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Анотація. У статті розглядаються теоретико-методичні та практичні підходи до 
формування інвестиційної стратегії при реалізації програм реструктуризації підприємства. 
Розвиток підприємства пов 'язаний з інвестиційною та інноваційною складовою, які матимуть 
певну специфіку залежно від основних стратегічних намірів підприємця на тій чи іншій стадії 
життєвого циклу. Це призводить до необхідності визначення певних підходів до розроблення 
інвестиційної стратегії.

Концептуальне бачення інвестиційної стратегії на підприємстві вимагає розгляду цього 
питання в контексті змін в діяльності та визначення специфіки інвестиційної стратегії на 
окремих етапах розвитку’ підприємства. Практичне формування і використання інвестиційної 
стратегії при реалізації програм реструктуризації підприємства має поетапно 
диференціюватись і поєднуватись в єдиному стратегічному механізмі загальної стратегії та 
інноваційних змін.

Доведено, що в процесі реалізації програм реструктуризації підприємства керівництво 
намагається забезпечити достатній рівень конкурентоспроможності, що визначається 
загальною стратегією розвитку), яка деталізується сукупністю функціональних стратегій, 
таких як продуктова, інноваційна, інвестиційна. Один з підходів при реалізації програм 
реструктуризації підприємства полягає в тому, що інвестиційну стратегію потрібно 
визначати в загальному комплексі стратегічної діяльності підприємства, розглядаючи 
інвестиційну стратегію і як ресурсну, і як функціональну.

Автор вважає, що потрібно враховувати специфіку розроблення інвестиційної стратегії 
залежно реалізації програм реструктуризації та його цілей. Інвестиційна стратегія при 
реалізації програм реструктуризації підприємства має бути конкурентною та портфельною, 
захисною і наступальною, а також дотичною до інноваційної складової, яку визначатішуть 
інноваційні досягнення в галузі техніки та технологій, сучасні світові зміни.

Виявлено, що для специфіки інвестиційної стратегії при реалізації програм реструктуризації 
підприємства характерні різні прояви концентрації та диверсифікації. Інвестиційна стратегія 
передбачає також зміну частки фінансових інструментів виробничого підприємства залежно від 
реалізації програм реструктуризації підприємства. Цільова установка інвестиційної стратегії при 
реалізації програм реструктуризації підприємства полягає в створенні та удосконаленні активів 
підприємства.

Ключові слова: інвестиційна стратегія, реструктуризація підприємства, програми 
реструктуризації, загальна стратегія, інноваційна стратегічна складова, конкурентна та 
портфельна стратегії, захисна та наступальна стратегії, формування активів підприємства.

Постановка проблеми. Проблема браку фінансових ресурсів є істотною в силу зношеності 
основних виробничих фондів. Ключовою умовою оновлення основного капіталу, збільшення 
виробничих потужностей є успішна реалізація інвестиційної стратегії, яка дозволяє, з одного 
боку, мінімізувати витрати, зв'язані з використанням капіталу, а, з іншого, забезпечити приріст 
капіталу за рахунок збільшення обсягу виробництва, інтенсифікації технологічних процесів та ін.

