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СУЧАСНІ ПІДХОДИ ДО УПРАВЛІННЯ 
ІНВЕСТИЦІЙНОЮ ДІЯЛЬНІСТЮ
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Вступ. Під час дослідження різних підхо­
дів до управління інвестиційною діяльністю 
нами встановлено, що існує багатовекторне 
розуміння сутності даної задачі. Інвестиційну 
діяльність розглядати доцільно на двох голо­
вних рівнях -  макроекономічному та мікроеко- 
номічному. Відповідно до них, управління на 
першому рівні здійснюється через державний

механізм, а на другому через внутрішній меха­
нізм підприємства.

Можна констатувати, що в науковій еко­
номічній літературі відсутній єдиний підхід 
до управління інвестиційною діяльністю, що 
створює певні перепони на шляху до своєчас­
ного попередження кризових явищ як в держа­
ві, так і на підприємстві.
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Постановка завдання. Питання управлін­
ня інвестиційною діяльністю, які останнім ча­
сом набули особливої значущості, представле­
ні в українській науковій літературі з позицій 
менеджменту.

Дану проблематику вивчали науковці: Вой- 
наренко М. П., Єпіфанова І. Ю. [1], Гриньо- 
ва В., Ястремська О. [3], €мець О.І., Бабінець 
В. М. [4], Левицький В. В. [6], Федорчак О. В. 
[11] та інші.

Проте, у авторів відсутні єдині підходи 
щодо трактування дефініції «управління інвес­
тиційною діяльністю». Тому, нами запропоно­
вано розглянути сучасні підходи до управлін­
ня інвестиційною діяльністю на двох головних 
рівнях: макроекономічному та мікроекономіч- 
ному.

Результати. Досвід країн, в яких створили 
економічне диво, показує, що тільки зосеред­
ження особливої уваги на внутрішніх ресурсах 
може забезпечити країні швидкий, але довго­
строковий економічний розвиток. Тому, нам не 
слід очікувати, що будь-яка зміна українського 
уряду призведе до економічного прориву.

Основою економічного зростання будь-якої 
країни слугує активна інноваційно-інвестицій­
на діяльність на базі використання досягнень 
науково-технічного прогресу. Структурну пе­
ребудову української економіки можна здій­
снити лише за умови пріоритетності іннова­
ційного шляху розвитку, а також утвердити 
Україну як конкурентоспроможну високотех- 
нологічну державу [8].

Динаміка росту ВВП зображена на рис. 1.
Якщо вивчити дсвід таких країн, як Япо­

нія, Південна Корея, Китай, ми зауважимо, що 
прямі іноземні інвестиції там становили мізер­
ну частину. Всупереч поширеній думці, краї­
ни Південно-Східної Азії зробили наголос на 
внутрішніх, а не на іноземних інвестиціях.

Інвестиційна складова економічного розви­
тку є сукупністю нормативно-правових, інсти- 
туційних, соціальних і екологічних умов, що 
визначають тип і динаміку відтворювального 
процесу і забезпечують надійність відшкоду­
вання та ефективність використання вкладено­
го капіталу [7].

Динаміка прямих іноземних інвестицій, 
чистий приплив (в% від ВВП) зображена на 
рис. 2.

Так, за інформацією Світового банку, в 
Японії та Південній Кореї, при високому дов­
гостроковому економічному зростанні, щоріч­
ні прямі іноземні інвестиції до 1997 року не 
перевищували 0,5% від ВВП. Що стосується 
Китаю, то іноземці вкладають у китайську 
економіку щороку 1-6% ВВП. Однак 70-80% 
іноземних інвестицій у Китай -  це китайські 
інвестиції етнічних китайців (хуацяо) -  з Гон­
конгу, Сінгапуру і офшорів, перш за все, з Вір- 
гінських островів.

При цьому загальні інвестиції перевищу­
вали прямі іноземні інвестиції в Японії в 350 
разів (30-35% ВВП), в Південній Кореї -  в 40 
разів (20-30% ВВП), а в Китаї -  в 10-30 разів 
(30-45% ВВП).

На фоні цих країн Україна здається справ­
жнім клондайком для прямих іноземних інвес­
тицій, які досягай свого піку протягом 2005- 
2012 років і становили близько 5-7,5% ВВП, 
що вище, ніж у Китаї, і в багато разів вище, 
ніж у Японії та Південній Кореї.

