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DEFINITIONS ECONOMIC CATEGORY OF "INVESTMENT SECURITY"

Стаття присвячена дослідженню дефініції економічної категорії "інвестиційна безпека". Здійснено

критичний огляд існуючих трактувань поняття "інвестиційна безпека держави". Виявлено існування

двох підходів: визначення інвестиційної безпеки через рівень інвестицій або рівень інвестування

економіки, який забезпечував би її розширене відтворення, раціональну реструктуризацію та тех%

нологічне переозброєння та визначення інвестиційної безпеки через спроможність забезпечення

певного рівня інвестицій, здатність створити передумови активної інвестиційної діяльності, мож%

ливість нагромадження ресурсів чи капітальних вкладень. Запропоновано розуміти інвестиційну

безпеку держави як стани захищеності безпосередньо країни, інвестора, суб'єктів господарюван%

ня та населення при яких нейтралізовано усі загрози. Проаналізовано також наявні дефініції еконо%

мічної категорії "інвестиційна безпека підприємства". Виявлено, що окремі з них повторюють ви%

значення інвестиційної безпеки держави, а інші можна об'єднати у такі групи: ті, що ототожнюють

інвестиційну безпеку підприємства зі станом захищеності інвестицій; ті, в яких вона розглядається

як стан ефективного використання ресурсів та/або процес забезпечення певного стану інвестицій%

ної сфери; ті, в яких інвестиційна безпека підприємства трактується як міра узгодження його еконо%

мічних інтересів з суб'єктами (впливом) зовнішнього середовища; а також ті, які ототожнюють її з

безпекою інвестиційних проектів (інвестиційної діяльності). Запропоновано інвестиційну безпеку

підприємства розглядати як стани захищеності підприємства — об'єкта інвестування, інвестора та

їх стейкхолдерів, за яких нейтралізовано усі загрози.

The article investigates the definition of economic category of "investment security". Carried out a

critical review of existing interpretations of the term "investment security of the state." The existence of

two approaches: the definition of investment security through the level of investment or level of investment

in the economy, which would provide its expanded reproduction, rational restructuring and technological

modernization and the definition of investment security through the ability to provide a certain level of

investment and the ability to create preconditions active investment activity, the possibility of

accumulation of resources or capital investments. Proposed to realize the investment security of the

state as a state of security of the country directly, investor, business entities and the public at which

neutralize all threats. Also analyzed the existing definition of economic category of "investment security

of the enterprise." Revealed that some of them repeat the definition of investment security of the state,

and the rest can be divided into the following groups: those that identify investment enterprise security

as protection of investments; those in which it is regarded as a state of effective use of resources and / or

the process of securing a certain state investment sphere; those in which the investment enterprise is

treated as a security measure harmonize its economic interests with the actors (impact) of the

environment; as well as those who identify it with the security of investment projects (investment).

Suggested investment security companies be considered as state security companies — the object of

investment, the investor and their stakeholders under which neutralize all threats.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних політико�економічних умовах нашої краї�

ни питання забезпечення її інвестиційної безпеки має

високий рівень пріоритетності, проте проблема інвес�
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тиційної безпеки підприємства як базису її соціально�

економічного розвитку має не менш важливе значення.

Істотним недоліком, що перешкоджає аналізу інвести�

ційної безпеки на підприємстві є відсутність однознач�
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ного тлумачення її змісту та сутності. В існуючих нау�

кових працях розглядається інвестиційна складова

економічної безпеки або економічна безпека інвес�

тиційних проектів, що, на наш погляд, суттєво звужує

окреслене поняття. Зазначене вказує на актуальність

та своєчасність дослідження зі встановлення сутності

інвестиційної безпеки.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Вивченню питання інвестиційної безпеки присвя�

