
ІННОВАЦІЙНІ ІМПЕРАТИВИ ТА ІНВЕСТИЦІЙНА ДІЯЛЬНІСТЬ

УДК: 330.341
Бесараб Світлана Олексіївна*

КОМПЛЕКСНА МОДЕЛЬ УПРАВЛІННЯ
ІНВЕСТИЦІЙНОЮ ДІЯЛЬНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВ

Анотація. У статті розглянуто актуальні проблеми управління інвести-
ційною діяльністю підприємств в умовах невизначеності зовнішнього сере-
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ною діяльністю підприємств на основі застосуванням комплексної моделі
інвестиційного менеджменту, яка складається з п’яти взаємопов’язаних
складових: управління інвестиційною привабливістю, управління інвести-
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Вступ. Управління інвестиційною діяльністю як необхідна ланка ринкового
механізму, що забезпечує вільний рух фінансових потоків між господарюючи-
ми суб’єктами з метою підвищення ефективності їх діяльності і подальшого
розвитку, є обов’язковою умовою існування та взаємодії суб’єктів економічної
діяльності на різних рівнях економічної системи (мікроекономіка, макроеконо-
міка, світова економіка). В умовах перманентного наростання складності і не-
визначеності зовнішнього середовища, коли ринковий механізм не справляється
належним чином з координуванням інвестиційної діяльності, особливу актуа-
льність набуває системний підхід щодо управління інвестиційною діяльністю
підприємств. При цьому більшість вітчизняних підприємств ототожнюють
управління інвестиційною діяльністю з процесом залучення інвестиційних кош-
тів, а більшість робіт вітчизняних і закордонних науковців розглядають про-
блеми інвестиційного менеджменту з позицій його окремих складових, зокрема
інвестиційної привабливості [15], інвестиційного портфелю [7, 9, 12], інвести-
ційного проекту [11, 13], інвестиційних ресурсів [2] або сукупністю кількох цих
складових [4; 14], чим нівелюють комплексний підхід щодо процесу управління
і взаємозалежність його окремих структурних елементів.

Постановка задачі. Проте питання щодо інвестиційної діяльності не втра-
чають своєї актуальності в сучасному бізнес-середовищі і наразі потребують
детального розгляду з позицій комплексного підходу до процесу управління.
Метою даної статті є визначення головних складових процесу управління інвес-
тиційною діяльністю підприємств і встановлення їх взаємозв’язків шляхом роз-
робки комплексній моделі управління інвестиційною діяльністю підприємств.
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Результати. За своєю суттю управління інвестиційною діяльністю є багато-
рівневою і багатоцільовою ієрархічною структурою, суб’єкти управління якої
володіють певною незалежністю по відношенню один до одного (ступенем сво-
боди в прийнятті інвестиційних рішень), обумовлюючи вплив елементів верх-
нього рівня (макроекономіки) на середовище та умови цілеспрямованої діяль-
ності елементів нижнього рівня (мезо- і мікроекономіки).

Ознаками багаторівневої системи управління інвестиційною діяльністю є
ряд ключових положень. По-перше, наявність об’єкта управління, в якості яко-
го виступає основний компонент інвестиційного процесу та інвестиційної дія-
льності, а саме інвестиції, які, у свою чергу, через подвійність характеру своєї
економічної суті (можуть виступати як у вигляді ресурсів, так і у вигляді
об’єктів вкладення) розподіляються на інвестиційні ресурси та реальні і фінан-
сові інвестиції. По-друге, наявність суб’єктів управління, в якості яких висту-
пають керівні органи відповідних інститутів і суб’єктів господарювання залеж-
но від рівня системи управління інвестиційною діяльністю.

По-третє, різноманіття суб’єктів інвестиційної діяльності зумовлює різнома-
нітність цілей інвестування і вимагає певної координації дій за допомогою дер-
жавних механізмів управління інвестиційною діяльністю, збалансованості дер-
жавних і приватних інтересів щодо галузевого розвитку промисловості, а також
безперервне відтворення діяльності суб’єкта господарювання як найактивнішої
ланки інвестиційного процесу згідно цілям його стратегічного розвитку.

