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ІНВЕСТИЦІЙНА ДІЯЛЬНІСТЬ:
ВІД ЕМПІРИЧНОГО

СПРИЙНЯТТЯ
ДО КАТЕГОРІАЛЬНОГО

ВІДОБРАЖЕННЯ

У фаховій літературі дефініція «інве-
стиційна діяльність» вже давно перей-
шла з площини дискусійного обгово-
рення до переліку умовно усталених
визначень. Поряд з цим визначенням
з’явилися і похідні від нього: «інвес-
тиції» та інвестування». Проте, на нашу
думку, відносна новизна терміна дає
можливість проаналізувати існуючі на-
укові та практичні підходи до інвести-
ційної діяльності  в рамках загально-
філософської концепції пізнання: «від
сприйняття до відображення».

 Для цього ми умовно розділимо сло-
восполучення «інвестиційна діяльність»
на дві складові: інвестиційна й
діяльність. Економічний словник виз-
начає діяльність як специфічний для
людини спосіб відношення до зовніш-
нього світу, що полягає в перетворенні
і підпорядкуванні його  цілям людини
[1]. На відміну від тварини, людина
відноситься до природи  не пасивно-
пристосуванськи, а активно-перетворю-
юче.  Усе, що має людина у своєму роз-
порядженні, отримано нею, в кінцево-
му рахунку, з природи, проте поза
діяльністю це багатство існує лише по-
тенційно. Фундаментальним і визна-
чальним видом діяльності є праця, ос-
новні характеристики якої притаманні
предметній діяльності. За своїм змістом
діяльність  є виробництвом  матеріаль-
них і духовних благ, форм спілкуван-
ня людей, перетворення суспільних
умов  і відносин, розвитку самої люди-
ни, її здібностей умінь і знань.  Пере-

творюючи природний або соціальний
предмет, людина завжди керується іде-
альним уявленням про результат своєї
діяльності. Свої дії вона підпорядковує
тій цілі, яка була вироблена нею в свідо-
мості (мисленні) щодо цих реальних дій
у якості їх можливого результату, що
виражений в ідеальному уявленні [2,
с.132]. Діяльність включає в себе ціль,
засіб, результат і сам процес.

Питання визначення цілі (цілей)
інвестування має, на нашу думку, над-
звичайно важливе значення для розу-
міння інвестиційної діяльності. Саме
відповідь на питання стосовно того, чи
існує одна єдина ціль чи, можливо,
існує декілька  відмінних за своєю при-
родою цілей, дасть нам змогу виокре-
мити інвестиційну діяльність з-поміж
інших видів діяльності.

У більшості наукових досліджень їх
автори наголошують на тому, що існує
декілька цілей інвестиційної діяль-
ності. Ці цілі ми намагалися згрупува-
ти у табл.1.

Дані, наведені в табл.1, дають змогу
зробити висновки, що до основних
практичних цілей, на думку авторів
проаналізованих матеріалів досліджень
з інвестиційної діяльності, варто відно-
сити (за показником частоти появи):
прибуток, дохід, соціальний ефект (по-
зитивний), приріст або утворення но-
вого капіталу.

 Загалом, під ціллю прийнято розу-
міти характеристику поведінки систе-
ми, що спрямована на досягнення пев-

 В статті проведено ідентифікацію і комплексний аналіз складових інвес-
тиційної  діяльності  як економічної категорії. На підставі результатів прове-
деного аналізу запропоновано визначення інвестиційної діяльності, уточнено
її цілі, засоби реалізації  і результати, описано сутність діалектичного взає-
мозв’язку між фінансовою і інвестиційною діяльністю та відношення пріори-
тетності між ними.
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Таблиця 1
Цілі інвестиційної діяльності

№ Автор /Першоджерело Цілі інвестиційної діяльності 
1 Большой экономический 

словарь [3] 
 прибуток (дохід) 
 позитивний соціальний ефект 

2 Большая экономическая 
энциклопедия [4] 