чено чимало літератури. Проте інвестиційна безпека

на підприємстві досліджена недостатньо. Велику

кількість наукових досліджень присвячено окремим

питанням інвестиційної складової економічної безпе�

ки підприємства. Зокрема, досить великий спектр пи�

тань економічної безпеки інвестиційних проектів та

інвестиційної діяльності висвітлювалися в працях на�

уковців О. Баранівського, Т. Затонацької, А. Ставиць�

кого, А. Макухи, Л. Руснак, О. Малютіна, Г. Данилю�

ка, В. Кириленка, Я. М. Недашківський, К. Подгорної,

С. Ткаленко та інших. Незважаючи на існування знач�

ної кількості напрацювань у теорії інвестицій та еко�

номічної безпеки, до цього часу спостерігається брак

комплексних досліджень щодо безпосередньо інве�

стиційної безпеки на підприємстві. Адже навіть у тих

роботах, в яких використовується поняття "інвестиц�

ійна безпека підприємства", її визначення розкрито

не повною мірою, а в окремих роботах взагалі

відсутнє.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Аналіз літературних джерел показав, що дослід�

ження в сфері інвестиційної безпеки мають місце, але

їх не можна назвати системними та упорядкованими.

Практично поза увагою науковців залишилися питан�

ня інвестиційної безпеки інвестора та інвестиційної

безпеки стейкхолдерів підприємства — об'єкта інве�

стування і самого інвестора. Зважаючи на це, метою

статті є дослідження та висвітлення сутності дефініції

економічної категорії "інвестиційна безпека".

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Зупинимося спочатку на огляді існуючих визна�

чень поняття "інвестиційна безпека держави". Так, у

Законі України "Про основи національної безпеки

України" інвестиційна безпека визначається як рівень

національних та іноземних інвестицій, здатний забез�

печити довгострокову позитивну економічну динамі�

ку за належного рівня фінансування науково�техніч�

ної сфери, створення інноваційної інфраструктури та

адекватних інноваційних механізмів [1]. Міністерство

економічного розвитку і торгівлі України в "Методиці

розрахунку рівня економічної безпеки України" по�

вторює вищенаведене визначення [2].

Подібного погляду щодо поєднання інвестиційної

безпеки країни з рівнем інвестицій дотримуються й

окремі науковці. Зокрема Барановський О.І. [3] під

інвестиційною безпекою розуміє досягнення такого

рівня інвестицій, що дозволяє оптимально задоволь�

няти поточні інвестиційні потреби національної еко�

номіки за обсягом і структурою з урахуванням ефек�

тивного використання і повернення коштів, які інвес�

туються, оптимального співвідношення між розміра�

ми внутрішніх і зовнішніх інвестицій, іноземних інве�

стицій у країну і вітчизняних за рубіж, підтримання

позитивного національного платіжного балансу [3].

Така ж інтерпретація наведена у роботі [4], в якій інве�

стиційна безпека держави — це рівень співвідношен�

ня між величиною інвестицій країни за кордон і отри�

маними інвестиціями, що задовольняє потреби внут�

рішньої економіки і підтримує позитивний платіжний

баланс держави. Практично тотожне визначення на�

ведене автором праці [5], яким зазначається, що інве�

стиційна безпека держави дає змогу оптимально за�

довольняти поточні потреби економіки в капітальних

вкладеннях за обсягом і структурою з урахуванням

ефективного використання і повернення коштів, які

інвестуються … [5, с.79]. Автором роботи [6] під інве�

стиційною безпекою країни запропоновано розуміти

такий збалансований рівень (обсяг) власних та іно�

земних інвестицій, який стане основою для довго�

строкової позитивної динаміки економіки; зможе за�

безпечити достатній рівень фінансування науково�

технічної бази; дозволить створити та розвивати інно�

ваційні процеси та механізми. Єрмак О.О. робить вис�

новок, що інвестиційна безпека — це одночасно і стан

перебування економіки, і процес, який характеризує

ефективність використання капіталовкладень [6].