Як свідчить світовий досвід, інвестиції виступають ключовим чинником економічного 
розвитку, який забезпечує оновлення основного капіталу і сприяє підвищенню конкуренто­
спроможності товаровиробників на зовнішніх і внутрішніх ринках. До факторів, які 
здійснюють вплив на формування та реалізацію інвестиційної стратегії підприємства відносять: 
законодавчі, інституційні, кадрові питання и оподаткування. Враховуючи це, подолання даних
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перешкод, необхідність підвищення конкурентоспроможності і раціонального використання 
соціально-економічного потенціалу вітчизняних підприємств обумовлює розгляд і вирішення 
проблем формування і реалізації інвестиційної стратегії підприємства, зокрема, оцінки її 
ефективності і визначення перспектив розвитку підприємства.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослідженню питань теоретичних основ 
інвестиційної діяльності присвячені роботи багатьох зарубіжних і вітчизняних вчених-економістів 
та практиків, зокрема присвятили свої наукові праці такі вітчизняні вчені, як Амоша О. І., 
Брюховецька Н. Ю., Луців Б. Л., Матвєєв В.В., Шморгун Л.Г. та інші. Питанням сутності та 
формування інвестиційної стратегії приділяється увага в багатьох працях. Зокрема автори Гайдай 
Г.Г., Маковоз О.С., Крайня Д.Р., Обуховський О.В. пов'язують формування інвестиційної стратегії 
з забезпеченням конкурентоспроможності підприємства [2; 3], науковці Пріб К.А., Скотнікова Л П., 
Угрімова І.В., Чернишов В.В., Некрасова Л.А., Моніч О.В. розглядають процеси формування 
інвестиційної стратегії у взаємозв'язку розвитку та впровадження інновацій в корпораціях та на 
окремих підприємствах [5; 6; 7; 4]. Інші автори — Добриніна Л.В., Шилова О.Ю., Фундеряка К.В. — 
інвестиційні стратегії розглядають як певну алгоритмізацію інвестиційних процесів в системі 
формування загальної стратегії підприємства [1; 8].

Не дивлячись на глибоке опрацювання багатьох теоретико-методичних питань, залишається 
недостатньо вивченим процес формування і реалізації інвестиційної стратегії підприємства.

Мета статті. Полягає в дослідженні особливостей формування і реалізації інвестиційної 
стратегії підприємств в сучасних економічних умовах.

Викладення основного матеріалу. Будь-яка система, у тому числі економічна, передбачає 
функціонування і розвиток, зміну й перетворення, оскільки постійно зазнає впливу багатьох 
внутрішніх і зовнішніх сил. З часом цей вплив об'єктивно призводить до необхідності 
видозмінення, певної адаптації, модифікації чи трансформації самої системи. Єдиною 
константою в сучасному бізнесі залишається зміна, тому ключем до успіху в динамічному 
ринковому середовищі стає управління змінами. У світовій економічній науці процес 
цілеспрямованих змін суб'єктів економічної діяльності та ефективної їх адаптації до умов 
функціонування, що принципово змінилися, розглядається у взаємозв'язку з проблематикою 
реструктуризації, що зумовлює актуалізацію теоретичних і практичних її аспектів.

Термін «реструктуризація» у перекладі з англійської буквально означає «зміну, перебудову 
структури чого-небудь». Подібна інтерпретація стосовно підприємства недостатня для 
засвоєння сенсу цієї економічної категорії. Латинське слово «структура» — це порядок, 
розташування, будова, а для сучасного суб'єкта господарювання тип структури і характер змін 
залежить від об'єкта, стратегічних цілей і завдань реструктуризації. Типологію змін зумовлює 
типологія структур систем: якщо під структурою розуміється організаційна структура, то 
реструктуризація — це зміна організаційної структури, якщо розглядається структура бізнес- 
процесів, то реструктуризація — це зміна бізнес-процесів. Отже, залежно від типу структурного 
зрізу системи виникають і завдання проведення відповідних змін. Досліджуючи трактування 
поняття «реструктуризація», варто погодитися з тим, що кожне визначення додає важливі 
елементи до розуміння суті структурних перетворень, способів внутрішньої перебудови 
підприємства задля підвищення ефективності діяльності відповідно до мінливих вимог ринку.

Стратегія реструктуризації підприємства припускає комплексну роботу по основних 
аспектах: фінансовому (перетворення структури активів і пасивів компанії); структурному 
(перетворення внутрішньої структури і системи зовнішніх взаємозв'язків); правовому 
(юридичні процедури і технології реструктуризації підприємства). Стратегія реструктуризації 
має на увазі зміну властивостей об'єкту за рахунок зміни властивостей (характеру, порядку, 
кількості, якості і т. д.) його внутрішніх (стійких) зв'язків, що забезпечують цілісність об'єкту і 
його тотожність самому собі. Стратегія реструктуризації підприємства може припускати як 
стратегію зростання, так і стратегію виходу з бізнесу.

