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СУТНІСТЬ ПОНЯТТЯ «ІНВЕСТИЦІЇ» В КОНТЕКСТІ РОЗВИТКУ 
ВІТЧИЗНЯНИХ ПІДПРИЄМСТВ

У статті охарактеризовано сутність економічної категорії «інвестиції». Доведено, що інвестиції на мікрорівні слід визначати як 
вкладення в розвиток продуктивних сил підприємства, відносин економічної власності. Інвестиціями також можуть бути вкладен-
ня в будь-які реальні фінансові активи заради отримання прибутку або соціального, екологічного та інших ефектів. Для того щоб 
визначення інвестицій було вичерпним, дано припущення, що інвестиції пов’язані з ризиками.
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Черний Б.П. СУЩНОСТЬ ПОНЯТИЯ «ИНВЕСТИЦИИ» В КОНТЕКСТЕ РАЗВИТИЯ ОТЕЧЕСТВЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ
В статье охарактеризована сущность экономической категории «инвестиции». Доказано, что инвестиции на микроуровне 

следует определять как вложения в развитие производительных сил предприятия, отношений собственности. Инвестициями 
также могут быть вложения в любые реальные финансовые активы ради получения прибыли или социального, экологического 
и других эффектов. Для того чтобы определение инвестиций было исчерпывающим, дано предположение, что инвестиции свя-
заны с рисками.

Ключевые слова: инвестиции, теория инвестирования, инвестиционный процесс, инвестиционные ресурсы, экономиче-
ская категория.

Chorniy B.P. THE ESSENCE OF THE CONCEPT «INVESTMENTS» IN THE CONTEXT OF THE DEVELOPMENT DOMESTIC 
ENTERPRISES

The article describes the essence of an economic category «investment». It is proved that the investment should be determined 
at the micro level. The investments in the development of the productive forces of enterprise, economic property relations, and invest-
ments may also invest in any real financial assets for profit or social, environmental and other effects. In order to determine the invest-
ment was exhaustive given the assumption that investments involve risks.

Keywords: investment, theory of investment, investment process, investment funds, economic category.

Постановка проблеми. Розширення економічного 
потенціалу вітчизняних підприємств, більш ефек-
тивне його використання пов’язано із обґрунтуван-
ням та реалізацією процесу ефективних форм вкла-
дення капіталу – інвестуванням, що забезпечується 
системою правового регулювання відносин суб’єктів, 
форм, методів, гарантією прав учасників.

На сучасному етапі розвитку економіки тільки 
за рахунок власних фінансових ресурсів далеко 
не всі підприємства можуть самостійно активізу-
вати інвестиційну діяльність за умов використання 
власних коштів та посилення процесів самофінан-
сування, у зв’язку з чим вони вдаються до вико-
ристання позикових і залучених коштів із зовніш-
ніх джерел фінансування. Керівництво при розробці 
стратегії, плануванні довгострокового ефективного 
функціонування підприємства має чітко і ясно 
розуміти сутність інвестиційної діяльності, яка є 
основою утримання конкурентних позицій підпри-
ємства. В зв’язку зі складністю та багатогранністю 
понять, які становлять основу теорії інвестування, 
різноманітністю підходів до розуміння теоретичних 
основ та практичних рекомендацій щодо ведення 
інвестиційної діяльності постає питання чіткого 
визначення поняття «інвестиції» в контексті необ-
хідності розвитку вітчизняних підприємств в умо-
вах нарощення загроз та ризиків.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналіз 
літературних джерел засвідчує, що дослідженню сут-
ності «інвестування», процесів, пов’язаних з вико-
ристанням інвестиційних ресурсів, присвячують свої 
праці такі відомі вітчизняні вчені, як Г.П. Подши-
валенко [13], І.А.  Бланк [2], К.П.  Покатаєва [14], 
Н.О.  Татаренко [17], Л.М.  Сорока [16], В.Г.  Федо-
ренко [18], Л.М.  Борщ, С.В.  Герасимова [4] та ін. 

Але необхідно зауважити, що питання розуміння 
сутності поняття «інвестування» та його зв’язку 
з розвитком вітчизняних підприємств у сучасних 
умовах активізації системної кризи до цього часу 
залишаються недостатньо розкритими. У зв’язку 
з  вище зазначеним, розуміння сутності «інвести-
цій» на основі узагальнення поглядів відомих вчених 
в контексті забезпечення довгострокового ефектив-
ного функціонування суб’єктів господарювання на 
сучасному етапі розвитку економіки України в умо-
вах європейської інтеграції залишається актуальним.