Крупка М.І. інвестиційну безпеку країни вбачає у за�

безпеченні такого рівня інвестицій, які (за обсягом і

структурою) відповідають поточним потребам еконо�

міки [7]. Автор праці [8] також дійшов висновку, що

інвестиційна безпека країни передбачає такий стан

організації інвестиційних процесів, за якого забезпе�

чується оптимальне задоволення поточних потреб

економіки в капітальних вкладеннях за обсягом і

структурою з урахуванням ефективного використан�

ня та повернення коштів, які інвестуються, досягнен�

ня оптимального співвідношення між розмірами іно�

земних інвестицій у країну і вітчизняних за кордон,

підтримання позитивного національного платіжного

балансу. Як видно з вищенаведеного, науковці повто�

рюються у визначенні інвестиційної безпеки держа�

ви через рівень інвестицій, доповнюючи його зміст ок�

ремими моментами, але у цілому не мають принципо�

вих відмінностей.

Національний інститут проблем міжнародної без�

пеки при Раді національної безпеки та оборони Ук�

раїни під інвестиційною безпекою розуміє такий

рівень інвестування економіки, який забезпечував би

її розширене відтворення, реструктуризацію та тех�

нологічне переозброєння [9]. Подібне тлумачення

наводить Кириленко В.І., який визначає інвестиційну

безпеку як здатність підтримувати виробничі нагро�

мадження та вкладення капіталу на рівні, що забез�

печує необхідні темпи розширеного відтворення, ре�

структуризацію та технологічне переозброєння еко�

номіки [10, с. 56]. Крім того, науковець вказує на те,

що інвестиційна безпека, з одного боку, характери�

зує досягнутий рівень використання інвестиційних

ресурсів в економіці, а з іншого — визначає процес

та напрями ефективного їх використання [10, с. 14].
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Цей погляд підтримується і в роботі Данилюка Г.І.

[11], де відмічається, що інвестиційна безпека дер�

жави забезпечується за умов дотримання граничної

норми інвестування, яка дає можливість підтримува�

ти виробничі нагромадження і капітальні вкладення

на рівні, який гарантують необхідні темпи розшире�

ного відтворення, реструктуризацію та технологічне

переозброєння економіки; дає можливість поєднува�

ти задоволення поточних потреб економіки в капі�

тальних вкладеннях за обсягом і структурою з ураху�

ванням ефективного використання й повернення

коштів [11].

Сундук А. і Юрін Я. зазначають, що інвестиційна

безпека визначається можливістю нагромадження ре�

сурсів або капітальних вкладень [12, с. 24]. Автори

праць [13, с. 29], а також [14—16] розглядають інвес�

тиційну безпеку як процес забезпечення такого стану

інвестиційної сфери, за якого економіка здатна збер�

ігати й підтримувати достатній рівень інвестиційних

ресурсів в умовах дії внутрішніх і зовнішніх загроз, що

є необхідним для забезпечення стійкого розвитку й

соціально�економічної стабільності країни, зростання

конкурентоспроможності її економіки та добробуту

населення. Дане трактування є зовсім іншим, ніж усі

вищенаведені. На відміну від попередніх визначень, в

яких інвестиційна безпека держави розглядалася з

позиції досягнутого рівня інвестицій, у даному визна�

ченні, вона розглядається як процес забезпечення пев�

ного рівня інвестиційних ресурсів задля створення пе�

редумов стабільності економіки країни та добробуту

населення. З таким підходом погоджується автор [17,

с. 275], який узагальнивши власні аналітичні дослід�

ження, дійшов висновку, що інвестиційна безпека

відображає здатність економіки залучати та найбільш

ефективно розподіляти й використовувати фінансові

ресурси, що формуються в процесі інвестування з ме�

тою забезпечення стабільного розвитку та за необхід�

ності структурної перебудови економічної системи за�

лежно від умов сучасності.

 У роботі [18, с. 217—218] інвестиційна безпека

держави визначається здатністю до інвестування еко�

номіки в достатньому обсязі для відтворення й онов�

лення основних фондів та продукції, можливості ніве�

лювання ризиків в інвестиційній сфері держави.