Фінансова реструктуризація передбачає реформування корпоративного управління з 
обов'язковим залученням інвестицій для оздоровлення стану підприємства. Отже, фінансова 
реструктуризація — це постійний інструмент управління підприємством через управління його 
заборгованістю, інвестиціями та пасивами, а не просто реалізація такої мети як запобігання 
банкрутству. Вона може проводитися як в рамках санаційної, так і адаптаційної або 
випереджаючої реструктуризації. Фінансова реструктуризація стабілізує підприємство,
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мінімізує загрозу його ліквідації, створюючи таким чином умови для інвестування в подальші 
реструктуризаційні заходи.

У економічній літературі сутність інвестиційної стратегії підприємства трактується по- 
різному: з позицій процесного, результативного, еволюційного та інших підходів. Не дивлячись 
на наявність різних точок зору, всі вони зводяться до того, що інвестиційна підприємства — це 
елемент загальної стратегії підприємства, що є сукупністю різних підходів і рішень, які 
направлені на формування і реалізацію найбільш ефективних способів вкладення капіталу, що 
гарантують фінансову стійкість підприємства, а також постійне відтворення інвестиційного 
процесу, що в сукупності забезпечують виконання стратегічних цілей розвитку підприємства 
(підвищення чистого прибутку; забезпечення добробуту акціонерів; збільшення ринкової 
вартості підприємства; розширення обсягу операційної діяльності та ін.).

Вартість стратегічних активів відображує їх ринкову оцінку, за якою вони надходять 
на підприємство, зараховуються на його баланс та визначають собівартість продукції, робіт, 
послуг в процесі їх використання. Перелік можливих короткострокових цілей діяльності 
підприємства при реалізації інвестиційної стратегії відображає табл. 1.

Перелік можливих короткострокових цілей підприємства 
при реалізації інвестиційної стратегії

Таблиця 1

Короткострокові цілі реалізації стратегії

Фінансова складова Маркетингова складова Складова внутрішніх 
бізнес-процесів

Складова якості та 
розвитку персоналу

1)зростання прибутку;
2) збільшення чистого 
грошового потоку;
3) підвищення 

рентабельності 
продукції;
4) мінімізація 
собівартості продукції; 
підвищення
рентабельності власного 
капіталу

1) підвищення ступеня 
задоволення клієнтів;
2) мінімізація кількості 
втрачених клієнтів;
3) збільшення прибутковості 
операцій із клієнтами; 4) 
розширення бази клієнтів;
5) визнання лідером на 
ринку за новими видами 
продукції;
6) завоювання певної частки 
ринку в цільових сегментах

1) мінімізація часу циклу 
виробництва продукції;
2) мінімізація рівня запасів;
3) зниження кількості 
переналагоджен ня 
устаткування;
4) мінімізація повернення 
продукції.
5) зменшення часу розробки 
НОВОЇ продукції

1) формування 
висококвалі­
фікованих кадрів;
2) мінімізація 
плинності кадрів

* Розроблено автором на основі [5; 6; 7; 4].

Інвестиційна стратегія повинна відповідати характеру і масштабу підприємства, повинна 
бути документована, регулярно переглядатися і коректуватися, доступна органам управління і 
інвесторам. Для визначення оптимального напряму вкладення капіталу і виявлення найбільш 
ефективних способів його використання протягом достатнього тривалого періоду із стабільною 
відданою необхідна розробка інвестиційної стратегії і успішна її реалізація.