Однак, на жаль, економічного дива не ста­
лося. І не могло статися, тому що загальні ін­
вестиції за цей період становили близько 20% 
ВВП, а в 2013-2015 роках взагалі зменшилися 
до 10-12% ВВП. Крім слабкого рівня інвести­
цій, для України характерний слабкий розви­
ток інфраструктури. В цілому з 1990-х вало­
ві накопичення в основний капітал в Україні 
зменшились в п’ять разів.

Китяі
Ресну8шіа Корея
Украйна
Япония
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Р и с . 2. Динаміка прямих іноземних інвестицій, чистий приплив (в% від ВВП) [10]

Іноді закрадається думка про те, що еконо­
мічному прориву зможуть допомогти креди­
ти МВФ і приватизація. Однак і тут нас чекає 
невдача, як і в випадку з прямими іноземни­
ми інвестиціями. Адже кредити міжнародних 
фінансових організацій ідуть, перш за все, на 
виплату попередніх боргів, тобто повертають­
ся кредиторам, а не скеровуються на розвиток 
економіки, що є вагомим недоліком. В Украї­
ні в 2014-2015 роках обсяг отриманих креди­
тів ($20 млрд) дивним чином збігся з сумою 
виплат попередніх зовнішніх боргів (також 
близько $20 млрд).

До речі, аналогічна ситуація і з Грецією -  
з 216 млрд євро, отриманих у вигляді кре­
дитів від МВФ, Євросоюзу і Європейського 
центрального банку, 95% пішло назад креди­
торам на виплату попередніх позик, відсотків 
за ними і на капіталізацію банків. Тому, не­
зважаючи на, здавалося б, величезну кредитну 
підтримку, влада Греції два вчергове скоротила 
витрати на пенсії і підвищила податки. Ана­
логічне очікує і Україну, якщо не відбудеться 
змін у державній економічній політиці.

Що стосується ефекту від очікуваної при­
ватизації, то слід зазначити, що частка дер­
жавних підприємств в українській економіці 
протягом останніх п’яти років становить лише 
10% (за методологією Мінекономрозвитку). 
Тож розмови про те, що продавши окремі 
держпідприємства, країна отримає небаче­
ний досі приплив капіталу, не мають під со­
бою підстав. За таким алгоритмом, решта 90% 
української економіки, що знаходяться в при­
ватних руках, повинні бути закидані прямими 
іноземними інвестиціями. Необхідно створи­
ти рівні правила гри для всіх форм власності, 
а не намагатися разово покрити дефіцит бю­
джету розпродажем держвласності за викид­
ними цінами.

Як показує досвід інших країн, якщо Украї­
на прагне довгострокового економічного зрос­

тання або навіть економічного дива, потрібно, 
перш за все, розраховувати на внутрішні ре­
сурси.

В Україні спостерігаються серйозні пробле­
ми -  замість збільшення внутрішніх резервів 
відбувається їх фактичне зменшення, як факти 
наведемо наступне:

витік капіталу в офшори становить щороку 
близько $15 млрд або 10-15% ВВП, які можна 
було б інвестувати у національну економіку;

доходи від експорту за 2014-2015 роки зни­
зилися на $30 млрд, і тенденція зниження про­
довжується;

за останні два роки валютні депозити укра­
їнських громадян у банках скоротилися майже 
в три рази -  з $23 млрд до $8,7 млрд, тобто 
$14,3 млрд виключено з потенційного інвести­
ційного ресурсу;

обсяги кредитів реальному сектору еконо­
міки знизилися на 20-25%, ця тенденція три­
ває.

Підсумовуючи вищесказане, Україна тільки 
за два останні роки втратила понад $70 млрд 
потенційних внутрішніх інвестицій, і продо­
вжує їх втрачати в 2016-му. На цьому тлі очі­
куваний черговий транш від МВФ у розмірі 
$1,7 млрд або давно очікувані надходження 
від приватизації в сумі $0,7 млрд виглядають, 
м’яко кажучи, непереконливо.

Практика засвідчує, що прямі іноземні ін­
вестиції, зовнішні кредити і приватизація -  це 
не ключові, але тільки допоміжні інструменти 
економічної політики. Лише акцент на вну­
трішніх інвестиціях може вивести економіку 
України з кризи і забезпечити довгострокове 
економічне зростання.