Мошенський C.З., розглядаючи інвестиційну складо�

ву економічної безпеки, визначає її як підсистему еко�

номічної безпеки, що створює передумови для найк�

ращого використання соціально�економічних відно�

син у розвитку і науково�технічному відновленні про�

дуктивних сил суспільства через активну інвестицій�

ну діяльність [19].

Науковець Юркевич О.М. визначив інвестиційну

безпеку як захищеність інтересів у сфері інвестуван�

ня (зростання виробництва, підвищення його техніч�

ного та технологічного рівня, недопущення мораль�

ного і фізичного зносу основних засобів), яка забез�

печується створенням належних умов для формуван�

ня інвестиційних ресурсів та їх ефективним викорис�

танням [20, с. 405]. Крім того, на основі проведеного

ним аналізу теоретичних підходів до визначення ка�

тегорії "інвестиційна безпека" зробив висновок про

існування двох підходів [20]:

1) визначення інвестиційної безпеки через рівень

інвестицій або рівень інвестування економіки, який за�

безпечував би її розширене відтворення, раціональ�

ну реструктуризацію та технологічне переозброєння

[21, с. 14];

2) визначення інвестиційної безпеки через спро�

можність забезпечення певного рівня інвестицій,

здатності створити передумови активної інвестицій�

ної діяльності або можливість нагромадження ре�

сурсів чи капітальних вкладень [12, с. 24].

З іншої сторони, необхідно відмітити роботу [23],

в якій розглядається інвестиційна складова економі�

чної безпеки держави, до показників оцінки якої

включено індекс захищеності інтересів інвесторів та

інші [23, с. 92—94]. Такий підхід варто перенести і на

рівень підприємств, тобто інвестиційна безпека повин�

на розглядатися не тільки в контексті захищеності

підприємства, а й, насамперед, його інвестора. У ро�

боті [24, с. 36] головним пріоритетом для інвесторів

визначено безпеку їхніх ресурсів, процес забезпечен�

ня інвестиційної безпеки неможливий без систематич�

ного проведення оцінювання стану інвестиційної без�

пеки і інвесторами, й органами державної влади.

Таким чином, ми не погоджуємося з наведеними

поглядами, оскільки вважаємо, що інвестиційна без�

пека держави не повинна обмежуватися ні рівнем інве�

стицій, ні спроможністю їх генерувати. На наш погляд,

інвестиційну безпеку держави слід розглядати в кон�

тексті стану захищеності під час здійснення інвесту�

вання самої країни, інвестора, а також суб'єктів гос�

подарювання та населення цієї країни при якому ней�

тралізовано усі загрози.

Далі розглянемо існуючі погляди на поняття "інве�

стиційна безпека підприємства". Їх так само, як і по�

гляди на інвестиційну безпеку держави, можна умов�

но поділити на окремі групи. До першої можна відне�

сти роботи науковців, в яких інвестиційна безпека

підприємства розглядається через рівень або захи�

щеність інвестицій. Так, Єрмак О.О. [6] інвестиційну

безпеку суб'єкта господарювання пов'язує з ефектив�

ністю інвестицій, пропонуючи її оцінювати за допо�

могою чистої приведеної вартості інвестицій, внутрі�

шньої норми дохідності інвестицій або на основі

інформації про грошові потоки (індекс дохідності,

індекс прибутковості та період окупності інвестицій).

Автор [25], проаналізувавши визначення поняття

"інвестиційна безпека" показує, що більшість з них

не відповідають узагальненому поняттю "безпека",

під яким розуміється стан захищеності об'єкта від

певних загроз. Тому ним пропонується під інвестиц�

ійною безпекою розуміти такий стан захищеності

інвестицій від внутрішніх і зовнішніх загроз, який за�

побігає їх втратам та зменшенню реальних грошових

потоків у обсягах і строках в умовах допустимого

рівня ризикованості [25].