 прибуток (дохід) 

3 Большой экономический 
словарь [5] 

 прибуток і (або)  
 корисний ефект 
 дохід 

4 Грідасов В.М., Кривченко 
С.В., Ісаєва О.Є. [6, с.7] 

 прибуток (доход) або  
 соціальний ефект 

5 Федоренко В.Г. [7]  подальше збільшення капіталу 
 прибуток 

6 Єлейко Я.І, Єлейко О.І, 
Раєвський К.Є. [8, с.10] 

– забезпечення найефективніших 
шляхів реалізації інвестиційної 
стратегії компанії (фірми), 
підприємства на окремих етапах їх 
розвитку. 

7 Федоренко В.Г. [9]  прибуток (дохід) чи  
 соціальний ефект 

8 Румянцева Є.Є. [10, с. 217]  підтримка або збільшення 
цінності організації 
 отримання прибутку та (або) 
  корисний ефект 

9 Федоренко В.Г., Гойко А.Ф. 
[11] 

 збільшення капіталу  
  прибуток 

10 Тараненко Н.О., Поручник 
А.М. [12] 

 дивіденди 
 прибуток (дохід) чи  
 соціальний ефект 

11  А.А Пересада [13]  прибуток (дохід) чи  
 соціальний ефект 

12 О.Д. Данілов, Г.М. Івашина, 
О.Г. Чумаченко[14] 

 прибуток  
 дохід 
 соціальний ефект 
 збільшення капіталу 

13 Федоренко В.Г. [15]  прибуток 
14 Майорова Т.В. [16]  прибуток (дохід) чи  

 соціальний ефект 
15 Вовчак О.Д. [17]  прибуток 

 приріст капіталу 
 утворення нового капіталу 
 майбутні вигоди 
 доход 

16 Сергієнко В.В. [18]  прибуток  
 дохід 

17 Крехівський О.В. [19]  приріст капіталу 
 створення нового капіталу 

18 Гриньова В.М., В.О. Коюда, 
Т.І. Лепейко, О.П. Коюда 
[20] 

 приріст капіталу 
 прибуток (дохід) чи  
 соціальний ефект 

19 Мойсеєнко І.П. [21]  збільшення капіталу 
 прибуток 

20 Большая экономическая 
энциклопедия [22] 

 економічні вигоди 
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ного кінцевого стану. Стосовно цілі або
цілей інвестування варто зауважити, що
їх постановка носить виключно су-
б’єктивний характер. Суб’єктом інвес-
тиційної діяльності є інвестор. У кон-
тексті домінуючої в економічній науці
теорії вартості, основною ціллю інвес-
тиційної діяльності є максимізація ба-
гатства інвестора, а під багатством ро-
зуміють поточну ринкову вартість усіх
активів, якими володіє особа [23, с.5].
Це твердження підпадає під визначен-
ня цілі стосовно «певного кінцевого
стану». З системної точки зору кінце-
вий стан системи передбачає порівня-
но з початковим (доінвестиційним)
лише зміну кількісних і якісних пара-
метрів елементів, які її утворюють –
активів – і /або конфігурацію взаємоз-
в’язків між ними.

Ознаки для ідентифікації засобів
інвестиційної діяльності банку ми мо-
жемо взяти з Закону України від
18.09.91 р. «Про інвестиційну
діяльність», де зазначено, що «інвес-
тиціями є усі види майнових та інте-
лектуальних цінностей, що вкладають-
ся в об’єкти підприємницької та інших
видів діяльності, в результаті якої ство-
рюється прибуток або досягається со-
ціальний ефект». А далі за текстом За-
кону наводиться перелік таких цінно-
стей. Отже, нормотворець, намагаючись
дати визначення інвестиціям, дійшов
висновку, що це цінності, що вклада-
ються в об’єкти підприємницької діяль-
ності, а результатом цього вкладення є
прибуток або соціальний ефект. Наве-
дений у Законі перелік цінностей дає
нам змогу перевести дискусію стосов-
но того, яка ж діяльність є інвестицій-
ною, у суто економічну площину. За-
кон зазначає, що: «Такими цінностя-
ми можуть бути:

- грошові кошти, цільові банківські
вклади, паї, акції та інші цінні папери;

- рухоме та нерухоме майно;
- майнові права, що випливають з

авторського права, досвід та інші інте-
лектуальні цінності;

- сукупність технічних, технологі-
чних, комерційних та інших знань,
оформлених у вигляді технічної інфор-
мації, навичок та виробничого досвіду,
необхідних для організації того чи іншо-
го виробництва;

- права користування землею та
інші цінності».

Цей перелік, а швидше його на-
явність, на нашу думку, може сильно
допомогти в визначенні ознак саме
інвестиційної діяльності. Насамперед,
подивимося на сукупний зміст усіх
позицій «цінностей» з точки зору бух-
галтерського обліку. Якщо ці цінності
вкладено, то їх вкладення знайде своє
відображення в лівій стороні балансу
підприємства – в активах. А якщо упо-
рядкувати цінності з переліку за по-
казником ліквідності, то ми формаль-
но відтворимо базову структуру активів
будь-якого підприємства.

Дотримуючись запропонованої нами
логіки філософської конкретизації, мож-
на зробити висновок, що засобами –
тим, що служить для досягнення якої-
небудь цілі, та необхідне для досягнен-
ня здійснення чого-небудь – в нашому
випадку є активи. Також можна ствер-
джувати, що у випадку інвестування
ціль є функцією засобів. На користь
цього твердження свідчить і визначен-
ня активів за міжнародними стандар-
тами фінансової звітності. Відповідно
до принципів міжнародних стандартів
фінансової звітності активи – це ресур-
си, що контролюються компанією, які
виникли в результаті минулих подій,
від яких компанія очікує економічної
вигоди в майбутньому. Активи мають
три основні характеристики:

1. Актив призводить до отримання
ймовірних майбутніх економічних ви-
год при використанні наявного потен-
ціалу, окремо або в поєднанні з інши-
ми активами, що сприяє, прямо або
опосередковано, зростанню майбутніх
грошових потоків;

2. Організація може отримувати і
контролювати вигоду від використан-
ня активу;

3. Угода або подія, що послужили
причиною виникнення права на, або
контролю над вигодами, що отримують-
ся, уже відбулися.

Наведені умови виконуються тільки
для майна комерційних організацій.
Для некомерційних організацій, що не
мають на меті отримання економічної
вигоди у вигляді максимізації позитив-
ного грошового потоку, перша умова не
виконується.

Оскільки особа завжди керується
ідеальним уявленням про результат
своєї діяльності, напевне, має існувати
і ідеальне уявлення про результат інве-
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стиційної діяльності. На нашу думку,
немає сенсу ототожнювати ціль і ре-
зультат інвестиційної діяльності, оскі-
льки вони хоча і пов’язані між собою,
проте різні, з філософської точки зору,
категорії. На користь цього тверджен-
ня можна навести наступне міркуван-
ня. Ціллю інвестиційної діяльності є
максимізація багатства інвестора, тоб-
то максимізація поточної вартості ак-
тивів, якими він володіє. Очевидно, що
досягнення цієї цілі жодним чином
безпосередньо не впливає на інвестора.
Нічого не змінюється до того моменту,
поки інвестор не починає вирішувати
питання розподілу результатів інвести-
ційної діяльності між подальшим інве-
стуванням (реінвестуванням) і спожи-
ванням. На нашу думку, саме макси-
мізація споживання і є дійсним резуль-
татом інвестиційної діяльності. Адже
за припущення, що результатом інвес-
тиційної діяльності є максимізація ба-
гатства інвестора, сам інвестор, не от-
римуючи особистих вигод від ініціалі-
зації процесу інвестування і участі у
ньому, втрачає мотивацію до неї і пе-
рестає бути суб’єктом інвестиційної
діяльності. Проте, може виникнути
питання стосовно того, якою має бути
пропорція розподілу результатів інвес-
тиційної діяльності між споживанням
і реінвестуванням. У цьому разі почи-
нає діяти ідеальне уявлення про резуль-
тат діяльності – інвестор намагається
відтворити бажаний ідеальний резуль-
тат у реальному житті, прагнучи мак-
симально задовольнити свої потреби.
Звісно, з огляду на специфічність уяв-
лення особи про бажаний рівень, її спо-
живання і форми його реалізації, вибір
буде індивідуальним. Існуючі соціаль-
но-економічні реалії свідчать на ко-
ристь твердження, що гіпотетично до-
ступний особі рівень споживання і виз-
начає її статус у суспільстві. Теоретич-
но, бажаний рівень споживання може
бути значним, але все ж таки він має
об’єктивні і суб’єктивні обмеження.
Об’єктивні обмеження обумовлені за-
коном спадаючої корисності благ і
фізіологічною обмеженістю людини
стосовно споживання благ як у часі, так
і у просторі. Суб’єктивні обмеження
встановлює сам інвестор з огляду на
бажання подальшого зростання можли-
востей споживання в майбутньому, які
можуть бути забезпечені лише у разі,

