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Швець І. Б., Скрильник А. С. Оптимізація інвестиційних ресурсів на підприємствах малого бізнесу
Мета статті полягає в дослідженні процесу оптимізації структури інвестиційних ресурсів, розробки критеріїв та етапів оптимізації обсягів 
інвестиційних ресурсів для підприємств малого бізнесу за видами економічної діяльності. У результаті дослідження було охарактеризовано про-
цес перетворення інвестиційних ресурсів в активах і пасивах балансу малих підприємств, проведено розрахунок структури джерел формування 
інвестиційних ресурсів в Україні на малих підприємствах за видами економічної діяльності у 2011 р. На основі проведеного аналізу структури 
інвестиційних ресурсів малих підприємств сформовано основні групи критеріїв оптимізації в розрізі окремих малих підприємств за видами еконо-
мічної діяльності. Запропоновано алгоритм і поетапну схему оптимізації інвестиційних ресурсів на підприємствах малого бізнесу у вигляді бага-
тоступеневого процесу управління інвестиційними ресурсами в розрізі підвищення їх мобільності та швидкості перетворення наявних ресурсів 
в інвестиції. Перспективами подальших досліджень у даному напрямку є розробка структуро-логічної схеми оптимізації обсягів інвестиційних 
ресурсів на підприємствах малого бізнесу.
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Швец И. Б., Скрыльник А. С. Оптимизация инвестиционных ресурсов  

на предприятиях малого бизнеса
Цель статьи заключается в исследовании процесса оптимизации структу-
ры инвестиционных ресурсов, разработки критериев и этапов оптимизации 
объемов инвестиционных ресурсов для предприятий малого бизнеса по видам 
экономической деятельности. В результате исследования был охарактери-
зован процесс преобразования инвестиционных ресурсов в активы и пассивы 
баланса малых предприятий, проведен расчет структуры источников форми-
рования инвестиционных ресурсов в Украине на малых предприятиях по видам 
экономической деятельности в 2011 г. На основе проведенного анализа струк-
туры инвестиционных ресурсов малых предприятий сформированы основные 
группы критериев оптимизации в разрезе отдельных малых предприятий по 
видам экономической деятельности. Предложены алгоритм и поэтапная схе-
ма оптимизации инвестиционных ресурсов на предприятиях малого бизнеса 
в виде многоступенчатого процесса управления инвестиционными ресурсами 
в разрезе повышения их мобильности и скорости преобразования имеющихся 
ресурсов в инвестиции. Перспективой дальнейших исследований в данном на-
правлении является разработка структурно-логической схемы оптимизации 
объемов инвестиционных ресурсов на предприятиях малого бизнеса.

Ключевые слова: капитал, инвестиции, инвестиционные ресурсы, процесс 
оптимизации, предприятия малого бизнеса.
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The goal of the article lies in the study of the process of optimisation of the 
structure of investment resources, development of criteria and stages of opti-
misation of volumes of investment resources for small enterprises by types of 
economic activity. The article characterises the process of transformation of in-
vestment resources into assets and liabilities of the balances of small enterprises 
and conducts calculation of the structure of sources of formation of investment 
resources in Ukraine at small enterprises by types of economic activity in 2011. 
On the basis of the conducted analysis of the structure of investment resources 
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Формування структури інвестиційних ресурсів на 
підприємстві, їх перетворення в реальні активи є 
складним процесом, який знаходиться під впли-

вом великої кількості суб’єктивних і об’єктивних чинників 
і умов, що формуються внаслідок змін внутрішнього та зо-
внішнього середовища діяльності підприємств. 

Одним із ключових умов здійснення ефективної 
інвестиційної діяльності, як на малих, так і на інших під-
приємствах України, є формування такого обсягу інвес-
тиційних ресурсів, використання якого не призведе до 
погіршення результативності діяльності підприємства та 
не зменшить рівень його фінансової стійкості та плато-
спроможності, не спричинить його банкрутство. Тому для 
більшості підприємств малого бізнесу є актуальним питан-
ня оптимізації структури інвестиційних ресурсів з метою 
поліпшення фінансового стану, забезпечення необхідного 
рівня механізації та автоматизації виробничих процесів у 
довгостроковому періоді, зменшення тривалості операцій-
них циклів виробництва і реалізації продукції, зміщення 
інвестиційних ризиків.

