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APPROACHING TO THE EUROPEAN MODEL OF ALCOHOL CONSUMPTION ON BASE  

OF LOWERING RISKS OF UKRAINIAN CONSUMERS AT WINE MARKET 
Development of theoretical principles of conception of the perceived risk is considered. Methodology of marketing research of the perceived 

risks at the market of dry wine of Kyiv is shown. Searching questions, hypotheses, methods of statistical verification of hypotheses of marketing 
research are shown. Estimation of dry wine customers of separate components of the perceived risk and strategies of their decline are described. 
Concrete directions of the development of market strategy and marketing-mix, which take into account the estimation of the perceived risks and 
strategies of their diminishing, are offered.  
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ГЕНЕЗИС ТРАКТУВАНЬ ДЕФІНІЦІЇ "ІНВЕСТИЦІЇ" 

 
У статті розглянуто та узагальнено теоретичні підходи щодо трактування сутності поняття"інвестиції"  як 

економічної категорії. На підставі критичного вивчення теорій зарубіжних та вітчизняних дослідників  проведено 
порівняльний аналіз  існуючих визначень та встановлено характерні риси економічної інтерпретації поняття "інве-
стиції", показано їх нерозривний взаємозв'язок із капіталом. Досліджено питання інвестицій на мікро- та макрорівнях 
їх реалізації. Сформульовано авторське розгорнуте визначення дефініції "інвестиції".  

Ключові слова: інвестиції,  інвестиційний процес, капітал, капітальні вкладення, фінансові вкладення. 
 

Вступ. Дослідження інвестиційної сфери економіки 
завжди перебувало в центрі уваги економічної думки. 
Це обумовлено тим, що інвестицій є  основним джере-
лом придбання основних засобів, формування необо-
ротних активів, є базовим елементом господарського 
механізму суб'єктів ринку та одним із найважливіших 

чинників економічного зростання підприємств та еконо-
міки країни в цілому. У сучасних реаліях розгортання 
глобальних світових репродукційних механізмів, міжна-
родного руху капіталів, саме навколо інвестиційної дія-
льності консолідується економічний прогрес національ-
ної економіки, що об'єктивно пов'язаний з циклічністю 
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відтворюваних економічних процесів як на мікро- так і 
на макро- рівнях.  Сутність фінансових вкладень та ін-
вестицій, джерела їх походження вже протягом бага-
тьох століть досліджуються вченими-економістами, 
проте і на сьогодні це питання є досить дискусійним та 
невирішеним. Разом із цим, інвестиції можна вважати 
однією з найскладніших категорій ринкової економіки. 
Тому дослідження теоретичних основ сутності інвести-
цій набуває першочергового значення. 

Метою дослідження є розкриття історичного гене-
зису теорії про капітал загалом та сутності економічної 
категорії "інвестиції" крізь призму економічних вчень. 

Для досягнення поставленої мети потрібно вирішити 
наступні завдання:  

 розкрити сутність і економічну природу таких ка-
тегорій, як "інвестиції" та "капітал"; 

 узагальнити теоретичні підходи у трактуванні 
дефініції "інвестиції" ; 

 провести порівняльну характеристику категоріа-
льного апарату "інвестиції"; 

 сформулювати авторське визначення поняття 
"інвестиції". 

Об'єктом дослідження є загально економічна та 
обліково-аналітична категорія "інвестиції". 

Предметом дослідження є комплекс теоретичних 
та прикладних аспектів еволюції трактування поняття 
"інвестиції". 

Огляд літератури. У зарубіжних країнах питанням 
визначення сутності поняття "інвестиції" та "капітал" 
займались вчені-економісти зі світовими іменами 
Ф. Бастіа, Дж. Б. Бейлі, М. Беккер, С. Л. Брю, Л. Гітман, 
М. Джонк, Е. Касл, Дж. Кейнс, Р. Кемпбелл,К.Р. Макко-
нелл, Т. Мальтус, П.Массе,  Дж. Мілль, В. Петті,  
Ж.-Н. Сеніор, Б. Сей, А. Сміт, Д. Рікардо, В. Шарп. 

Дослідженню сутності інвестування, методичних та 
організаційних засад їх обліку та аналізу присвячено 
праці вітчизняних вчених В.Д. Базилевича, І.А. Бланка, 
Л.Т. Бугуцької, Н.О. Власової, С.Ф. Голова, В.І. Головка, 
Л.В. Городянської, Н.О. Гури, В.М. Диби, Н.І. Дорош,  
З.-М. В. Задорожнього, Т.Г. Камінської, Р.О. Костирка, 
Г.І. купалової, Л.Г. Ловінської, Є.В. Мниха, В.П. Панте-
реєва, М.С. Пушкаря, В.В. Сопка, В.Г. Швеця, тощо. 

Незважаючи на різноманіття трактування інвестицій, 
вироблене світовою і вітчизняною економічною наукою, 
у вітчизняній практиці не припиняються дискусії щодо 
конкретизації визначення цієї категорії. Розбіжність тра-
ктування категорії "інвестиції" економічною теорією, 
теорію фінансів та визначення їх в бухгалтерському 
обліку, наповнюють цю категорію різною економічною 
сутністю, що приводить до суперечностей та плутанини 
з точки зору єдності методології економічної науки. 

Методологія дослідження. Методологічною ба-
зою при підготовці статті виступили загальнонаукові 
методи пізнання економічних процесів, що пов'язані із 
складними історичними процесами розвитку економіч-
ної науки. У процесі наукового пошуку застосовува-
лись загальні і спеціальні методи, а саме: історичний 
та логічний – при дослідженні основних етапів розвит-
ку категоріального апарату процесу інвестування; спо-
стереження, оцінки, групування, узагальнення – при 
вивченні історичних та економічних підходів до трак-
тування поняття "інвестиції"; аналізу та синтезу, індук-
ції та дедукції, аналогії та порівняння – на етапі роз-
робки пропозиції щодо визначення шляхів подальшого 
вдосконалення поняття "інвестиції", як  економічної та 
обліково-аналітичної категорії. 

