст: інвестиція — це сукупність інвестиційних ре/
сурсів підприємства, спрямованих на створення, розширен/
ня, реконструкцію та технічне переозброєння основного
капіталу, на пов'язані з ним зміни оборотного капіталу, а
також на придбання прав промислової та інтелектуальної
власності, джерелом яких є приріст капіталу в результаті ви/
робничої й невиробничої діяльності поточного періоду.

Таким чином можна дати більш повне тлумачення еко/
номічної категорії "інвестиційні ресурси підприємства".

"Інвестиційні ресурси підприємства" — всі економічні
ресурси, що перебувають у будь/якій формі, можуть бути
вкладені у разі потреби в певний інвестиційний об'єкт для
досягнення визначеної мети інвестування.

На нашу думку, інвестиційні ресурси підприємства за
нашим визначенням належать інвестору на правах користу/
вання, а також можуть розглядатися як інвестиційний по/
тенціал підприємства, оскільки можуть бути використані за
потреби.

У процесі формування механізму регулювання інвести/
ційних ресурсів підприємства варто звернути увагу на фінан/
сові ресурси, оскільки вони можуть бути трансформовані у
будь/яку іншу форму інвестиційних ресурсів.

Практична функція категорії "інвестиційні ресурси
підприємств" реалізується у процесі фінансово/господарсь/
кої діяльності. Оскільки будь/яке підприємство передбачає
вкладення коштів, які можуть бути як власними, так і залу/
ченими, тобто використання власних і залучених інвестиц/
ійних ресурсів. При цьому залучення інвестиційних ресурсів
є важливим на кожному етапі функціонування підприємства,
починаючи від моменту створення і до моменту ліквідації.
Підприємство, яке використовує залучені інвестиційні ресур/
си, має більш високий фінансовий потенціал свого розвит/
ку і можливості приросту фінансової рентабельності діяль/
ності, проте більшою мірою утворює фінансовий ризик і заг/
розу банкрутства, які зростають при збільшенні питомої ваги
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залучених засобів до загальної суми капіталу, що викорис/
товується [22, с. 48].

Україна знаходиться перед об'єктивною необхідністю
активізації створення конкурентоздатних господарських
систем, модернізації і реконструкції діючих господарських
структур, забезпечення диверсифікації капіталу підприємств
у напрямі соціально орієнтованих структурних перетворень.

Це суттєво підсилює актуальність практичної функції
інвестування. До того ж слід мати на увазі, що ефективність
реформування економіки будь/якої країни, її структурні
перетворення з якісним оновленням товаровиробництва,
ринкової і соціальної інфраструктури формування сучасно/
го і майбутнього конкурентоздатного середовища немисли/
ме без відповідних інвестицій, розробки і здійснення нау/
ково обгрунтованих програм і конкретних проектів транс/
формацій. У цьому, власне, і полягає сутність регулюючих
дій щодо досягнення динамічного розвитку, формування і
відтворення ресурсного потенціалу — необхідних матері/
альних (включаючи природні), фінансових і трудових (де/
мовідтворення), та використання наявних інвестиційних ре/
сурсів [23, с. 4—8].

Отже, як свідчать наші узагальнення, інвестиції мають
вирішальний вплив на формування темпів економічного зро/
стання економіки країни. Звертаємо увагу на такі основні
функції, які виконують інвестиції в процесі розширеного
відтворення:

1. Інвестиційні ресурси підприємств забезпечують еко/
номічне зростання та якісне оновлення основних фондів на
принципово новій, конкурентоспроможній основі як на рівні
окремого підприємства, так і національної економіки зага/
лом.

2. За рахунок інвестиційних ресурсів здійснюються про/
гресивні структурні зміни в суспільному виробництві, які
торкаються найважливіших макроекономічних пропорцій.

3. Інвестиції реалізують досягнення науково/технічного
прогресу і підвищення на цій основі ефективності виробниц/
тва і на мікрорівні, і на макрорівні. Серед цих функцій важ/
ливе значення має оптимізація найважливішої макроеконо/
мічної пропорції — співвідношення між нагромадженням і
споживанням, від якої залежать темпи зростання виробниц/
тва, рівень споживання населення і ефективність суспільно/
го відтворення [24, с.12].

ВИСНОВКИ
Отже, як бачимо, роль інвестиційних ресурсів підпри/

ємств важко переоцінити у процесі забезпечення економіч/
ного зростання вітчизняної економіки.

Однак, відкритим залишається питання про роль інвес/
тиційних ресурсів підприємств у процесі формування дер/
жавної інвестиційної політики. На даний момент перед дер/
жавою стоїть завдання розробити економічний механізм,
який дав би змогу збалансувати диспропорції в географіч/
ному розподілі інвестиційного капіталу в умовах посилення
конкуренції за інвестиційні ресурси між регіонами. На шля/
ху створення такого механізму можна вжити наступні захо/
ди: звузити напрями інвестування та впровадження проектів
з урахуванням існуючого інноваційного потенціалу; залучи/
ти до інвестиційного процесу як державні, так і приватні інве/
стиційні ресурси; залучити іноземних партнерів до впровад/
ження інвестиційних проектів, пов'язаних з використанням
інноваційного та промислового потенціалу; розробити та
запровадити регіональні програми інвестування.

Вище перераховані заходи щодо створення економіч/
ного механізму матимуть позитивний вплив на побудову та
реалізацію інвестиційних стратегій окремих підприємств.
Таким чином розвиватиметься та удосконалюватиметься
механізм формування та використання інвестиційних ре/

сурсів підприємств, що у свою чергу, у кінцевому резуль/
таті, позитивно впливатиме та даватиме високі показники на
загальнодержавному рівні.
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