Ліберальна податкова політика, забезпечен­
ня захисту прав власності (як приватної, так 
і державної) і верховенство права дозволять 
повернути довіру внутрішнього інвестора і на­
дадуть такий необхідний капітал для розвитку
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української економіки. А за ним заодно підтяг­
неться й іноземний інвестор і кредитор.

Формування інвестиційних ресурсів забез­
печує фінансування інвестиційної діяльності 
підприємства, входження у систему страте­
гічних цілей його розвитку. Для забезпечення 
ефективного управління цим процесом розро­
бляється стратегія формування інвестиційних 
ресурсів з різних джерел відповідно до потреб 
розвитку підприємства.

Управління інвестиційною діяльністю -  це 
процес управління всіма аспектами інвести­
ційної діяльності суб’єкта підприємництва.

Оскільки основною метою управління ін­
вестиційною діяльністю є забезпечення най- 
ефективних шляхів реалізації інвестиційної 
стратегії підприємства на окремих етапах 
його розвитку, що в кінцевому підсумку на­
буває конкретного вираження в максимізації 
ринкової вартості підприємства та підвищен­
ні добробуту його власників у поточному та 
майбутніх періодах, то в процесі реалізації цієї 
мети інвестиційна діяльність спрямовується 
на вирішення завдань розвитку економіки під­
приємства.

Завдання управління інвестиційною діяль­
ністю тісно взаємопов’язані та взаємозумов- 
лені. Зокрема, забезпечення високих темпів 
розвитку підприємств можна досягти як шля­
хом вибору і здійснення високоприбуткових 
інвестиційних проектів, так і прискоренням 
реалізації інвестиційних програм. У свою чер­
гу максимізація чистого прибутку від інвес­
тиційної діяльності може супроводжуватися і 
значним підвищенням інвестиційних ризиків, 
звідси випливає необхідність оптимізації цих 
показників. Зрештою, мінімізація інвестицій­
них ризиків одночасно є необхідною умовою 
забезпечення фінансової стійкості та плато­
спроможності підприємства у процесі здій­
снення інвестиційної діяльності.

Зміст управлінського аспекту інвестиційної 
діяльності підприємства слід розглядати з по­
зиції основних функцій управління, завдяки 
яким здійснюється взаємодія між суб’єктом і 
об’єктом: планування, організації, мотивації 
та контролю. Узгодження функцій досягається 
координацією, а їх виконання орієнтоване на 
реалізацію головної мети та системи основних 
завдань інвестування. Технологію управлін­
ня інвестиційною діяльністю, тобто процеду­
ри його здійснення, аналогічно до технології 
управління взагалі, можна розглядати з пози­

ції циклічного процесу, що складається з трьох 
основних етапів, зв’язаних у просторі та часі: 
інформаційного, який охоплює збирання, пе­
редачу, обробку, аналіз і збереження релевант- 
ної інформації; логіко-розумового, на якому 
відбувається розробка і прийняття інвестицій­
них рішень, та організаційного, змістом якого 
є організація виконання інвестиційних рішень 
[5].

Інтеграція зазначених сутнісних сторін ін­
вестиційного менеджменту полягає в тому, що 
його функції являють собою взаємопов’язаний 
та взаємозалежний комплекс видів робіт, що 
виконуються, відповідаючи на питання, що 
робити, а процедури -  цикл управління, указу­
ючи, як робити, тобто конкретні форми реалі­
зації цих робіт, способи та прийоми, що мають 
забезпечити досягнення встановлених цілей.

Система управління інвестиційною діяль­
ністю реалізує свою головну мету й основні 
завдання шляхом виконання певних функцій, 
які діляться на дві головні групи: загальні 
і специфічні.

У групі загальних функцій управління ін­
вестиційною діяльністю основними такі: роз­
робка інвестиційної стратегії підприємства; 
створення організаційних структур, що за­
безпечують прийняття й реалізацію управлін­
ських рішень за всіма аспектами інвестиційної 
діяльності підприємства; формування ефек­
тивних інформаційних систем, що забезпечу­
ють обґрунтування альтернативних варіантів 
інвестиційних рішень; здійснення аналізу різ­
них аспектів інвестиційної діяльності підпри­
ємства; здійснення планування інвестиційної 
діяльності підприємства за основними її на­
прямами; розробка дієвої системи стимулю­
вання реалізації управлінських рішень у сфері 
інвестиційної діяльності; здійснення ефек­
тивного контролю за реалізацією прийнятих 
управлінських рішень у сфері інвестиційної 
діяльності.