Основні результати. В сучасній економічній науці 
категоріальний апарат у сфері інвестицій перебуває у 
стані економіко-теоретичного переосмислення. Біль-

шість літературних джерел, що нами проаналізовані 
стосуються переважно визначення сутності категорій 
"інвестиції" і роботи насамперед пов'язані з досліджен-
ням інвестицій як вкладення капіталу в різні галузі і 
сфери економіки як всередині країни, так і за кордоном, 
з метою отримання прибутку. Водночас слід зазначити, 
що поняття "інвестиції" є надто всебічним, щоб дати 
йому єдине та вичерпне визначення. У різних розділах 
економічної науки та різних галузях практичної діяльно-
сті його тлумачення має свої особливості. 

Саме тому, на нашу думку, доцільно використовува-
ти історичний підхід для вивчення еволюції теоретич-
них підходів до трактування таких понять як "інвестиції", 
"капітал", "капітальні вкладення", "інвестиції в необоро-
тні активи".  

Історично інвестиції пройшли багато стадій розвитку 
і трансформацій і досліджувались представниками різ-
них шкіл. Намагання осмислити сутність інвестицій та їх 
роль в громадському економічному процесі пов'язано із 
іменами античних філософів Платона, Аристотеля, 
Ксенофонта. Щоразу ступінь розвитку суспільства та 
реалії господарювання залишали свій відбиток на трак-
туваннях інвестицій, хоча дослідження здебільшого 
носили уривчастий, несистемний характер. 

Інвестиціями визнавались накопичення, які були 
утримані від поточного споживання і відкладені для 
споживання в майбутньому, але вже з більшою виго-
дою. Сам термін "інвестиції" походить від латинського 
слова "invest", що позначає "вкладати, одягати". У 
більш широкому трактування інвестиції являють собою 
вкладення капіталу з метою його подальшого примно-
ження та збереження.  

У трактаті "Ойкономія" ("Про домашнє господарст-
во"), у якому у формі діалогу Сократа і Крітобула, вели-
кий мислитель Ксенофонт виклав власне уявлення про 
правила ведення рабовласницького господарства, Ксе-
нофонт стверджує що єдиний шлях до збагачення – "жи-
ти так, щоб залишався надлишок", який забезпечує при-
бутковість натурального господарства. На думку давньо-
грецького філософа, хороший господар повинен тримати 
запаси на цілий рік, молоти зерно на ручних млинах, ви-
пікати вдома хліб, виготовляти одяг тощо [5, c.149]. 

У процесі подальшої еволюції економічної думки, до-
слідники зосереджували свою увагу на природі та причи-
нах примноження багатства, досліджувались шляхи від-
творення ресурсів економічних благ. Саме у цей період 
панувала інвестиційна теорія меркантилістів. 

В "Oxford Paperback Encyclopedia" у статті 
"Mercantilism" – це поняття пояснюється так: "Економічне 
вірування (belief) XVII ст., що обґрунтовувало повну екс-
плуатацію природних ресурсів для просування експорту 
й обмеження імпорту.  У теоріях того часу наявний опис 
окремих ознак та чинників формування поняття "інвести-
ції" без його безпосереднього вживання [23, c.445]. 

Основними представниками цього періоду були:  
– ранній меркантилізм: В. Стаффорд (Англія),  

Г. Скаруффі (Італія) – вважали що єдиний спосіб збага-
чення – це нагромадження грошей та самі реальні гро-
ші, що надходять до держави, яка в свою чергу регу-
люю ці надходження і їх використання. Для дослідників 
характерна теорія грошового балансу, що обґрунтову-
вала політику, спрямовану на збільшення грошового 
багатства лише законодавчим шляхом. 

– пізній меркантилізм: Т. Ман (Англія), А. Серра 
(Італія), А. Монкретьєн (Франція) сформулювали прин-
цип: купувати дешевше, продавати дорожче. Політика 
меркантилізму полягала в активному протекціонізмі, у 
підтримці експансії торговельного капіталу, сприянні 
розвитку вітчизняної промисловості, особливо мануфак-
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турної". Головна теза, що зустрічається у роботах того 
часу : "гроші – це єдина умова розвитку виробництва, їх 
треба не тільки нагромаджувати, але й вкладати в роз-
виток зовнішньої торгівлі".  

Томас Ман визначав інвестиції як грошові ресурси 
завезені з інших держав, нагромаджені і використані в 
процесі створення продуктів для продажу іншим дер-
жавам [27].  

Ще не визначивши повноцінно інвестиції як різні 
форми капіталовкладень, меркантилісти вже заклали в 
свою теорію ознаки відтворюваності капіталовкладень і 
дослідили специфічну форму реінвестування, експорт 
товарів і використання виручки для продовження виро-
бничого процесу в більших масштабах і можливо в но-
вій якості. Меркантилістами вперше було обґрунтовано 
необхідність регулювання інвестиційним процесом, а 
саме необхідно управляти притоком грошей в країну 
зберігаючи позитивне сальдо між експортною виручкою 
та імпортними витратами в зовнішній торгівлі. Предме-
том дослідження меркантилістів стає сфера обігу, яку 
вони ідентифікують як середовище "породження гро-
шей грошима", тобто зростання обсягів капіталу. Однак 
джерелом збагачення суспільства меркантилісти вва-
жають лише зовнішню торгівлю: обмін усередині країни 
призводить тільки до перерозподілу багатства між вла-
сниками, а не до збільшення багатств. Тому об'єктом 
дослідження стають закономірності зростання капіталів 
у сфері міжнародної торгівлі.  