Ми не погоджуємося з таким підходом і вважає�

мо, що поняття "інвестиційна безпека" є більш гли�

боким, ніж "захищеність інвестицій". Наведений під�

хід не характеризує повною мірою усі економічні про�

цеси, які відбуваються під час інвестування на підпри�

ємстві та з його контрагентами та впливають на зміну

їх інвестиційної безпеки.
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До другої групи віднесемо погляди на інвестицій�

ну безпеку підприємства в контексті використання ре�

сурсів. Зокрема, в роботі [26, с. 184] інвестиційна без�

пека підприємства — це стан ефективного викорис�

тання його ресурсів та ринкових можливостей для за�

побігання погроз зовнішнього та внутрішнього сере�

довища, які виникають у процесі інвестиційної діяль�

ності підприємства, що сприяє його стійкому розвит�

ку. Автором праці [27, с. 294] термін "інвестиційна

безпека на мікрорівні" порівняно з попереднім допов�

нено і подано як процес забезпечення такого стану

інвестиційної сфери, за якого економічна стратегія

розвитку підприємства здатна зберігати і підтримува�

ти достатній рівень інвестиційних ресурсів в умовах

дії внутрішніх і зовнішніх загроз, що є необхідним для

забезпечення стійкого розвитку та економічної стаб�

ільності, і як результат, зростання конкурентоспро�

можності національної економіки та добробуту насе�

лення. Це визначення дублює ті, що подані в працях

[13—16], але замість "держави" те саме тлумачення

застосовано для підприємства. З таким підходом ми

також не погоджуємося, вважаючи, що інвестування

є достатньо складним процесом, а інвестиційну без�

пеку підприємства не можна обмежувати рівнем ефек�

тивності використання ресурсів. Слід відмітити, що в

науковій літературі вбачають відмінність також у

тому, що інвестиційна безпека підприємства в одно�

му випадку трактується як стан, а в іншому — як про�

цес. Автор праці [28] поєднав обидва підходи

відмітивши, що інвестиційна безпека — це і стан, і

процес: з одного боку, вона характеризує досягну�

тий рівень використання інвестиційних ресурсів в еко�

номічній політиці суб'єкта господарювання, а з іншо�

го — визначає процес та напрями ефективного їх ви�

користання.

Дійсно, використовуючи класичний погляд на без�

пеку як стан захищеності, вважаємо, що інвестиційну

безпеку підприємству слід розглядати як стан захи�

щеності, але не інвестицій чи інших ресурсів, а без�

посередньо підприємства, інвестора, їх стейкхол�

дерів, а досягнення такого стану — це неперервний

процес.

Правильно відмічено в праці [29, с. 77], що суть

інвестиційної безпеки полягає в тому, що створюєть�

ся єдиний механізм, який, з одного боку, постійно за�

лучає гроші, а з іншого боку, забезпечує постійний

відбір, підготовку і реалізацію нових інвестиційних

проектів та забезпечує мінімізацію ризиків від їх реа�

лізації. Однак не правильним, на наш погляд, є повне

ототожнення інвестиційної безпеки з безпекою інве�

стиційних проектів. Прикладом такого підходу є ро�

бота [29], в якій зазначається, що в умовах, коли інве�

стиційна діяльність представлена одним інвестицій�

ним проектом інвестиційна безпека проекту та інвес�

тиційної діяльності збігаються; коли підприємство за

одним напрямом бізнесу здійснює паралельно декіль�

ка проектів постає проблема визначення інтегрально�

го рівня інвестиційної безпеки встановлення внеску

кожного проекту в скарбницю інвестиційної безпеки.