У групі специфічних функцій управління 
інвестиційною діяльністю виділяють: управ­
ління реальними інвестиціями; управління 
фінансовими інвестиціями; управління фор­
муванням інвестиційних ресурсів. Кожна 
з цих функцій може бути конкретизована з ура­
хуванням специфіки інвестиційної діяльності 
окремих підприємств. Під час здійснення такої 
конкретизації на кожному підприємстві може 
бути побудована багаторівнева функціональ­
на система управління інвестиційною діяль­
ністю.
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Дослідження підходів до визначення сут­
ності та теоретичних аспектів управління ін­
вестиційною діяльністю на підприємстві дало 
підставу для висновку про те, що інвестиційна 
діяльність -  це вид господарської діяльності, 
пов'язаний із витратами певних ресурсів (зем­
лі, грошей, людського капіталу); інвестиційну 
діяльність варто розглядати не тільки з позиції 
безпосереднього інвестування ресурсів, але з 
позиції організації процесу інвестування; цим 
процесом необхідно управляти; без інвести­
ційної діяльності неможливий розвиток еконо­
міки підприємства [3].

Головною умовою успішного функціону­
вання та розвитку підприємств на всіх стадіях 
життєвого циклу виступає інвестиційна діяль­
ність, ефективність якої визначається вмінням 
використовувати сучасні методології управлін­
ня в умовах формування ринкової економіки.

З огляду на вище­
сказане, особливого 
значення набуває про­
блема розробки дієво­
го організаційно-еко­
номічного механізму 
та інструментів ін­
вестиційного менедж­
менту.

Багатовекторність 
інвестиційної ді­
яльності зумовлює 
об’єктивну необхід­
ність постійного вдо­
сконалення та розви­
тку науково-теоретич­
них, методологічних 
та методичних засад 
управління нею в 
українському високо- 
ризиковому економічному просторі.

Під управління інвестиційною діяльністю 
підприємства будемо розуміти діяльність з ор­
ганізації та координації процесу інвестування, 
здійснювану шляхом використання системи 
принципів, організаційно-економічних мето­
дів та техніки розробки й реалізації управлін­
ських рішень.

Головна мета інвестиційного менеджмен­
ту -  підвищення ефективності інвестиційної 
діяльності -  спрямовує його механізм на вирі­
шення наступного комплексу пріоритетних за­
вдань: максимізація різного роду позитивних 
екстерналій від інвестування та забезпечення 
на цій основі високих темпів соціально-еконо­
мічного розвитку суб’єкта інвестиційної діяль­

ності, його конкурентоздатності й максиміза- 
ції ринкової вартості; забезпечення фінансової 
рівноваги підприємства (фінансової стійкості 
та платоспроможності); нейтралізація або мі­
німізація різного роду ризиків, пов’язаних із 
інвестуванням тощо [3].

В загальному виді інвестиційну стратегію 
можна розглядати як довгострокову програ­
му дій підприємства, метою якої є ефективне 
узгодження його інвестиційних пріоритетів та 
ресурсів, що потрібні для їх реалізації. В умо­
вах флексибілізації зовнішнього середовища, 
можливий перегляд цілей інвестування, зміна 
інвестиційного потенціалу тощо зумовлюють 
необхідність своєчасного коригування інвес­
тиційної стратегії.

Динаміка індексу капітальних інвестицій за 
2016-2017 рр. зображена на рис.З.

У січні-грудні 2017 р. підприємствами та

132,1

організаціями Івано-Франківської області за 
рахунок усіх джерел фінансування освоєно 
8972,6 млн.грн капітальних інвестицій, що на 
32,1% більше обсягу капітальних інвестицій 
за відповідний період 2016 р.

Основними джерелами фінансування капі­
тальних інвестицій виступили власні кошти 
підприємств та організацій, за рахунок яких 
освоєно 54% загального обсягу, та кошти на­
селення на будівництво житла -21% .

У таблиці 1 представлено структуру інвес­
тицій за містами та районами Івано-Франків­
ської області у 2017 р.

Вагомі частки капітальних інвестицій 
освоєно у будівлі та споруди -  54,1% усіх ін­
вестицій, в машини, обладнання та інвентар 
і транспортні засоби -  42,5%.