Меркантилісти ототожнювали гроші й капітал. Так, 
Антоніо Серра у своїй роботі "Короткий трактат про за-
соби постачити удосталь золотом і сріблом королівства, 
які їх не видобувають"  нзазначає, що єдиний засіб зба-
гачення країни – це реальні гроші, які одночасно були й 
основою як для розвитку виробництва, так і для збіль-
шення обсягів торгівлі. Тим самим наголошуючи на тому, 
що гроші – це основне джерело інвестицій. [19, c.143].  

Школою фізіократів в особі Ф. Кене, Ж. Тюрго та ін-
ших було досліджено інвестиції з позицій максимізації 
ефективності розвитку пріоритетного на ті часи сільсь-
когосподарського виробництва та розроблено основи 
пріоритетності інвестування, здійснено розмежування 
між довгостроковими інвестиціями та короткострокови-
ми. Ф. Кене, автор ідеї "природнього порядку", теорії 
чистого продукту і продуктивної праці, у своїй праці "За-
гальні принципи економічної політики держави" фому-
лює поняття  інвестицій як початкових авансів, або капі-
тальних вкладень . За Ф. Кене, капітал – це не гроші, а 
те, що купується за гроші, тобто засоби виробництва. 

Від так, розвиток промислового виробництва та 
розширення світових торгових зв'язків призвели до 
процесів бурхливого примноження капіталів. 

Тож, наступним етапом розвитку інвестиційної теорії 
вважають епоху зародження та становлення економіки 
капіталізму.  

Започаткували цей період роботи таких відомих 
економістів як В. Петті та П. Буагільбера. Вільям Петті – 
родоначальник класичної політичної економії. В його 
основних працях "Слово мудрим", "Трактат про податки 
і збори", "Різне про гроші" [5, c. 147] він висловлювався 
проти втручання держави в економіко-господарське 
життя, вважав, що багатство створюється не підчас 
торгівлі, а у сфері матеріального виробництво, джере-
лом багатства якого є продуктивна праця. Критикуючи 
ідеї меркантилізму, французький економіст, представ-
ник класичного підходу П. де Буагільбер у своїй праці 
1707 року "Міркування про природу багатства, грошей і 
податків"  зазначає, що основним джерелом інвестицій 
є дохід від виробництва, а не від зовнішньої торгівлі [5, 
c.487]. В Петті стверджував, що джерелом інвестицій є 

прибуток, який залежить від величини заробітної плати 
та розмірів ренти. Щоб забезпечити значні обсяги інве-
стицій, заробітну плату слід звести до мінімуму засобів 
існування, це з одного боку уможливить залучення до 
праці більшої кількості робітників та примусить їх ліпше 
працювати, а з іншого високі прибутки дадуть змогу 
капіталістам розширювати виробництво підвищувати 
продуктивність праці і конкурентоспроможність товарів 
на зовнішніх ринках, розміри прибутків залежать також 
від розмірів податків. 

Представники класичної економічної теорії А. Сміт, 
Д. Рікардо та інші розробили першу цілісну модель роз-
витку інвестиційної діяльності, визначивши параметри 
інвестиційних процесів на мікро- та макрорівнях, визна-
чивши різницю між грошовим обігом та обігом капіталу, 
а також ними було визначено категорії об'єктів та засо-
бів інвестування. Спираючись на досвід попередників 
представникам класичної школи вдалось сформувати 
інвестиційну теорію в максимально повному і наближе-
ному до сучасного розуміння вигляді. Важливу роль для 
всього суспільства і соціально-економічний ефект від 
інвестування визначав А. Сміт у відомій праці "Дослі-
дження про природу та причини багатства нації", стве-
рджуючи що інвестиції є джерелом примноження багат-
ства для свого власника. Однак у той же час вони при-
носять багатство іншим суб'єктам, зайнятим в процесі 
господарювання. Тим самим, А. Сміт визначає різницю 
між засобами інвестування та об'єктами капіталовкла-
дення і наближається до ідеї про суспільну значущість 
інвестицій і про необхідність їхньої участі і відтворення 
в процесі суспільного виробництва [25, c.425].  

Справжнім проривом в економічній теорії стали нау-
кові вчення К. Маркса та Дж. М. Кейнса. Зміст поняття 
інвестиції у тому економічному сенсі, яким користується 
переважна наукова спільнота сьогодні, започаткована 
Дж. М. Кейнсом. Слід зазначити, що у перших двох кни-
гах своєї праці "Загальна теорія зайнятості, процента і 
грошей". М. Кейнс формально припускав рівність обся-
гів заощаджень та інвестицій. Проте вже починаючи з 
третьої книги акцентується увага на фактичній розбіж-
ності у значенні цих величин на практиці. Вивчаючи 
фактори, що впливають на попит та споживання  
Дж. М. Кейнс дійшов висновку, що відставання спожи-
вання від темпів зростання доходу, що є в суспільному 
розпорядженні, пов'язане з тим, що частина національ-
ного доходу зберігається, заощаджується, не поверта-
ючись у господарський оборот [9]. 

Головна ідея теорії Кейнса – необхідність державно-
го регулювання капіталістичної економіки, зокрема сві-
домого створення макроекономічних умов для економі-
чного зростання через формування економічних меха-
нізмів залучення інвестицій у національне господарст-
во. Провідим фактором стимулювання ефективного 
попиту Кейнс вважав інвестиції, оскільки зростання об-
сягів інвестицій спричинятиме зростання споживацького 
попиту, а зростання попиту – збільшення зайнятості й 
національного доходу. Згідно з кейнсіанським підходом 
динаміка інвестиційного попиту безпосередньо зале-
жить від рівня процентних ставок. Вплив грошово- кре-
дитної політики держави здійснюється за схемою: гро-
шова маса – норма процента – інвестиції – національ-
ний доход [5, c.147]. 