При формуванні і реалізації інвестиційної стратегії ухвалюванні рішення повинні бути 
пов'язані за часом і ресурсами і не повинні суперечити один одному, в результаті буде 
відбуватися чітке розділення повноважень співробітників, що в значній мірі підвищує потенційні 
можливості досягнення успішної реалізації інвестиційної стратегії і полегшує розробку заходів, 
що коректують.

Процес формування та реалізації інвестиційної стратегії підприємства являє собою 
сукупність взаємопов'язаних і взаємообумовлених етапів, які дозволяють організувати повний 
цикл аналізу, формування і реалізації інвестиційної стратегії.

Проведення аналізу умов зовнішнього середовища і поточного стану підприємства дозволяє 
виявити слабкі і сильні сторони і визначити конкурентні переваги, визначення найбільш вигідніші 
напрямки інвестування, що є основою, і що дозволить уникнути виникнення інвестиційних 
ризиків.

При формуванні інвестиційної стратегії важливо враховувати обмеження, пов'язані із 
специфікою джерел інвестування, що включають визначення потреби в ресурсах, джерела 
фінансування і оцінку плати за вибрані джерела фінансування.
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Виходячи з цього, враховуючи особливості розвитку підприємств, представляється 
доцільною розробка моделі формування і реалізації інвестиційної стратегії підприємства, яка 
враховує особливості інвестиційної діяльності на підприємстві. Розроблено систему управління 
інноваційною стратегією, що складається з логічної схеми, формалізованої моделі та алгоритму 
управління стратегією.

Схема базується на гармонізації взаємодії наступних блоків: об'єкт управління (сам ІП, 
тобто його поточний стан, що потребує позитивному розвитку), фактори і агенти розвитку 
(впливають на поточний стан потенціалу через розвиваючі зміни), процес розвитку (передбачає 
реалізацію намічених розвиваючих змін) і кінцеві результати (новий стан ІП), одержувані при 
управлінні даним процесом.

Таким чином, під моделлю формування і реалізації інвестиційної стратегії слід розуміти 
сукупність взаємозв'язаних процесів, пов'язаних з формуванням і реалізацією інвестиційної 
стратегії, в розрізі макро- і мікроекономічного середовища підприємства.

Наведена модель дозволяє впорядкувати всі складові внутрішнього і зовнішнього середовища, 
які здійснюють пряму або непряму дію на процес формування і реалізації інвестиційної стратегії 
підприємства.

Входом моделі є інформація про ступінь доступності ресурсів, рівні платоспроможного 
попиту на вироблювану промисловим підприємством продукцію (роботи, послуги), силі 
конкуренції підприємством сегменті ринку вироблюваної продукції (робіт, послуг).

Таким чином, під моделлю формування і реалізації інвестиційної стратегії слід розуміти 
сукупність взаємозв'язаних процесів, пов'язаних з формуванням і реалізацією інвестиційної 
стратегії, в розрізі макро- і мікроекономічного середовища підприємства.

Наведена модель дозволяє впорядкувати всі складові внутрішнього і зовнішнього середовища, 
які здійснюють пряму або непряму дію на процес формування і реалізації інвестиційної стратегії 
підприємства.

Входом моделі є інформація про ступінь доступності ресурсів, рівні платоспроможного 
попиту на вироблювану промисловим підприємством продукцію (роботи, послуги), силі 
конкуренції підприємством сегменті ринку вироблюваної продукції (робіт, послуг).

Цілеспрямована дія керівництва підприємства на процес формування і реалізації інвестиційної 
стратегії відбувається за допомогою прямих зв'язків. Зворотні зв'язки забезпечують отримання 
керівництвом підприємства інформації про хід формування і реалізації інвестиційної стратегії і 
результати дії на нього.

Зміст прямих і зворотних зв'язків може бути вельми різноманітним: регламенти і положення; 
плани і заходи; накази і розпорядження; пропозиції; узгодження; нормативи; процедури та ін.