Аналіз чисельних наукових досліджень з проблема-
тики управління інвестиційними ресурсами свідчить, що 
проблема недостатності джерел формування, методів 
оптимізації та шляхів використання інвестиційних ресур-
сів є досить актуальною. Значний внесок у розробку різних 
аспектів проблем інвестування, управління та оптимізації 
обсягів інвестиційних ресурсів на підприємствах зробили 
такі українські та російські вчені, як І. О. Бланк., А. В. Че-
реп, В. М. Гриньова, В. О. Коюда, Т. І. Лепейко, О. П. Коюда, 
Т. В. Майорова, І. П. Мойсеєнко, А. А. Пересада та інші.

Однак у більшості праць щодо оптимізації інвести-
ційних ресурсів увага приділяється мінімізації впливу зміни 
структури капіталу на фінансовий стан підприємства, підви-
щення рентабельності позикового капіталу чи вартості залу-
чення окремих видів інвестиційних ресурсів. При цьому зали-
шається невисвітленим питання розробки критеріїв та етапів 
оптимізації обсягів інвестиційних ресурсів для підприємств 
малого бізнесу в розрізі видів економічної діяльності.

Основною метою формування інвестиційних ресур-
сів підприємства є задоволення потреб у придбанні необ-
хідного обсягу оборотних і необоротних активів, оптимі-
зація їх структури з позицій забезпечення ефективних ре-
зультатів інвестиційної діяльності. 

Оптимізація структури інвестиційних ресурсів вира-
жає таке співвідношення їх видів, за якого забезпечується 
найефективніший зв'язок між рентабельністю власних і по-
зикових інвестиційних ресурсів [1].

Протягом останніх років відбувається збільшення 
відсотка підприємств, що отримали збиток від операцій-
ної діяльності, які на кінець 2012 р. становили 35 % від 
загальної кількості підприємств малого бізнесу та 32,7 % 
від загальної кількості підприємств середнього бізнесу. 
Така тенденція є негативною і зумовлює зменшення об-
сягів власних інвестиційних ресурсів підприємств малого 
бізнесу за видами економічної діяльності [2]. Власні інвес-
тиційні ресурси мають ряд переваг у порівнянні з іншими 
видами інвестиційних ресурсів, а саме: простота, швид-
кість та мобільність залучення, спрямованих на поточний 
та капітальний ремонт, оновлення, модернізацію основних 
засобів, нематеріальних активів, збільшення розмірів фі-
нансових інвестицій та мотивацію працівників. При цьому 
за обсягом і структурою власні інвестиційні ресурси на 
підприємствах малого бізнесу не є активізатором інвести-

ційних процесів, їх обсяг обмежується як високим рівнем 
конкуренції, так і високим рівнем тіньової економіки.

Одним із основних джерел фінансування інвести-
ційних проектів і програм на сьогоднішній день є кредит-
ні ресурси банків та інші позикові кошти, які належать до 
позикового капіталу підприємств, і збільшення розмірів 
довгострокової та поточної заборгованості. При цьому ви-
користання даного виду інвестиційних ресурсів несе в собі 
ризик для підприємств, якщо в процесі їх використання 
вони трансформуються у малоліквідні активи чи не збіль-
шують активну частину основних засобів, а також сприяє 
зростанню залежності інвестиційних процесів від коли-
вань в зовнішньому середовищі [3].

На рис. 1 наведено характеристику перетворення 
інвестиційних ресурсів в активах і пасивах балансу малих 
підприємств, визначено позитивний та негативний приріст 
у структурі активів підприємств малого бізнесу.

Альтернативним джерелом формування інвестицій-
них ресурсів є залучені інвестиційні ресурси, що форму-
ються переважно за рахунок емісії цінних паперів та збіль-
шення розмірів поточних зобов’язань. На підприємствах 
малого та середнього бізнесу залучені інвестиційні ресур-
си формуються переважно за рахунок приросту поточних 
зобов’язань, оскільки емісія цінних паперів є привілеєм ак-
ціонерних товариств, а даний вид господарювання не є при-
таманним підприємствам малого бізнесу [4]. Сформовані 
інвестиційні ресурси за рахунок даного виду інвестиційних 
ресурсів мають короткостроковий характер, впливають на 
погіршення мотивації праці за рахунок збільшення креди-
торської заборгованості з оплати праці та учасниками під-
приємства і стану платіжної дисципліни на підприємстві.