Проте, з часом, в економічних системах розвинутих 
країн світу набирали силу так звані монополії, або 
транснаціональні корпорації, яких за ступенем могутно-
сті можна було порівнювати з окремими країнами. Впе-
рше роль монополій як рушійної сили суспільного про-
гресу комплексно розглянув Йозеф Шумпетер, створи-
вши теорію ефективної конкуренції. Шумпетер у центр 
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свого дослідження, яке описано у роботі "Теорія еконо-
мічного розвитку", ставить проблему визначення інвес-
тиційних процесів у формуванні основ економічного 
зростання. Особливість його підходу полягає у підви-
щеній увазі інституційних підвалин суспільного розвит-
ку, перш за все на інноваційній діяльності, яка є функці-
єю виробництва. Рушієм прогресу є монополія, яка зда-
тна акумулювати значні обсяги ресурсів для майбутніх 
інвестицій та інновацій. Ефективна конкуренція стиму-
люється прагненням підприємця до отримання надпри-
бутку за рахунокмонопольних переваг, а головним аге-
нтом такої конкуренції є підприємець-новатор [24]. 

У третій етап виділимо інституціоналізм, де основну 
увагу приділяли соціальним, етичним, правовим та по-
літичним проблемам. Основними представниками цьо-
го періоду є А. Шпітгоф, Д. Коммонс, М. Портер, Р. Коуз, 
Д. Б'юкенен. Варто зазначити, що саме в цей час вини-
кли і набули поширення теорія трансформації та теорія 
міжнародного руху капіталу. 

Так, за А. Шпітгофом причини, що лежать в основі 
інвестиційної активності зводяться до взаємозв'язку 
доходів і споживання, але за умов наступної обставини: 
"спочатку існує період, протягом якого нагромаджують-
ся великі маси позичкового капіталу, котрі не знаходять 
собі застосування, а потім наступає період "бурхливого 
інвестування" [5, c.147]. 

На його думку, імпульсом до кумулятивного інвесту-
вання є формування галузей, де отримуються надвисо-
кі прибутки і котрі мають значні переваги перед іншими 
та у світовому господарському просторі в цілому. Роз-
виток таких галузей ініціює нові потреби і підсилює по-
пит на інвестиції. До них належать, проте, не ті, що ви-
робляють споживчі товари, а ті, котрі базуються на но-
вітніх технологіях і природних перевагах. 

Імпульсом може також стати відкриття нових мож-
ливостей у порівняно відсталих країнах – нових ринків, 
що потребуватимуть від промислово розвинених країн 
інвестицій та займів. 

Отже, інвестиційну активність, за Шпітгофом, не мо-
же спричинити лише тиск нагромадженої маси позичко-
вих капіталів, вона є наслідком відкриття нових можли-
востей у самій країні чи за кордоном. Межею інвесту-
вання є процес інвестиційного насичення: період інвес-
тиційної експансії завершується не тільки внаслідок спа-
дання граничної ефективності капіталів, а й тому, що 
вичерпується вільний капітал, котрий шукає інвестицій-
них можливостей, і вичерпуються самі ці можливості. 

Цей постулат Шпітгофа згодом було розвинено його 
послідовниками-інституціоналістами і втілено в теорії 
інвестиційних імпульсів, згідно з якою суспільство має 
свідомо та постійно інвестувати створення нових галу-
зей економіки (принцип національних пріоритетів), за-
воювання зовнішніх ринків збуту, віднайдення нових 
ринків сировини і дешевої робочої сили, які давали б 
змогу використовувати їх як національну перевагу, щоб 
сприяти кумулятивному інвестуванню. 

Не залишемо без уваги й визначення сутності інвес-
тицій і капіталу, яке зробив німецький вчений Карл 
Маркс. У всесвітньовідомій праці "Капітал" він розглядає 
поняття "інвестування" з позиції простого і розширеного 
відтворення і зазначає, що інвестиції в розширене від-
творення є позитивним явищем в економіці. Маркс роз-
глядає інвестиції як функцію прибутку. На його думку, 
інвестування насамперед здійснюють у досягнення нау-
ково-технічного прогресу, що дозволяє капіталісту зде-
шевити основний капітал та зменшити його витрати на 
одиницю продукції. Марксова модель інвестиційного 
процесу включає категорію інноваційної діяльності, яку 
він передбачив задовго до того, як вона стала дійсно 

актуальною. Він робить висновок, що інновації є факто-
ром, який протистоїть тиску ринку на виробника, засо-
бом, що сприяє дії основного мотиву інвестування [21].  

На думку Кемпбелла Р. Макконнелла та Стенлі 
Л. Брю, "інвестиції означають витрати на виробництво і 
накопичення засобів виробництва та збільшення мате-
ріальних запасів". Тобто ці американські економісти, 
характеризуючи інвестиції, беруть до уваги тільки ви-
трати капіталу на виробничі потреби, не враховуючи 
вклади в нематеріальні активи та цінні папери [22]. 

Враховуєючи, все вище зазначене (рис. 1) зобрази-
мо еволюційний шлях трактування дефініції "інвестиції". 

У вітчизняній економічній літературі підходи до ви-
значення інвестицій змінилися у 90-х роках XX ст. До 
1991 року термін "інвестиції" ототожнювали з терміном 
"капітальні вкладення", під яким розуміли сукупність ви-
трат на відтворення основних і оборотних засобів, оскі-
льки в період централізованої планової економіки ці по-
няття повністю ототожнювались зазвичай для будівель-
ного комплексу. Поняття фінансових інвестицій, пошире-
них на той час у зарубіжних країнах, радянськими еконо-
містами не розглядалося через відсутність широкої прак-
тики застосування цінних паперів підприємств [8, c.125.]. 
Як правило, термін "інвестиції" вживався при дослідженні 
процесу розширеного виробництва основних засобів. 
Дослідження різних фаз інвестиційного процесу призве-
ло до формування декількох підходів до визначення сут-
ності інвестицій – витратного та ресурсного.  