По-четверте, ієрархічна впорядкованість управління інвестиційною діяльніс-
тю зумовлює різноманіття зв’язків і відносин між усіма складовими цієї багато-
рівневої системи, послаблення, зміна або розрив яких призводить до деструкти-
вних процесів в інвестиційній діяльності практично на всіх рівнях управління.
Так, лібералізація економічних процесів вплинула на скорочення ролі держави
як основного інвестора і регулятора інвестиційного діяльності та призвела до
ринкового саморегулювання інвестиційних процесів у вітчизняній промислово-
сті, надавши промисловим підприємствам можливість самостійно вибирати
шляхи стратегічного розвитку та визначати напрямки своєї інвестиційної діяль-
ності. Посилення складнощів економічного середовища, коли ринковий меха-
нізм перестають належним чином справлятися з координуванням інвестиційної
діяльності, роль державних методів економічного регулювання різко зростає, а
ефективне управління інвестиційною діяльністю потребує оптимального поєд-
нання ринкових і державних регуляторів, спрямованих як на соціально-еконо-
мічне перетворення суспільства та досягнення конкретних цілей його економіч-
ного розвитку, так і задоволення інтересів усіх суб’єктів ринкових відносин. У
цьому і полягає основна мета інвестиційної політики держави.

Як свідчить світовий досвід, багатоаспектне державне регулювання здійсню-
ється у всіх країнах з розвиненою ринковою економікою, не вступаючи при
цьому в протиріччя з широкою самостійністю підприємств у виборі напрямів і
форм інвестування. У свою чергу, ефективне управління інвестиційною діяльні-
стю підприємства є базисом стабілізації функціонування галузей народного го-
сподарства і зростання продуктивності праці, задоволення потреб суспільства в
промисловій продукції. Гармонійне поєднання успішної державної інвестицій-
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ної політики з ефективним управлінням інвестиційною діяльністю підприємств
дозволяє істотно підвищити інвестиційну привабливість української економіки,
її галузей і суб’єктів господарювання, а також конкурентоспроможність вітчиз-
няної продукції з подальшим виходом на нові товарні ринки її збуту.

Управління інвестиційною діяльністю підприємств є ключовою складовою
загальної системи управління підприємством, яка не тільки забезпечує розши-
рене відтворення виробничої діяльності підприємства, а і є індикатором стану
його «життєвого» розвитку. При цьому управління інвестиційною діяльністю є
постійним відновленням інвестиційного процесу, який, на думку вітчизняних
учених В.П. Савчука, Є.Г. Величко та С.І. Прилипка, розпочинається з визна-
чення інвестиційної стратегії підприємства, вибір якої залежить від стадії жит-
тєвого циклу підприємства, стратегії розвитку загалом, стану внутрішнього і
зовнішнього ринку інвестиційних ресурсів, інвестиційної привабливості під-
приємства як об’єкта вкладення засобів [1].

Отже, управління інвестиційною діяльністю підприємства являє собою ме-
неджмент кількох ключових складових інвестиційної діяльності, взаємопов’я-
заних між собою цілями розвитку суб’єкта господарювання, проте самостійні
за способами управління. На наше переконання, складовими інвестиційного
менеджменту є:

• управління інвестиційною привабливістю підприємства, яке передбачає
комплекс заходів і дій суб’єкта господарювання, направлених на адаптацію су-
часного фінансово-економічного, промислового і організаційного стану підпри-
ємства до умов і вимог зовнішнього інвестиційного середовища, з урахуванням
інвестиційної привабливості країни та відповідної галузі промисловості (виду
діяльності),

• управління інвестиційними стратегіями підприємства, яке по суті є проце-
сом формування і подальшого узгодження визначених стратегічних напрямків
інвестування (стратегія реального інвестування) з оптимальним типом портфеля
фінансових інвестицій (стратегія фінансового інвестування), відповідним фінан-
совим забезпеченням інвестиційної діяльності у майбутньому (стратегія форму-
вання інвестиційних ресурсів) та ефективною організаційною структурою управ-
ління (стратегію підвищення якості управління інвестиційною діяльністю);

• управління інвестиційним портфелем суб’єкта господарювання, яке пе-
редбачає здійснення комплексу управлінських рішень щодо оптимізації струк-
тури інвестиційного портфелю з урахуванням стратегічних напрямків інвести-
ційної діяльності, джерел походження інвестиційних ресурсів і мінімізації
інвестиційних ризиків.