Наступною класифікаційною ознакою підходів до

трактування інвестиційної безпеки підприємства є уз�

годження або вирішення суперечностей. У роботах

[30, с. 188; 31—33] розглядається механізм реалізації

інвестиційної безпеки, що гарантує єдність у системі

економічних інтересів у інвестиційній сфері та вирі�

шення суперечностей, що між ними виникають. У ро�

боті [32, c. 29] механізм інвестиційної безпеки розг�

лядається через інвестиційне забезпечення економі�

чної безпеки і виступає комплексною діяльністю, що

знаходить свій вираз у побудові системи взаємозв'�

язків і залежностей між динамікою інвестиційних про�

цесів і станом безпеки будь�якої соціально�економі�

чної системи. Автори робіт [27, с. 294; 42] під інвес�

тиційною безпекою підприємства розуміють міру уз�

годження довгострокових економічних інтересів

підприємства як суб'єкта інвестиційної діяльності з

суб'єктами (впливом) зовнішнього середовища, за

якої в умовах загроз підприємство в довгостроково�

му періоді не переходить у кризовий стан, який заг�

рожує збитками великого масштабу, втратою конку�

рентоспроможності, порушенням нормального режи�

му господарської діяльності. Дане тлумачення інвес�

тиційної безпеки підприємства, на нашу думку, лише

частково розкриває її зміст. Поза увагою авторів за�

лишилося те, що через можливість негативного впли�

ву на інвестиційну безпеку та діяльність не тільки

підприємства — об'єкта інвестування, але і інвестора

та їх стейкхолдерів (суб'єктів зовнішнього середови�

ща) інвестиційний проект може бути відхилений. До

недоліків визначення також слід віднести використан�

ня тільки довгострокового періоду та неконкретного

поняття "збитки великого масштабу", ураховуючи те,

що інвестиції можуть бути і поточними, а недоотри�

мання очікуваної суми відсотків (навіть не прибутку)

у певних випадках може привести до катастрофічних

наслідків. Окрім наведеного, автор [27] відмічає, що

інвестиційна безпека підприємства — це економічна

безпека в процесі здійснення інвестиційних проектів,

а економічна безпека інвестиційного проекту — це

міра узгодження економічних підприємства як су�

б'єкта інвестиційного проекту із суб'єктами зовнішнь�

ого середовища проекту, за якої в умовах загроз інве�

стиційний проект в довгостроковому періоді не пере�

ходить в кризовий стан, який загрожує збитками ве�

ликого масштабу, втратою конкурентоспроможності

підприємства, здійсненню виробничо�господарської

діяльності в нормальному режимі [27, с. 294].

Варто погодитися з автором праці [35, с. 162—

163] у частині того, що залучення додаткового капі�

талу у вигляді інвестиційних потоків є достатньо ри�

зикованим процесом як для інвестора, так і для

підприємства�реципієнта. Однак окрім них, ризики від

інвестування несуть також і їх економічні контраген�

ти: постачальники, торговельні і збутові посередни�

ки, споживачі тощо. Ураховуючи те, що цілями інвес�

тиційної політики на мікрорівні є максимізація при�

бутку підприємства — об'єкта інвестування; макси�

мізація добробуту акціонерів; максимізація вартості

акції; максимізація обсягів виробництва з урахуван�

ням попиту; мінімізація витрат, пов'язаних зі здійснен�

ням інвестиційного проекту і його успішним викорис�

танням; максимізація завершального стану інвестора;

побудова політики і практичної діяльності так, щоб

збільшувалося суспільне надбання [36] та інші, необ�
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хідно визначати інвестиційну безпеку у розрізі

підприємства — об'єкта інвестування, його акціонерів

та інших стейкхолдерів, інвестора та його стейкхол�

дерів.

ВИСНОВКИ ТА ПОДАЛЬШІ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Отже, в науковій літературі питання інвестиційної

безпеки підприємства оформилося в самостійний на�

прям досліджень. Існують ряд підходів до трактуван�

ня її змісту, проте найбільш доречним, на наш погляд,

є розгляд інвестиційної безпеки як станів захищеності

підприємства — об'єкта інвестування, інвестора та їх

стейкхолдерів, за яких нейтралізовано усі загрози.

Напрям подальших досліджень полягає в аналізі ком�

плексних загроз розрізі підприємства та його стейк�

холдерів.
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