Оскільки більше уваги приділялось виробничій ста-
дії проекту як вихідного пункту інвестиційної діяльності, 
ігнорувалась роль грошового обороту капіталу, тоді як 
витратний підхід є основним у практичній діяльності та 
теоретичних розробках. Цей підхід повністю відображав 
специфіку господарювання суб'єктів підприємницької 
діяльності в умовах планово-адміністративної економі-
ки. Однак підхід до визначення сутності інвестицій і з 
акцентом тільки на витратній стороні інвестицій зміню-
вав істинну послідовність та логіку інвестиційного про-
цессу та значно звужував поле йогозастосування.  

Так, Б.І. Пшик наголошує на суттєвому недоліку у 
трактуванні понять "інвестиції", "реальні інвестиції" та 
"капітальні вкладення", а саме не враховується зв'язок 
вкладених коштів із їх віддачею (доходність чи досяг-
нення певного ефекту), таким чином поняття "інвестиції 
звужується до однієї з їх форми прояву – капітальні 
вкладення [13,c. 124]. 

Під інвестиціями в рамках ресурсного підходу розуміли 
фінансові засоби, що були спрямовані на відтворення 
основних засобів [5, с.145]. Значним недоліком обох під-
ходів до визначення сутності інвестицій було застосування 
статистичних методів дослідження, що були засновані на 
виділенні одного елемента інвестиційного процесу (витра-
ти або ресурси), що виключало ймовірність дослідження 
інвестиційного процесу, як замкнутого циклу, в ході якого 
здійснюється зв'язок між такими елементами інвестиційної 
діяльності, як ресурси, витрати, дохід.  

В сучасній економічній літературі з інвестування за-
значається, що результатом інвестицій може бути не 
лише приріст прибутку, але й певний економічний чи 
позаекономічний ефект, який зазвичай носить екологіч-
ний характер, зумовлений зменшенням негативного 
впливу виробничого процесу на навколишнє середови-
ще або впровадженням енергозберігаючих, ресурсо-
зберігаючих технологій, чи соціальний характер. Наго-
лошують на необхідності врахування соціального аспе-
кту інвестицій і Н.В. Дацій, С.О. Корецька, які зазнача-
ють, що в сучасних умовах пріоритетним є отримання 
соціальних результатів, а економічні результати роз-
глядаються лише як засіб їх досягнення [10, c. 55]. 
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Меркантилізм  XVI-XVIII 
Представники: Томас Ман, Давід Юм, 
Жан Кольбер, Людвіг фон Зекендорф, 
Йоган Бехер, Антоніо Серра, Антуа де 
Монкретьєн та інші 
 

Фізіократи XVI-XVIII 
Представники: Француа Кене, Анн-
Робер-Жак Тюрго 

Класична політекономія  
XVIII-XIX 

Представники: А. Сміт, Д. Рікардо 

Марксизм XIX-XX 
Представники: К. Маркс 
розкритий зміст стадій інвестиційного процесу, 
виділивши зокрема такі: інвестування, 
перетворення вкладених цінностей у приріст 
капітальної вартості, отримання доходів або 
прибутку 

Маржиналізм XIX-XX 

Дохристианський період 
Представники: Платон, Арістотель, Ксенофонт 

Шлях до збагачення – "жити так, щоб залишався надлишок" 
Ксенофонт "Ойкоманія" 

Ранній меркантилізм: єдиний спосіб збагачення – 
це нагромадження грошей та самі реальні гроші, що 
надходять до держави 

Пізній меркантилізм:  
– гроші – це єдина умова розвитку виробництва; 
– інвестиції як грошові ресурси завезені з інших 
держав; 
– капітал і гроші ототожнюються; 

Поняття "інвестиції" формулюються як початкові 
аванси необхідні для придбання засобів виробництва 
у землеробстві, які не потребують щорічного 
відшкодування. 
Капітал – це не гроші, а те, що купується за гроші, 
тобто засоби виробництва 

Розроблена модель розвитку інвестиційної діяльності, визначивши параметри 
інвестиційних процесів на мікро- та макрорівнях. 
Визначена різниця між грошовим обігом та обігом капіталу та визначено 
категорії об'єктів та засобів інвестування. Основне джерело інвестицій є дохід 
від виробництва, а не від зовнішньої торгівлі.  
 

Гроші Капітал 

Кейнсіанська школа  
Представники: Дж. Кейнс, Й. Шумпетер 
Інвестиції розглядаються як початковий приріст 
цінності капітального майна у результаті виробничої 
діяльності даного періоду 
 

Неокейнсіанці 
Представники: Е. Домар, Ф. Модільяні 
Досліджуються взаємозалежність та зв'язок інвестицій та 
науково-технічного прогресу, використовуючи у своєму аналізі 
математичний апарат 

Інституціоналісти 
Представники: Дж. Коммонс, Д.Б’юкенен, П.Самуельсон 
Запропонували аналізувати інвестиційні процеси у 
нерозривному зв\язку з політичними, правовими, соціальними, 
технологічними та іншими факторами впливу, підвищивши 
таким чином ступінь комплексності аналізу інвестицій як 
економічної категорії 

Інвестиції Капітальні 
вкладення 

Реальні інвестиції 

Інвестиції 

Надлишок 

Інвестиції 
Початкові 

аванси 

Капітальні 
вкладення 

Інветиції 

 
 

Рис.1. Еволюція теоретичних підходів до трактування дефініції "інвестиції" 
 
Джерело: розроблено автором. 
 