2016 —*-2017

Р и с. 3. Індекс капітальних інвестицій (у відсотках до відповідного 
періоду попереднього року, наростаючим підсумком) [9]
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Таблиця 1
Капітальні інвестиції за містами та районами Івано-Франківської області

Освоєно (використано) капітальних інвестицій

тис.грн у % ДО
загального обсягу на одну особу, грн

Область 8972551 100,0 6509,4

м.Івано-Франківськ 2803063 31,2 11203,3

м.Болехів 77790 0,9 3601,4

м.Бурштин 20491 0,2 1322,0

м.Калуш 287946 3,2 4272,2

м.Коломия 323806 3,6 5343,3

м.Яремче 290302 3,2 12902,3

райони

Богородчанський 224328 2,5 3195,6

Верховинський 53694 0,6 1754,7

Галицький 121136 1,3 2746,8

Городенківський 159404 1,8 2974,0

Долинський 201823 2,2 2895,3

Калуський 327899 3,7 5510,9

Коломийський 241066 2,7 2425,2

Косівський 188285 2,1 2139,6

Надвірнянський 246992 2,8 2142,2

Рогатинський 130363 1,5 3164,2

Рожнятівський 445079 5,0 6097,0

Снятинський 262248 2,9 4016,0

Тисменицький 2485482 27,7 29945,6

Тлумацький 81354 0,9 1702,0

Джерело [9]

На капітальний ремонт активів спрямовано 
852,6 млн.грн капітальних інвестицій (9,5% 
від загального обсягу). Найбільшу частку ка­
пітальних інвестицій було спрямовано у роз­
виток промисловості (39,4%) та будівництва 
(27,9%).

У 2016 році надходження прямих інвес­
тицій здійснили інвестори з 19 країн світу. 
До основних країн-інвесторів, на які при­
падає 81,4% загального обсягу надходжень 
інвестицій, належать Сейшельські Острови, 
Об’єднані Арабські Емірати і Кіпр. Із країн ЄС 
в економіку області інвестовано 5,9 млн.дол., 
або 23,5% загального обсягу вкладень.

Найвагоміші обсяги надходжень прямих 
інвестицій були спрямовані до підприємств 
оптової та роздрібної торгівлі, ремонту ав­

тотранспортних засобів та мотоциклів -  
17,4 млн. дол. і промисловості -  6,2 млн. дол. 
США.

Висновки. Одним із порівняно не нових, 
проте дедалі ширше вживаних, є поняття 
«управління інвестиційною діяльністю», яке є 
однією з головних умов нормального функці­
онування і розвитку сфери підприємництва в 
економіці будь-якої країни і від якого залежить 
ріст ВВП.

На основі узагальнення підходів різних вче­
них на сутність поняття «управління інвести­
ційною діяльністю», запропоновано ієрархію 
рівнів управління: макроекономічний і мікро- 
економічний. Управління на них дозолить до­
сягти високого рівня економічного зростання 
в Україні.
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Якубів В. М., Полюк М. І.

КЛАСИФІКАЦІЯ МЕТОДІВ МОТИВАЦІЇ ПЕРСОНАЛУ 
В СИСТЕМІ УПРАВЛІННЯ ОРГАНІЗАЦІЯМИ

У  ст ат т і у за га л ь н е н о  р із н і  наукові п ідходи  
д о  к л а си ф ік а ц ії м е т о д ів  м о т и в а ц ії п ерсон алу  
в орган ізац іях . У доскон ален о існ ую чу класи ­
ф ікац ію  м е т о д ів  м о т и в а ц ії ш ляхом д о п о вн е­
ння інноваційним и м ет одикам и, щ о м ож ут ь  
ви кори ст овуват и сь  в Україні. Д о сл ід ж ен о  
вза єм о зв  ’я зо к  зовн іш н іх  т а внут ріш ніх  м ет о ­

д ів  м о т и в а ц ії п ерсон алу в си ст ем і м ен ед ж ­
мент у. О бґрун т ован о  ст рукт уру ком плексно­
го  м ех а н ізм у м о т и в а ц ії п ерсон алу в о р га н іза ­
ціях.

Ключові слова: управлін ня, м от и вація , п ер ­
сонал, ор га н іза ц ії, м ет оди .
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