якщо результати інвестиційної діяль-
ності будуть розподілятися таким чи-
ном, щоб забезпечити не просто процес
відтворення, а процес розширеного
відтворення. Інвестиційну діяльність,
що забезпечує просте відтворення, прий-
нято називати пасивною, а ту, що за-
безпечує розширене відтворення, – ак-
тивною [10].

 Під процесом розуміють сукупність
послідовних дій, спрямованих на реалі-
зацію результатів діяльності. Екстра-
полюючи це суто філософське визначен-
ня на інвестиційну діяльність, під інве-
стиційним процесом варто розуміти
сукупність дій, що включає наступні
етапи: розроблення інвестиційної стра-
тегії щодо інвестиційного середовища,
аналіз фінансово-інвестиційного ринку,
формування і управління інвестицій-
ним портфелем, оцінювання ефектив-
ності інвестиційної діяльності. Проте,
на більш високому рівні узагальнення,
під інвестиційним процесом слід розу-
міти сукупність послідовних дій з ак-
тивами, що забезпечує максимізацію їх
вартості.

Окремої уваги заслуговує питання
взаємовідносин між інвестиційною і
фінансовою діяльністю. Знову ж таки,
класичні підходи до розуміння діяль-
ності підприємства передбачають три
напрями його діяльності: фінансову,
інвестиційну та операційну. Проте, з
точки зору саме інвестора, ключовими,
на нашу думку, є інвестиційна і фінан-
сова діяльності. Операційна діяльність
не може бути предметом зацікавленості
інвестора оскільки вона безпосередньо
не пов’язана з процесами взаємодії
підприємства з навколишнім середови-
щем, включаючи і самого інвестора: сама
по собі операційна діяльність не ство-
рює грошових потоків, які описують
взаємодію підприємства з навколишнім
середовищем. Питання управлінської
відчуженості інвестора від операційної
діяльності підприємства є наслідком
відділення відносин власності від відно-
син безпосереднього а, значить, і опе-
раційного управління підприємством
[24, 25, 26].

Отже, інвестор має розглядати
підприємство з точки зору фінансово-
інвестиційної діяльності. Термін
«фінансово-інвестиційна діяльність» є
усталеним словосполученням у науко-
вому лексиконі. Проте він відображає
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одночасне здійснення двох окремих
видів діяльності – фінансової та інвес-
тиційної. В даному разі поєднання цих
видів діяльності в один вид діяльності
з категоріальної точки зору, на нашу
думку, не є правомірним. Таке по-
єднання лише свідчить про те, що ці
види діяльності є невід’ємними скла-
довими процесу, що розглядається. Та-
ким чином, словосполучення «фінан-
сово-інвестиційна» свідчить про нероз-
ривний діалектичний взаємозв’язок
між фінансовою і інвестиційною діяль-
ністю, але таке поєднання жодним чи-
ном не свідчить про підпорядкованість
однієї економічної категорії другій.
Саме наявність діалектичності у взає-
мозв’язку між категоріями «фінанси»
і «інвестиції» дає нам змогу виділити
інвестиційну діяльність в окрему ка-
тегорію, а не намагатися описати інве-
стиції, використовуючи понятійний
апарат інших напрямів економічної
науки (мікроекономіки, макроеконо-
міки, економічної теорії, політеко-
номії, фінансів тощо) або законодав-
ства.