Для більш глибокого розуміння економічної сутності інвестицій розглянемо детально визначення поняття "інвес-

тиції" різними вченими-економістами. 
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Таблиця  1. Підходи до визначення поняття "інвестиції" вітчизняними та закордонними вченими-економістами 
Трактування поняття "інвестиції" Автори та/або джерело 

Поточний приріст цінностей капітального майна внаслідок виробничої діяльності певного періоду, це 
та частина доходу за певний період, яка не була використана для споживання" Дж. M. Кейнс [4] 

Засіб розміщення капіталу, що може забезпечити зберігання або зростання суми капіталу" Л. Дж. Гітман,  
М. Д. Джонк [5] 

Вкладення капіталу в об'єкти підприємницької діяльності з метою забезпечення його зростання в май-
бутньому" А. А. Пересада [5] 

Віддати гроші сьогодні, щоб одержати більшу їх суму в майбутньому" 
У. Шарп,  
Г. Александер,  
Дж. Бейлі [4] 

Витрати на виробництво та накопичення засобів виробництва та збільшення матеріальних запасів" К. Макконелл, 
С. Брю [24] 

Грошові, майнові, інтелектуальні цінності, що їх вкладають в об'єкти підприємницької та інших видів 
діяльності з метою отримання прибутку або досягнення соціального ефекту; капітальні вкладення в 
розвиток виробництва чи невиробничу сферу" 

А. Загородній,  
Г. Вознюк,  
Т. Смовженко [8] 

Видатки на створення, розширення, реконструкцію та технічне переоснащення основного капіталу, а 
також не пов'язані з цим зміни оборотного капіталу, оскільки зміни у товарно-матеріальних запасах 
здебільшого залежать від руху видатків на основний капітал" 

В Шевчук [15] 
П. Рогожин [14] 

Економічні ресурси, які спрямовуються на збільшення як реального капіталу суспільства, тобто на 
розширення чи модернізацію виробничого апарату, так і інвестиції в "людський капітал" Л. М. Борщ [4] 

Довгострокове вкладення фінансових та економічних ресурсів з метою отримання доходів у майбут-
ньому або отримання інших вигод – соціальних, екологічних, освітніх, інфраструктурних  тощо" Ю. А. Корчагін [5] 

Відносини, пов'язані з довгостроковим авансуванням грошових, майнових та інтелектуальних ціннос-
тей, що вкладаються в об'єкти підприємницької діяльності, в основні та оборотні фонди, а також в 
науково-технічний розвиток, якісне вдосконалення виробничої бази і освоєння нових видів продукції 
від моменту авансування до реального відшкодування й одержання прибутку або соціального ефекту" 

Д. Черваньов 
Л. Нейкова [9] 

 
Джерело: складено на основі [ 5 ]. 
 
Як бачимо, узагальнення підходів до визначення те-

рміну "інвестиції" свідчать, що різні школи та напрямки 
економічної думки містять загальну істотну рису – зв'я-
зок інвестицій з одержанням доходу (ефекту) як основ-
ної мети інвестора, що відображає загальну сутність 

інвестицій. Такий підхід панує як у європейській, так і в 
американській методології.  

Далі необхідно зупинитися на природі самих засо-
бів, які пропонуються для інвестиційного процесу, тобто 
дослідити їх ціннісний аспект. 

 
Інвестиції як економічна категорія 

Сутність: 
Вкладення коштів 
інвесторами на певний строк 
із урахуванням ризику в 
об'єкт чи інструмент 
інвестування з метою 
отримання вигоди 
(матеріальної, соціальної 
або ін.) 

Функції: 
1. Регулююча функція. Інвестиції здатні 
регулювати процеси відтворення капіталу й 
підтримку темпів їх зростання, розвиток 
найбільш важливих ключових галузей 
господарства.  
2. Розподільна функція. Здійснюється 
розподіл створеного суспільного продукту в 
його грошовій формі між окремими 
власниками, рівнями й сферами суспільного 
виробництва, видами діяльності.  
3. Стимулююча функція. Інвестування 
орієнтоване на оновлення засобів 
виробництва та на розвиток науки і техніки.  
4. Індикативна функція. Реалізація цієї 
функції інвестицій дозволяє виробляти 
регулюючі механізми, які забезпечують 
розвиток економічної системи. 

Характерні ознаки: 
 здійснення відбувається фізичними 

або юридичними особами, що мають 
власні цілі, які не завжди мають 
матеріальне вираження;  

 інвестиції потенційно приносять 
матеріальну вигоду;  

 індивідуальний для кожного 
інвестора строк вкладання коштів;  

 цілеспрямований характер 
вкладення капіталу в об’єкти 
інвестування;  

 у процесі здійснення інвестування 
використання різних інвестиційних 
ресурсів; 

 наявність ризику втрати вкладених 
коштів. 

Форми прояву: 

Реальні чи 
капіталоутворюючі 

Фінансові 

 
 

Рис. 2. Інвестиції як економічна категорія 
 

Джерело: складено на основі [10]. 
 
Отже, ураховуючи вищезазначене (рис.2), інвестиції 

як економічна категорія являють собою процес вкладан-
ня в реальній або фінансовій формі з певною метою та 
на визначений термін коштів фізичними або юридичними 
особами в об'єкти інвестування, що сприятиме регулю-
ванню процесів відтворення капіталу, розподіленню 
створеного суспільного продукту, оновленню засобів 
виробництва та регулюванню розвитку економіки.  