Мета статті. Дослідження існуючих підходів щодо 
визначення поняття «інвестиції», аналіз та оцінка 
основ теорії інвестування та зв'язок інвестиційних 
процесів з розвитком вітчизняних підприємств. 

Виклад основного матеріалу. Початок розвитку 
теорії інвестування бере зі школи меркантилістів, 
яка представлялася такими вченими, як Т.  Манн, 
Д.  Юм [20] та ін. Не використовуючи саму еконо-
мічну дефініцію «інвестиції», вони доводили необхід-
ність інвестування у виробничу сферу з метою при-
множення багатства нації та подолання негативних 
економічних явищ. Примноження багатства вони 
вбачали у зовнішній торгівлі, що давала находження 
срібних і золотих монет за допомогою підтримки 
активного сальдо торгівельного балансу. В праці 
Т. Манна «Багатство Англії у зовнішній торгівлі, або 
Баланс нашої зовнішньої торгівлі як принцип нашого 
багатства» [10], головним джерелом походження 
багатства, а відповідно і джерелом інвестицій, було 
визначено зовнішня торгівля і золоті монети, що 
підтримували торговельний баланс. Гроші мерканти-
лісти розглядали як грошову форму капіталу, яка 
забезпечувала безперервність виробництва, як форма 
капіталу, який перетворювався у товар.
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Подальший розвиток теорії інвестування прихо-

диться на класиків. Так, на думку А. Сміта, «для 
забезпечення економічного прогресу необхідно мак-
симізувати норму чистих інвестицій». Він мав на 
увазі відмінність між тими видами діяльності, які 
в результаті призводять до накопичення капіталу, 
і тими, які обслуговують потреби домашніх госпо-
дарств [22, с. 588]. Зростання доходів призводить до 
зростання заощаджень, що є умовою зростання інвес-
тицій. Нестача капіталу в країні відчувається, на 
його думку, так само, як і нестача заощаджень, що 
може виявитися перешкодою для економічного роз-
витку. Положення А. Сміта про те, що заощадження, 
або не споживання, дорівнюють інвестиціям, три-
валий час знаходилося на озброєнні представників 
класичної економічної школи. Дж.С. Мілль, викла-
даючи теорію капіталу, стверджував, що «капітал – 
це результат заощаджень» [11, с. 337]. 

Якщо розглядати концепцію Дж.М. Кейнса, то, 
на його погляд, саме інвестиції, а не заощадження 
викликають зміни в доході, і, крім того, він довів, 
що не внаслідок зміни рівня відсотка, а завдяки 
коливанням рівня виробництва або доходу відбува-
ється зрівнювання заощаджень та інвестицій. Інвес-
тиції він трактував як «приріст цінності капіталь-
ного майна в результаті виробничої діяльності за 
певний період» [7, с. 438]. На його думку, еконо-
мічний ефект (ефект мультиплікатора, суть якого 
полягає у збільшенні інвестицій, що призводить до 
збільшення національного доходу суспільства, при-
чому на величину більшу, ніж початкове зростання 
інвестицій [7, с. 531]), отриманий від зростання наці-
онального доходу і зайнятості населення, обумовле-
ний нарощуванням інвестицій. Дж.М. Кейнс також 
вивів психологічний закон, за яким, коли відбува-
ється приріст загальної суми інвестицій, дохід збіль-
шується на суму, більшу приросту інвестицій.

Такі вчені, як Е. Домар [21], Н. Калдор [24], 
Р. Харрод [23] та ін., продовжили вивчення зна-
чення вкладення інвестицій у розвитку економіки, 
їх вплив на величину доходу отримуваного суспіль-
ством. Р. Харрод довів, що темп економічного зрос-
тання прямо пропорційний коефіцієнту заощаджень, 
а заощадження мають дорівнювати частині доходу, 
що інвестується [23]. Е. Домар продовжує дослі-
дження і доводить, що інвестиції мають подвійний 
ефект: «доходний» – інвестиції та дохід зростають 
одночасно; «виробничий» – приріст продукції при-
зводить до приросту схильності до заощаджень і про-
дуктивності інвестицій [21].

Необхідно також відзначити полярність думок нео-
класиків по відношенню до процесу інвестування із 
розвитком торгівельно-промислових корпорацій та їх 
капіталом. Так, спеціальні теорії накопичення спира-
лися на те, що торгово-промислові корпорації мають 
потужний власний капітал і є незалежними від ринку 
капіталу та кредитно-фінансових інститутів; інші опа-
нували, що зростання інвестування за рахунок влас-
ного капіталу торгівельно-промислових корпорацій не 
доводить їх повної фінансової незалежності.