На основі запропонованої схеми процесу перетво-
рення інвестиційних ресурсів за видами проведено 
розрахунок структури джерел формування інвести-

ційних ресурсів в Україні на малих підприємствах за видами 
економічної діяльності у 2011 р. (табл. 1) і перетворення 
інвестиційних ресурсів в активах і пасивах балансу малих 
підприємств [5, 6]. У результаті розрахунків можна конста-
тувати, що на кінець 2011 р. відбулися негативні тенденції 
в прирості капіталу підприємств за рахунок власних інвес-
тиційних ресурсів, що склало 23,54 % від загального при-
росту по всіх малих підприємствах. Водночас, аналізуючи 
структуру приросту інвестиційних ресурсів у розрізі малих 
підприємств за видами економічної діяльності, слід відзна-
чити негативні тенденції на підприємствах промисловості, 
будівництва, операцій з нерухомістю, охорони здоров’я та 
освіти, діяльності транспорту і зв’язку, що пов’язані з від-
сутністю чи суттєвим скороченням фінансування приросту 
активів підприємств за рахунок власного капіталу та одно-
часним приростом залученого капіталу. Неефективність 
використання наявних інвестиційних ресурсів простежу-
ється на промислових і будівельних підприємствах, у сфері 
операцій з нерухомістю, у закладах освіти. Це пов’язано з 
тим, що в їх структурі переважають залучені інвестиційні 
ресурси, які переважно трансформувалися в дебіторську 
заборгованість та виробничі запаси, збільшили суму поточ-
них витрат, і, як наслідок, не мають позитивного впливу на 
розвиток матеріальної бази підприємств.

Приріст структури капіталу малих підприємств за 
рахунок наявних інвестиційних ресурсів протягом 2011 р. 
є неефективним. Це пов’язано з тим, що більшість вкладе-
них інвестиційних ресурсів не є довгостроковими, що за-
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лежить від нормативів розрахунково-платіжної дисциплі-
ни підприємств, і відображаються у більшості в прирості 
оборотних активів малих підприємств (збільшення запасів 
і сум дебіторської заборгованості), не створює підґрунтя 
для розвитку матеріальної бази підприємств, оновлення ді-
ючих основних засобів чи їх розширення, що можливо при 
суттєвому використанні власного та позикового капіталу.

Основними факторами, що впливають на якість фор-
мування інвестиційних ресурсів на підприємствах малого 
бізнесу, є забезпечення їх мобільності, ліквідності, харак-
теру взаємодії і, як наслідок, забезпечення оптимальності 
їх структури. На сьогодні методологія оптимізації інвести-
ційного капіталу ґрунтується на теорії управління капіта-
лом підприємства, при цьому відсутнє і не набуло чіткого 
визначення методологічний апарат оптимізації співвідно-
шення інвестиційних ресурсів за видами: власні, залучені і 
позикові [1, 7]. З огляду на це можливо запропонувати ал-
горитм оптимізації структури інвестиційних ресурсів під-
приємства за такими етапами:
 на першому етапі – визначення цілей, обсягів та 

джерел формування інвестиційних ресурсів; 
 на другому етапі – визначення умов та шляхів 

оптимізації у відповідності до виду діяльності; 
 на третьому етапі – обґрунтування шляхів опти-

мізації обсягу інвестиційних ресурсів; 
 на четвертому етапі – оцінка синергетичного ха-

рактеру приросту джерел інвестиційних ресурсів;
 на п’ятому етапі – прийняття оптимального 

співвідношення між джерелами ресурсів.

Сутність складових елементів алгоритму оптимізації 
обсягів інвестиційних ресурсів за етапами наведено на рис. 2.

Запропонована поетапна схема оптимізації інвести-
ційних ресурсів на підприємствах малого бізнесу характе-
ризує багатоступеневий процес управління інвестиційни-
ми ресурсами в розрізі підвищення їх мобільності та швид-
кості перетворення наявних ресурсів в інвестицій.

Ураховуючи існуючі підходи до формування оптимі-
зації структури капіталу підприємства, доцільно проводити 
комплексні заходи, які містять збалансованість критеріїв 
[8]. При цьому формування збалансованих критеріїв опти-
мізації є ключовою умовою здійснення оптимізації обсягів 
інвестиційних ресурсів. Процес оптимізації структури капі-
талу має здійснюватися за такими основними критеріями:

А – орієнтація на пропорційне співвідношення влас-
ного, залученого та позикового капіталу з урахуванням 
особливостей економічної діяльності підприємств малого 
бізнесу і умов недопущення банкрутства;

Б – оптимізація структури капіталу за критерієм 
максимізації прибутку та мінімізації ризиків, що пов’язані 
з розробкою і реалізацією інвестиційних проектів;

В – орієнтація на забезпечення приросту ефектів 
для підприємств партнерів чи підприємств регіону за умов 
окупності вкладеного капіталу в довгостроковому періоді.