Однією з найважливіших умов цілісності моделі, її економічності і забезпечення раціональної 
просторово-структурної взаємодії елементів є наявність інфраструктури середовища. Дане 
середовище займається питаннями інформаційного, технічного, правового забезпечення Виходом 
моделі є підвищення ефективності інвестиційної стратегії підприємства.

Наявність зворотного зв'язку забезпечує успішне коректування результативності процесів 
формування і реалізації.

Підприємства здійснюють свою інвестиційну стратегію в умовах господарювання, що постійно 
змінюються, тому слід враховувати вплив випадкових тенденцій, що відбуваються в умовах 
формування і реалізації інвестиційної стратегії крупних підприємств. Участь випадкових тенденцій 
в загальному процесі може бути і невеликою, проте відхилення фактичних значень від прогнозних 
може бути достатнє значна. Отже, широка амплітуда коливань фактичних даних щодо лінії тренда 
дозволяє припустити, що динаміка показника ефективності складається під впливом різних 
чинників, наприклад, сезонних, циклічних, випадкових. Дані тенденції не обов'язково носять 
випадковий характер, кожне відхилення може бути в подальшому пояснене цілком закономірними 
причинами.

Таким чином, необхідно враховувати допустимі рівні відхилення фактичних значень показника 
ефективності реалізації від прогнозних, щоб своєчасно проводити заходи, що коректують.

Виділення заходів залежно від ступеня відхилення фактичних даних від прогнозних 
дозволяє:

- виявити найбільш дієві напрями підвищення ефективності реалізації інвестиційної стратегії 
підприємства;
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- визначити перспективи реалізації інвестиційних рішень;
- скоректувати цільові орієнтири інвестиційної стратегії підприємства.
Отже, інвестиційна політика є основним інструментом економічного розвитку, який сприяє 

зміцненню ринкових позицій підприємства за рахунок забезпечення достатнього для задоволення 
зростаючих потреб приросту капіталу.

Висновки. Розробка інвестиційної стратегії пов'язана із ефективним розвитком підприємства. 
Вона визначає механізми забезпечення інвестиційних цілей, дозволяє оцінити інвестиційні 
можливості підприємства, виявляє наявність власних джерел фінансування, визначає можливість 
реалізації нових інвестиційних проектів. Розробка інвестиційної стратегії підприємства допомагає 
визначити її конкурентні переваги. Дослідження теоретичних та методичних аспектів інвестиційної 
стратегії свідчать, що її реалізація на практиці призводить до підвищення ефективності 
підприємства і сприяє його розвитку. Процес розробки інвестиційної стратегії є важливою 
складовою загальної системи стратегічного управління підприємством. Урахування взаємозв'язку 
інвестиційної стратегії з іншими складовими стратегічного набору підприємства значно підвищить 
ефективність її розробки. Формування інвестиційної стратегії має здійснюватися на основі 
всебічного аналізу специфіки галузі, особливостей зовнішнього середовища та внутрішніх 
особливостей підприємства.
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іке епіегрпзе із геїаіесі іо іке іпуезітепі апсі іппоуаііоп сотропепі, ^кіск тії кауе а сегіаіп зресі/сііу 
сіерепсііпр оп іке таіп зігаіеріс іпіепііопз о/іке епігергепеиг аі опе ог апоікег зіаре о/іке И/е сусіе. Ткіз 
Іеасіз іо іке пеесі іо сіе/пе сегіаіп арргоаскез іо іке сіеуеіортепі о/ап іпуезітепі зігаіеру.