Найбільшу увагу інвестиціям на мікрорівні при-
ділено у концепції економіки пропозиції, що спира-
ється на взаємозв’язок «підприємство – ринок». Зни-
ження ставок оподаткування дозволить корпораціям 
проявити ініціативу на ринку, у тому числі і в інвес-
тування, яке спрямоване на розширення виробничих 
потужностей та оновлення основного капіталу. Також 
інвестиції досліджуються у зв’язку із динамічними 
процесами, які розвиваються під впливом циклічного 
відтворення, зміни кон’юнктури ринку і міжнарод-

ного поділу праці. Інвестиційна концепція економіч-
ного циклу розглядає причину циклів (зміну в інвес-
тиціях) як зміни між рівновагою попиту і пропозиції, 
урівноваження яких самостійно не відбувається, що 
викликає різну ступінь і тривалість коливання дохо-
дів, яка, у свою чергу, пов’язана з коливаннями 
інвестицій. Тобто коливання економічного циклу зво-
дяться до коливань ділової кон’юнктури ринку, голо-
вним чинником якої є зміна динаміки інвестицій. 
Різні види вкладення капіталу по-різному впливають 
на дохід. Так, постійні вкладення капіталу сприяють 
підвищенню рівня доходу, а одноразове вкладення 
капіталу може забезпечувати стабільне і нерізке 
зростання доходу, що, у свою чергу, викликає коли-
вання доходів. Залежно від змін рівня доходу капі-
таловкладення діляться на автономні та похідні, які 
можуть здійснюватися за рахунок валових та чис-
тих інвестицій. Коли виникає спад інвестицій, чисті 
інвестиції можуть бути від’ємною величиною, що 
призводить до економічної кризи, тобто досягнення 
загального економічного підйому неможливо без 
стабілізації інвестиційного процесу. Таким чином, 
тенденція збільшення інвестиційної активності роз-
глядається через динамічну економічну систему, а 
першоджерелом для економічного піднесення є зрос-
тання доходів, а не інвестицій. 

Інвестиції завжди були у центрі уваги концеп-
цій економічної думки як на макро- так і на мікро-
рівні, що обумовлено необхідністю залучення інвес-
тиційних ресурсів та ефективного їх використання 
у господарській діяльності. Але на сьогоднішній 
день, незважаючи на велику кількість публікацій 
як вітчизняних, так зарубіжних авторів, поняття 
«інвестиції» не мають однозначного тлумачення 
та єдиного підходу щодо їх визначення та сутності. 

Проаналізувавши різні підходи тлумачення 
поняття «інвестиції», можна зробити висновок, 
що, враховуючи традиції західних економічних 
шкіл, течій та напрямів, зарубіжні економісти 
Е.Дж. Долан, Д. Ліндсей [5]; К. Макконелл, С. Брю [9]; 
У. Шарп, Г. Александер, Дж. Бейлі [19]; З. Боді [3]; 
І.  Бернар [1]; а також українські вчені В.Г.  Федо-
ренко [18], Л.М. Борщ, С.В. Герасимова [4] наголо-
шують на такій особливості інвестицій, як отримання 
саме доходу від процесу інвестування. Так, напри-
клад, Лоренс Дж. Гітман і Майкл Д. Джонк дають 
визначення, що інвестиції пов’язані «…із збережен-
ням або зростанням вартості капіталу…» [8]. Такий 
ресурсний підхід можна пояснити тим, що західні 
школи розглядають інвестиції як капіталовкладення, 
сутність якого виражається у ототожнені капіталу із 
засобами виробництва, благами та запасами. П. Саму-
ельсон наголошує, що «чисте інвестування має місце 
лише тоді, коли створюється новий реальний капі-
тал». Під «чистим інвестуванням» він має на увазі 
тільки те, що «...являє собою приріст реального капі-
талу суспільства (будівлі, обладнання, матеріально-
виробничі запаси)» [15]. Придбання цінних паперів 
або ділянки землі науковець відносить до трансферт-
них операцій. На думку П. Самуельсона, так зване 
чисте інвестування здійснюється, головним чином, 
в промислових і торговельних підприємствах. 