Проаналізувавши структуру інвестиційних ресурсів 
підприємств за видами економічної діяльності в 2011 р. та 
її відображення в активах підприємств, можливо сформу-
вати основні групи критеріїв оптимізації в розрізі окремих 
підприємств за видами економічної діяльності:

нерозподілений прибуток (непокритий
збиток); амортизаційні відрахування;
страхові відшкодування збитків;
реінвестування шляхом продажу та
оптимізації ОЗ; внески до статутного 
та інших фондів засновниками 
та учасниками

 

кредиторська заборгованість 
з учасниками; інша кредиторської
заборгованість; внески до статутного 
та інших фондів інвесторами; приріст
заборгованості з оплати праці;
придбання емітованих цінних
паперів підприємств; трансформація
заощаджень у ресурси фінансових 
організацій та установ, об’єднання 
підприємств; кредиторська 
заборгованість з бюджетними 
та позабюджетними фондами

 

короткострокові та довгострокові
кредити і позики; емісія векселів;
інвестиційний селенг, лізинг, факторинг,
фортфейтинг; прямі та цільові державні
кредити та асигнування, інвестиційний
податковий кредит

 

Власні
інвестиційні

ресурси

 

 

Залучені
інвестиційні

ресурси

 

 

Позикові
інвестиційні

ресурси  

Позитивний приріст:  
– приріст первісної та залишкової 
вартості основних засобів, 
нематеріальних активів, довгострокових
біологічних активів та інвестиційної
нерухомості;
– приріст незавершеного будівництва;
– приріст довгострокових фінансових 
інвестицій;
– оптимізація та нормування, зменшення
запасів у вартісному та кількісному 
вимірах;
– зменшення розмірів дебіторської 
заборгованості та резервів сумнівних 
боргів;
– приріст розмірів поточних фінансових
інвестицій.

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

Негативний приріст:

 

– приріст зносу основних засобів, 
нематеріальних активів, довгострокових
біологічних активів;
– приріст розмірів дебіторської
заборгованості, резервів сумнівних 
боргів, запасів;
– приріст розмірів грошових коштів 
та їх еквівалентів

 

 
 

 

Приріст пасиву балансу
малих підприємств

 
 

Приріст активу балансу
малих підприємств

 
 

Вид інвестиційного
ресурсу  

Рис. 1. процес перетворення інвестиційних ресурсів в активах і пасивах балансу малих підприємств
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Рис. 2. процес оптимізації розміру інвестиційних ресурсів на підприємствах малого бізнесу  

І ЕТАП – Визначення цілей, обсягів 
і джерел формування
інвестиційних ресурсів

  

 

ЕТАПИ  

ІІ ЕТАП – Визначення умов та шляхів 
оптимізації відповідності до виду
діяльності

  
 

 

ІІІ ЕТАП – Обґрунтування шляхів 
оптимізації обсягу інвестиційних 
ресурсів

 

 

ІV ЕТАП – Оцінка синергетичного 
характеру приросту джерел 
інвестиційних ресурсів

 

 

V ЕТАП – Прийняття оптимального 
співвідношення між джерелами 
ресурсів

 

 

СУТНІСТЬ  

Встановлення наявних джерел надходження інвестиційних
ресурсів, умови та обмеження їх використання;
оцінка мобільності перетворення наявних інвестиційних
ресурсів в об’єкти інвестиційної діяльності у відповідності 
до особливостей господарчого процесу

 

Визначення можливості мінімізації ризиків використання 
залучених і позикових інвестиційних ресурсів; встановлення 
вимог щодо обсягу та вартості інвестиційних ресурсів; 
визначення можливості резервування та мінімізації розмірів 
необхідного обсягу інвестиційних ресурсів

 
 

Розрахунок дохідності та окупності вкладення планового обсягу
інвестиційних ресурсів; визначення економічної ефективності 
та доцільності реалізації інвестиційних цілей у відповідності 
до обраної структури інвестиційних ресурсів

Оцінка синергітичного характеру обсягу вкладених
інвестиційних ресурсів; прогнозування можливості формування
ефектів (за видами) у підприємств партнерів

 

Прийняття управлінських рішень щодо структури інвестиційних
ресурсів; формування додаткових обсягів інвестиційних 
ресурсів (за видами), прогнозування впливу на обрану 
структуру інвестиційних ресурсів