Тке сопсеріиаі УІЗІОП о/іке іпуезітепі зігаіеру аі іке епіегрпзе гесріігез сопзісіегіпр ікіз іззие іп 
іке сопіехі о/скапрез іп асііуііу апсі сіеіегтіпіпр іке зресі/сз о/іке іпуезітепі зігаіеру аі іпсііуісіиаі 
зіарез о/ іке епіегргізе 'з сіеуеіортепі. Тке ргасіісаі /огтаііоп апсі изе о/ іке іпуезітепі зігаіеру 
сіигіпр іке ітріетепіаііоп о/епіегргізе гезігисіигіпр ргоргатз зкоиісі Ье сіі//егепііаіе(1 іп зіарез апсі 
сотЬіпесі іп а зіпріє зігаіеріс тескапізт о/іке оуегаїї зігаіеру апсі іппоуаііуе скапрез.

Іі із ргоуеп ікаі іп іке ргосезз о/ ітріетепііпр епіегргізе гезігисіигіпр ргоргатз, іке тапаретепі 
ігіез іо епзиге а зи/сіепі ІЄУЄІ о/ сотреііііуепезз, укіск із сіеіегтіпесі Ьу іке репегаї сіеуеіортепі 
зігаіеру, ускіск із сіеіаііесі Ьу а зеі о/іипсііопаї зігаіеріез, зиск аз ргосіисі, іппоуаііоп, апсі іпуезітепі 
зігаіеріез. Опе о/ іке арргоаскез іп іке ітріетепіаііоп о/ епіегргізе гезігисіигіпр ргоргатз із ікаі іке 
іпуезітепі зігаіеру зкоиісі Ье сіеіегтіпесі іп іке репегаї сотріех о/зігаіеріс асііуіііез о/ іке епіегргізе, 
сопзіс/егіпр іке іпуезітепі зігаіеру Ьоік аз а гезоигсе апсі аз а/ипсііопаї опе.

Тке аиіког ЬЄІІЄУЄЗ ікаі іі із песеззагу іо іаке іпіо ассоипі іке зресі/сз о/сіеуеіоріпр ап іпуезітепі 
зігаіеру с/ерепс/шр оп іке ітріетепіаііоп о/гезігисіигіпр ргоргатз апсі ііз роаїз. Тке іпуезітепі зігаіеру 
сіигіпр іке ітріетепіаііоп о/ епіегргізе гезігисіигіпр ргоргатз зкоиісі Ье сотреііііуе апсі рогі/оііо, 
СІЄ/ЄПЗІУЄ апсі О//ЄПЗІУЄ, аз ^еіі аз геїеуапі іо іке іппоуаііуе сотропепі, ускіск тії Ье сіеіегтіпесі Ьу 
іппоуаііуе аскіеуетепіз іп іке/іеіс/ о/епріпеегіпр апсі іескпоіору, тосіегп магісі скапрез.

Іі жаз геуеаіесі ікаі іке зресі/ісз о/ іке іпуезітепі зігаіеру сіигіпр іке ітріетепіаііоп о/ епіегргізе 
гезігисіигіпр ргоргатз аге скагасіегігесі Ьу уагіоиз тапі/езіаііопз о/ сопсепігаііоп апсі сііуегзі/саііоп. 
Тке іпуезітепі зігаіеру аізо ргоуісіез /ог а скапре іп іке зкаге о//папсіаі іпзігитепіз о/ іке ргосіисііоп 
епіегргізе сіерепсііпр оп іке ітріетепіаііоп о/ іке гезігисіигіпр ргоргатз о/ іке епіегргізе. Тке роаі 
зеіііпр о/ іке іпуезітепі зігаіеру сіигіпр іке ітріетепіаііоп о/ епіегргізе гезігисіигіпр ргоргатз із іо 
сгеаіе апсі ітргоуе іке епіегргізе 'з аззеіз.

Кеуюогсіз: іпуезітепі зігаіеру!, епіегргізе гезігисіигіпр, гезігисіигіпр ргоргатз, репегаї зігаіеру!, 
іппоуаііуе зігаіеріс сотропепі, сотреііііуе апсі рогі/оііо зігаіеріез, СІЄ/ЄПЗІУЄ апсі о//епзіуе 
зігаіеріез, /огтаііоп о/епіегргізе аззеіз.
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