Поділяючи думки вчених щодо інвестування 
у розширення існуючого виробництва, його модер-
нізацію, капітальний ремонт чи нове виробництво 
як головної складової інвестицій, ми в той же час 
не можемо не відзначити такі цінності, як: знання, 
досвід, кваліфікацію, наукові розробки, які суттєво 
збільшують віддачу від вкладених коштів. Разом 
з цим необхідно відзначити і такі об’єкти вкладень 
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у виробництво, як володіння правами на торговельні 
марки, патенти, технології тощо.

Підсумовуючи, можна відзначити, що в економічній 
літературі наведено велику кількість тлумачень сут-
ності економічної категорії «інвестиції», але ми пого-
джуємося із думкою науковців: Г.П.  Подшиваленко 
[13], І.А.  Бланка [2], К.П.  Покатаєвої [14,с.  10–11], 
Н.О. Татаренко [17], Л.М. Сороки [16] та ін., які вва-
жають, що вдалим є трактування відповідно до Закону 
України «Про інвестиційну діяльність»: «Інвестиціями 
є всі види майнових та інтелектуальних цінностей, 
що вкладаються в об’єкти підприємницької та інших 
видів діяльності, в результаті якої створюється прибу-
ток (доход) або досягається соціальний ефект» [6, с. 1]. 
Такими цінностями можуть бути: кошти, цільові бан-
ківські вклади, паї, акції та інші цінні папери (крім 
векселів); рухоме та нерухоме майно (будинки, спо-
руди, устаткування та інші матеріальні цінності); май-
нові права інтелектуальної власності; сукупність тех-
нічних, технологічних, комерційних та інших знань, 
оформлених у вигляді технічної документації, навиків 
та виробничого досвіду, необхідних для організації того 
чи іншого виду виробництва, але не запатентованих 
(ноу-хау); права користування землею, водою, ресур-
сами, будинками, спорудами, обладнанням, а також 
інші майнові права; інші цінності [6, с. 1]. Визначене 
трактування в Законі України не обмежує об’єкти 
інвестиційної діяльності, належність за класифікацій-
ною ознакою до інвестицій, враховує динамічність та 
надає уявлення про певний ланцюг взаємопов’язаності 
інвестиційних етапів.

Що стосується іншого законодавчого акту – 
Податкового кодексу України, то «інвестиції – це 
господарські операції, які передбачають придбання 
основних засобів, нематеріальних активів, корпора-
тивних прав та/або цінних паперів в обмін на кошти 
або майно» [12, с. 14]. З такого визначення немож-
ливо стверджувати, що поняття у законодавчих 
актах є узгодженими.

Характеризувати сутність економічної катего-
рії «інвестиції» можна в найбільш загальній формі, 
виходячи з цілей і завдань, а також особистих погля-
дів авторів на проблематику даного питання. Але, на 
наш погляд, для того щоб визначення інвестицій було 
вичерпним, необхідно додати, що інвестиції пов’язані 
з ризиками. Також не до кінця уточненим є питання 
з отриманням соціального ефекту, оскільки, по-перше, 
його отримання може бути пов’язано з певним лагом 
часу і при виконанні конкретних умов; по-друге, чим 
вимірюється цей ефект; по-третє, соціальний ефект 
може бути досягнутий не тільки у наслідок інвесту-
вання з метою його отримання, а і в результаті пере-
розподілу доходів на соціальну сферу, отриманих 
від інвестування у підприємництво.

В результаті опрацювання трактування катего-
рії «інвестиції» нами запропоновано своє, коротке 
і разом з тим ємне визначення, яке багато в чому 
відображає погляди провідних учених-економіс-
тів. Отже, на наш погляд, інвестиціями є всі види 
майнових та інтелектуальних цінностей, що вкла-
даються в об’єкти підприємницької та інших видів 
діяльності, з урахуванням наявності певних ризиків, 
в результаті якої створюється прибуток (дохід) або 
досягається соціальний, екологічний та інші ефекти.

Висновки. Інвестиції на мікрорівні слід визна-
чати, як вкладення в розвиток продуктивних сил 
підприємства, відносини економічної власності. 
Інвестиціями також можуть бути вкладення в будь-
які реальні та фінансові активи заради отримання 

прибутку або соціального, екологічного та інших 
ефектів. При інвестуванні необхідно врахувати дина-
мізм цього процесу, що дає можливість об’єднувати 
ресурси і ефективність їх використання з мотивом 
інвестування у вигляді отримання економічного, 
соціального, екологічного та інших ефектів, та обу-
мовлено джерелами класифікації залучення інвести-
ційних ресурсів підприємства, об'єктами інвестицій-
них вкладень тощо.
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