В Законі України "Про інвестиційну діяльність" 
№ 1560-XII від 18.09.1991р., надано таке визначення 
поняття "інвестиції", під яким розуміють "всі види май-
нових та інтелектуальних цінностей, які вкладаються в 

об'єкти підприємницької та інші види діяльності, в ре-
зультаті якої створюється прибуток (дохід) або досяга-
ється соціальний ефект" [2]. 

Відповідно до Господарського кодексу України в 
редакції від 01.08.2016р. інвестиціями у сфері госпо-
дарювання визнаються довгострокові вкладення різ-
них видів майна, інтелектуальних цінностей та майно-
вих прав в об'єкти господарської діяльності з метою 
одержання доходу (прибутку) або досягнення іншого 
соціального ефекту [1]. 

Такими цінностями можуть бути: кошти, цільові бан-
ківські вклади, паї, акції та інші цінні папери; рухоме та 
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нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування та 
інші матеріальні цінності); майнові права, що виплива-
ють з авторського права, досвід та інші інтелектуальні 
цінності; сукупність технічних, технологічних, комерцій-
них та інших знань, оформлених у вигляді технічної 
документації, навичок виробничого досвіду, необхідних 
для організації того чи іншого виду виробництва, але не 

запатентованих ("ноу-хау"); права користування зем-
лею, водою, ресурсами, будинками, спорудами, облад-
нанням, а також інші майнові права; інші цінності [20]. 

Різноманіття підходів до визначення інвестицій ба-
гато в чому зумовлене різноманіттям форм і об'єктів 
інвестування (рис.3). 
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Рис. 3. Форми та види інвестування 
 
Джерело: складено на основі [10]. 
 
Останнім часом в економічній літературі визначили-

ся нові форми інвестицій, які входять до складу реаль-
них інвестицій, – інноваційні інвестиції та інтелектуальні 
інвестиції. Це й не дивно, оскільки інвестиції й інновації 
є дуже близькими за своєю економічною сутністю, вони 
забезпечують зростання фінансового, економічного, 
інтелектуального або будь-якого іншого потенціалу за 
рахунок вкладення капіталу в матеріальній або немате-
ріальній формі. До того ж, зрозуміло, що капіталовкла-
дення без інновацій не мають сенсу, оскільки нема рації 
відтворювати застаріле обладнання, що вимагає ви-
трачання значної кількості ресурсів, має низькій рівень 
технологічності і продуктивності праці.  

Саме технічний прогрес, а не капітал, є вирішаль-
ним чинноком економічного зростання. Цю думку, було 
сформульовано професором Масачусетського техноло-
гічного інституту Робертом Мертон Солоу, удостоєним 
згодом Нобелівської премії. Його розрахунки по матері-
алам американської статистики за 1909 – 1957 рр. по-
казали, що зростання чисельності робочої сили і наро-
щування обсягів використаного капіталу були важливи-
ми, але не вирішальними чинниками економічного зро-
стання. Р. Солоу показав, що роль технічного прогресу 
в темпах приросту продукції приватного сільськогоспо-
дарського сектора досягала 60-70%, а в прирості про-
дуктивності праці – 90% [29]. 

Під інтелектуальними інвестиціями розуміють вкла-
дання коштів в створення або використання об'єктів 
інтелектуальної власності. Вони можуть бути представ-
лені у вигляді грошових активів, які необхідні для нау-
ково- технічних розробок чи досліджень, або коштами, 
що потрібні для придбання патентів чи ліцензій, або 
такими, які використовуються для оплати інформацій-
них послуг. Також варто зазначити, що грошові кошти, 

вкладені в освіту, навчання, кваліфікаційну підготовку 
та перепідготовку кадрів, також є інтелектуальними 
інвестиціями. 

Фінансування інтелектуальних інвестицій може здій-
снюватись за рахунок трьох основних джерел: 

 бюджетних асигнувань і коштів державних під-
приємств; 

 приватно-підприємницького капіталу; 
 спонсорських коштів тощо. 
Проте, якщо фінансування з бюджету спрямоване 

на підвищення інтелектуального рівня суспільства вза-
галі, оскільки результати такого інвестування можуть 
споживати наприклад учні шкіл, ВНЗ, то приватні інвес-
тиції мають вужче спрямування: вони орієнтовані на 
отримання ефекту для конкретної особи. 

Так, американський економіст, лауреат Нобелівської 
премії 1992 року, Гері Стенлі Беккер "за розповсюдження 
сфери мікроекономічного аналізу на цілий ряд аспектів 
людської поведінки і взаємодії, включаючи неринкову 
поведінку", обґрунтував, той факт, що інвестиції в людсь-
кий капітал приноситимуть більший дохід, ніж інвестиції в 
техніку, обладнання, технології. За підрахунками Беккера 
інвестиції в людський капіталв США приносять вищу но-
рму відсотка, ніж інвестиції в цінні папери [30]. 

Як бачимо, дослідження інвестиційних процесів, у рі-
зних формах та прявах наразі перебуває в центрі уваги 
економічної думки вчених-економістів. Це підтверджує й 
наведений нижче аналіз робіт, за які протягом останніх 
років присуджено Премією Шведського державного бан-
ку з економічних наук пам'яті Альфреда Нобеля. 
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Таблиця  2. Список лауреатів Нобелівської премії з економіки (2010-2016) 
Рік присвоєння  

нобелівської премії Прізвище та ім'я нобелівського лауреата Тематика економічних досліджень 
Інвестиційна складова 

2010 
Пітер Артур Даймонд,  
Дейл Томас Мортенсен, Крістофер Антоніо 
Піссарідес 

За дослідження ринків з моделями пошуку 

2011 Томас Сарджент,  
Крістофер Альберт Сімс 

За емпіричні дослідження причинно-наслідкових зв'язків у 
макроекономіці 

Розробили методи, що дозволяють розрахувати зв'язок між економічною політикою і такими макроекономічними параметрами, як 
ВВП, інфляція, безробіття, інвестиції. 