• управління інвестиційними ресурсами підприємства, направлене на фор-
мування такого рівня, обсягу та структури інвестиційних ресурсів, які забезпе-
чать його економічне зростання, розвиток інфраструктури та підвищення рівня
конкурентоспроможності на вітчизняних і закордонних ринках [2];

• управління інвестиційними ризиками підприємства як процес реалізації
комплексу організаційних, економічних і правових рішень, метою яких є зни-
ження імовірності настання несприятливих подій або мінімізація (компенсація)
можливого збитку.
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При цьому, якщо управління інвестиційними ризиками, управління інвести-
ційним портфелем (управління реальними інвестиціями і управління фінансо-
вими інвестиціями) та управління інвестиційними ресурсами в сучасні економі-
чній літературі є загальновизнаними складовими інвестиційного менеджменту
як особливої області управління підприємством, то управління інвестиційною
привабливістю та управління інвестиційними стратегіями здебільш ототожню-
ють зі стратегічним управлінням або зі стратегічним плануванням, що, на нашу
думку, звужує змістовність інвестиційного менеджменту. Деталізація складових
управління інвестиційною діяльністю підприємства в поєднанні з основними
функціями інвестиційного менеджменту дозволяє відтворити комплексну мо-
дель управління інвестиційною діяльністю підприємств, яка зображена на рис. 1
і містить чотири структурні блоки.

В основу першого блоку покладено оцінювання інвестиційного середовища,
інвестиційної привабливості галузі (виду діяльності) та суб’єкта господарюван-
ня, які в реаліях сучасного економічного простору схильні до впливу безлічі
чинників соціально-економічного характеру.

В основу другого блоку покладено управління інвестиційною стратегією, яка
є ефективним інструментом перспективного управління інвестиційною діяльні-
стю підприємств і концепції його стратегічного розвитку в якості генерального
плану. У цьому блоці знаходить свою реалізацію інвестиційна політика підпри-
ємства як форма втілення інвестиційної стратегії підприємств у розрізі найваж-
ливіших напрямків інвестиційної діяльності на окремих етапах її здійснення.

Третій блок пов’язаний з прийняттям тактичних та оперативних управлінсь-
ких рішень щодо забезпечення здійснення стратегічних напрямків розвитку
підприємств на основі аналізу поточного стану інвестиційної діяльності підпри-
ємств. Виділення цього блоку в окрему складову комплексної моделі уособлює
важливість тактичного (операційного) управління інвестиційною діяльністю як
способу досягнення стратегічних цілей розвитку суб’єкта господарювання, а
з’єднуючою ланкою з іншими складовими управління є аналіз ефективності ін-
вестиційної діяльності, який буде розглянуто окремо.

Четвертим блоком у комплексній моделі виділений процес управління інвес-
тиційним портфелем підприємства як складний, проте змістовний елемент інве-
стиційного менеджменту. З огляду на сутність інвестиційної діяльності підпри-
ємства слід звернути увагу на складові інвестиційного портфелю, які згідно
різних підходів вітчизняних і зарубіжних науковців мають формувати інвести-
ційний портфель цінних паперів (фінансових інвестицій) [3—6] та/або портфель
інвестиційних проектів (реальних інвестицій) [7—9].

На наше переконання, обмеження визначеності інвестиційного портфелю
тільки фінансовими інвестиціями є хибним, оскільки звужує механізми управ-
ління інвестиційною діяльністю в умовах нерозвинутого фондового ринку. Крім
того, суттєве переважання реального фінансування в діяльності вітчизняних
підприємств, зумовлене першочерговою необхідністю розвитку їх матеріально-
технічної бази виробництва, підвищення якості виробленої продукції і на цій
основі зміцнення їх конкурентоспроможності, робить реальні інвестиції (інвес-
тиційні проекти) більш пріоритетним об’єктом управляння.
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У запропонованій комплексній моделі управління інвестиційною діяльністю
підприємств управління інвестиційним ризиком і управління інвестиційними
ресурсами окремими складовими не виділяються, оскільки, на нашу думку, є
безумовними елементами управління в кожному із чотирьох структурних бло-
ків. Так, управління інвестиційними ризиками лежить в основі будь-яких інвес-
тиційних рішень незалежно від рівня управління та видів інвестицій, оскільки
передбачає прогнозування ймовірності (можливості) настання несприятливих
подій як результату інвестиційної діяльності суб’єкта господарювання. Управ-
ління інвестиційними ресурсами (управління формуванням і управління вико-
ристанням інвестиційних ресурсів), визначає джерело реалізації будь-якого ін-
вестиційного рішення і є об’єктом управління інвестиційною діяльністю у
цілому.