Стосовно категоріального відображен-
ня фінансової діяльності можна зазна-
чити, що усі її результати містяться у
правій стороні балансу – зобов’язання
і власний капітал – і є «сукупністю
економічних відносин, пов’язаних з
формуванням, розподілом і використан-
ням фондів грошових коштів для вико-
нання функцій та завдань господарю-
ючих суб’єктів, а також будь-якої
фізичної особи й суспільства загалом й
забезпечення умов розширеного відтво-
рення» [27, с.4].

Розглядаючи природу діалектичності
взаємозв’язку між фінансовою і інвес-
тиційною діяльністю, варто розгляну-
ти питання стосовно встановлення рівня
пріоритетності між ними. Традиційно
вважається, що ініціалізація фінансо-
во-інвестиційної діяльності починаєть-
ся з фінансової діяльності. На рівні
емпіричного сприйняття так воно і є:
відсутність грошових коштів не дає
можливості придбати активи. Дійсно,
необхідною умовою інвестиційної діяль-
ності має бути надлишок ресурсу. Про-
те сама по собі наявність тимчасово
вільних коштів не може забезпечити
реалізації інвестиційної фази процесу
за відсутності інвестиційних ідей (про-

позицій). А от у разі відсутності
коштів, проте за наявності інвестицій-
них ідей (пропозицій) ситуація не може
розглядатися як така, що зайшла у глу-
хий кут. Привабливість інвестиційної
пропозиції, наприклад, у формі бізнес-
плану, змушує потенційних інвесторів
відмовлятися від поточного споживан-
ня на користь інвестування. За своєю
природою будь-яка інвестиційна про-
позиція (від найпростішої як за фор-
мою, так і за змістом і до найскладні-
шої) вже є активом, що належить певній
особі. Отже, наявність інвестиційної
пропозиції навіть за відсутності тим-
часово вільних коштів може ініціюва-
ти процес інвестування, а от відсутність
інвестиційних пропозицій за наявності
грошових коштів – ні. Таким чином,
фінансову складову у процесі фінансо-
во-інвестиційної діяльності можна вва-
жати вторинною по відношенню до
інвестиційної.

ВИСНОВКИ
Таким чином, спираючись на отри-

мані результати, ми можемо синтезу-
вати висновок, що інвестиційна
діяльність є унікальним самостійним
видом діяльності, якому притаманний
індивідуальний набір ознак:

 ціль – максимізація багатства;
 засоби – активи;
 результат – максимізація можли-

востей споживання;
 процес – сукупність послідовних

дій, що забезпечує максимізацію вар-
тості активів.

Для практичного використання зап-
ропоноване нами визначення інвести-
ційної діяльності може бути спрощено
до наступного: під інвестиційною діяль-
ністю слід розуміти будь-які операції,
в результаті яких створюються активи,
або операції з активами, в результаті
яких зростає їх вартість. Під створен-
ням активів слід розуміти їх залучен-
ня до реалізації певного інвестиційно-
го проекту. Причому, з огляду на діа-
лектичність взаємозв’язку між інвес-
тиційною і фінансовою діяльністю, не-
обхідно зазначити, що вартість активів
може зростати і в результаті фінансо-
вої діяльності, якщо її наслідком є
зменшення ціни капіталу, що викори-
стовується для фінансування інвести-
ційної діяльності.
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