2012 Елвін Еліот Рот,  
Ллойд Ставелл Шеплі 

За теорію стійкого розподілу та практику моделювання 
ринку 

2013 
Юджин Фама, 
Ларс Пітер 
Хансен, 
Роберт Джеймс Шиллер 

За емпіричний аналіз цін на активи 

Досліджуються питання споживання, інвестицій та заощаджень, ціноутворення на ринку активів. 
2014 Жан Тіроль За науковий аналіз ринкового впливу і регулювання 

Доведено, що розподіл прав власності впливає на величину специфічних інвестицій і, таким чином, на ефективність. Він розробив методи, 
котрі дають змогу навіть в умовах олігополії зберігати конкуренцію й стимули до інновацій. Рекомендації його методики стосуються навіть 
державних монополій – автомобільних доріг та залізниць, систем водопостачання, пошти, освіти, охорони здоров'я. 

2015 Ангус Дітон За аналіз споживання, бідності та добробуту 
Вчений продемострував, що рівень заощаджень є визначальним фактором у встановленні співвідношення між споживанням та доходами. 
Заощадження, своєю чергою, детермінують інвестиції, які у кінцевому підсумку обумовлюють майбутній добробут населення. 

2016 Олівер Саймон д'Арсі Гарт, 
Бенгт Роберт Гольстрем За внесок у розвиток теорії контрактів 

 
Джерело: розроблено автором. 
 

Різноманіття понять терміну "інвестиції" у сучасній ві-
тчизняній та зарубіжній економічній літературі значною 
мірою визначається широтою сутнісних сторін цієї скла-
дної економічної категорії. Питання, пов'язані з інвестиці-
ями активно дебатуються в міжнародному науковому 
середовищі, жваво обговорюються громадськістю, їм 
присвячена значна частина рішень законодавчої та ви-
конавчої влади. Проте незважаючи на виняткову увагу 
до цієї ключової економічної категорії, наукова думка 
дотепер не виробила універсального визначення інвес-
тицій, яке б відповідало потребам теорії і було б адеква-
тним уявленню конкретних суб'єктів їх здійснення. 

Висновки. Проведене теоретичне дослідження 
дозволило науково обґрунтувати визначення економі-
чної сутності інвестицій. Таким чином, поняття "інвес-
тиції" можна трактувати як довгострокове вкладення 
фінансових, матеріальних та інтелектуальних ресурсів 
в необоротні активи та приріст оборотних активів з 
метою одержання прибутку та підвищення суспільного 
добробуту в країні. 

Сьогодні інвестиції розуміються як вкладання коштів 
інвесторами на певний термін із урахуванням ризику в 
об'єкт чи інструмент інвестування з метою отримання 
вигоди (матеріальної, соціальної або ін.) З огляду на те, 
що об'єктом  капітального інвестування є активи, пред-
ставниками яких виступають основні засоби та немате-
ріальні активи, будемо розуміти під капітальними інвес-
тиціями витрати на необоротні активи підприємства. 

Категорія "інвестиції" окреслює ширше коло причин-
но-наслідкових зв'язків, порівняно з поняттям "капіталь-
ні вкладення". Інвестиції можуть проявлятися у різно-
манітних формах (реальні, фінансові, інтелектуальні, 
інноваційні), а капітальні вкладення – лише у засобах 
виробництва.  

Тож, в широкому розумінні поняття "інвестиції" трак-
тується як процес вкладання коштів на певний термін з 
метою отримання в майбутньому їх збільшення (що 
компенсує інвестору відмову від використання ним ко-
штів у поточному періоді), У вузькому розумінні, як усі 
активи, цінності, фінансові інструменти, які вкладаються 
в об'єкти інвестування, що знаходяться в країні або за її 

межами, з метою створення прибутку (доходу) або до-
сягнення соціального ефекту. 

Дискусія. Інвестиції – це складне та змістовне по-
няття, що інтегрує в собі різні економічні процеси, які 
впливають на  виробництво, розподіл, обмін та спожи-
вання національного продукту. Безсумнівним є той 
факт, що у різних розділах економічної науки та різних 
галузях практичної діяльності тлумачення поняття "ін-
вестиції" має свої особливості. Тож, за доцільне вважа-
ємо у майбутніх дослідженнях зосередити власну увагу 
на обліково-аналітичних аспектах трактування даної 
дефініції, грунтово вивчивши не лише аспекти націона-
льного але й міжнародного  досвіду. 
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ГЕНЕЗИС ТРАКТОВКИ ДЕФЕНИЦИИ "ИНВЕСТИЦИИ" 
В статье рассмотрены и обобщены теоретические подходы к трактовке сущности понятия "инвестиции" как экономической 

категории. На основании критического изучения теорий зарубежных и отечественных исследователей проведен сравнительный 
анализ существующих определений и проанализированы характерные черты экономической интерпретации понятия "инвестиции", 
показано их неразрывную взаимосвязь с капиталом. Исследован вопрос инвестиций на макро- и микроуровнях их реализации. Сформу-
лировано авторское развернутое определение дефиниции "инвестиции". 

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционный процесс, капитал, капитальные вложения, финансовые вложения. 
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GENESIS INTERPRETATIONS OF THE DEFINITION OF ‘INVESTMENT’ 
The article discusses the economic nature of the investment and summarizes the theoretical approaches to the interpretation of the essence of 

the concept of "investment" as an economic category. A comparative analysis of the existing definitions  carries out on the basis of a critical study 
of foreign and domestic researchers theories, shows their inseparable relationship with the capital. The question of investments at the macro and 
micro levels to implement them. Formulated author detailed definition of the category "investment". 

Key words: investments, investment process, capital, capital investments, financial investments. 
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