1 група – підприємства, активи яких переважно 
формуються за рахунок приросту власних інвестиційних 
ресурсів (сільське господарство, мисливство, лісове госпо-
дарство, фінансова діяльність, готельне господарство, ді-
яльність транспорту на зв’язку);

2 група – підприємства, активи яких переважно 
фор муються за рахунок приросту залучених інвестиційних 
ресурсів (промисловість, будівництво, оптова та роздрібна 
торгівля, посередництво в оптовій торгівлі, освіта, надання 
комунальних та індивідуальних послуг, діяльність у сфері 
туризму);

3 група – підприємства, активи яких переважно фор-
муються за рахунок приросту позикових інвестиційних ре-
сурсів (операції з нерухомим майном, оренда, інжиніринг 
та надання інших послуг, охорона здоров’я та надання со-
ціальної допомоги, торгівля автомобілями).

Для підприємств першої групи доцільно викорис-
товувати групу критеріїв Б і В, тобто головними критері-
ями оптимізації співвідношення власних, залучених і по-
зикових джерел фінансування інвестиційної діяльності є 
максимальна сума прибутку від інвестиційної діяльності 
за рахунок реалізації масштабних інвестиційних проектів 
чи довгострокових інвестиційних проектів, формування 
сприятливого інвестиційного середовища для інших під-
приємств партнерів, результативність діяльності яких 
може вплинути на ефективність інвестора.

Для підприємств другої та третьої групи доцільно ви-
користовувати критерії А і Б. Тобто головними критеріями 
оптимізації співвідношення власних, залучених і позикових 
джерел фінансування інвестиційної діяльності є необхід-
ність забезпечення високої фінансової стійкості компанії 
за умов зменшення рівня товарних запасів і прискорення 
темпів обертання оборотних засобів чи товаро обігу, про-
порційне співвідношення власного, залученого та позико-
вого капіталу з огляду на наявну структуру пасиву балансу 
підприємства, реалізація короткострокових інвестиційних 
проектів з мінімальним рівнем інвестиційних ризиків і зне-
ціненням майбутніх грошових потоків, недопущення отри-
мання пені, штрафних санкцій, резерву сумнівних боргів.

Схема оптимізації розміру інвестиційних ресурсів 
має складатися з чотирьох етапів. На першому етапі на під-
ставі даних про основні показники інвестиційного проекту 
проводиться оцінка економічної ефективності та доціль-
ності його реалізації та його відповідність інвестиційним 
цілям підприємства. Далі необхідно сформувати обсяг 
інвестиційних ресурсів у відповідності до інвестиційних 
потреб проекту. При узгодженні відповідності структури 
інвестиційних ресурсів критеріям оптимізації визначаєть-
ся, чи задовольняє обрана структура необхідному обсягу 
інвестиційних ресурсів. Для досягнення інвестиційних ці-
лей реалізується третій етап – оцінка синергетичного при-
росту джерел інвестиційних ресурсів. На третьому етапі 
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додатково аналізується можливість підвищення дохідності 
проекту за рахунок збільшення обсягу інвестиційних ре-
сурсів, а саме: визначається, чи відповідає структура інвес-
тиційних ресурсів підприємств-партнерів критеріям опти-
мізації. У разі негативного рішення необхідно переглянути 
джерела формування економічної ефективності проекту 
та розробити заходи щодо їх збільшення. На четвертому 
етапі необхідно прийняття управлінського рішення щодо 
затвердження структури інвестиційних ресурсів і перехід 
до управління інвестиційним процесом відповідно до фаз 
реалізації інвестиційного проекту.

ВИСНОВКИ
Дослідження структури інвестиційних ресурсів з 

відображенням зміни структури активів і пасивів малих 
підприємств за 2011 р. довело, що більшість інвестиційних 
ресурсів не є довгостроковими, а переважно формуються 
за рахунок залученого та позикового капіталу та трансфор-
муються у вигляді запасів чи дебіторської заборгованості. 
Такі зміни погіршують розрахунково-платіжну дисципліну 
підприємств, що не створює підґрунтя для розвитку мате-
ріальної бази підприємств та оновлення діючих основних 
засобів. Тому оптимізація інвестиційних ресурсів на під-
приємствах малого бізнесу має бути спрямована на під-
вищення мобільності та швидкості перетворення наявних 
ресурсів у довгострокові інвестиції з урахуванням мож-
ливості формування чи отримання ефектів (за видами) у 
підприємств-партнерів.    
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