Сполучним елементом комплексної моделі управління інвестиційною діяль-
ністю підприємств є інвестиційний аналіз, який уособлює процес визначення
ефективності окремих інвестиційних рішень і інвестиційної діяльності взагалі,
та є основою прийняття оптимальних управлінських рішень з подальшим конт-
ролем щодо їх реалізації. Основними принципами реалізації процесу управлін-
ня є інтегрованість із загальною системою управління підприємством, динамізм
управління, комплексний характер формування і варіативність підходів (альте-
рнативність) до розробки управлінських рішень, а також орієнтованість на стра-
тегічні цілі розвитку підприємства [10]. При цьому процес управління здійсню-
ється через механізми ринкового регулювання, державне нормативно-правове
регулювання, внутрішні механізми, що формуються в рамках самого підприєм-
ства, а також систему конкретних методів здійснення управління інвестиційною
діяльністю підприємства, до яких, як правило, відносять методи техніко-еконо-
мічних розрахунків, балансовий, економіко-статистичні, економіко-математич-
ні, методи порівняння та інші [11].

Висновки. Узагальнюючи результати даного дослідження слід констатува-
ти, що управління інвестиційною діяльністю є багаторівневою та багатоцільо-
вою ієрархічною структурою, інтегрованою із загальною системою менеджмен-
ту підприємства, складовими компонентами якої є управління інвестиційною
привабливістю, управління інвестиційними стратегіями, управління інвестицій-
ними ризиками, управління інвестиційними ресурсами та управління інвести-
ційним портфелем, Запропонована комплексна модель управлянні інвестицій-
ною діяльністю підприємств з уточненням змісту та зв’язків цих складових
дозволяє всебічно оцінювати інвестиційні можливості суб’єктів господарюван-
ня та своєчасно впроваджувати дієві інвестиційні рішення та є запорукою ефек-
тивного інвестиційного менеджменту в сучасних умовах господарювання. Важ-
ливим напрямком подальшої наукової роботи має стати поєднання комплексної
моделі управління із застосуванням стратегічного інструментарію інвестицій-
ного менеджменту, який, на наше переконання, є дієвішим в умовах невизначе-
ності зовнішнього середовища.
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КОМПЛЕКСНАЯ МОДЕЛЬ УПРАВЛЕНИЯ
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬЮ ПРЕДПРИЯТИЙ

Бесараб С. А., соискатель кафедри эко-
номики предприятий, ГВУЗ «Киевский
национальный экономический универ-
ситет имени Вадима Гетьмана»

Аннотация. В статье рассмотрены актуальные проблемы управления
инвестиционной деятельностью предприятий в условиях неопределенности
внешней среды. Рассмотрены вопросы совершенствования управления
инвестиционной деятельностью предприятий на основе применением ком-
плексной модели инвестиционного менеджмента, которая состоит из пяти
взаимосвязанных составляющих: управление инвестиционной привлекате-
льностью, управление инвестиционными стратегиями, управление инвес-
тиционными ресурсами, управление инвестиционными рисками, управле-
ние инвестиционным портфелем.

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная деятельность, управле-
ние инвестиционной деятельностью, предприятие.

COMPLEX MANAGEMENT MODEL 
OF INVESTMENT ACTIVITY OF ENTERPRISES
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Abstract. In the article the actual problems of investment activity of
enterprises in the uncertain environment. The issues concerning the
improvement of investment activity of the enterprises on the basis of a
comprehensive investment management model, which consists of five
interrelated components: management of investment attraction, investment
management strategies, management of investment resources, investment risk
management, investment portfolio management. Given the systemic
administration, the article identified and discussed features multilevel system
of investment management. The identified subjects, objects, hierarchical
ordering controls.

Keywords: investments, investment activities, investment management,
enterprise.
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