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У статті викладені результати аналізу сутності категорій «стратегія» та «політика», що був проведений для досягнення осно-
вної мети дослідження. Розглянуто сутність інвестицій та інвестиційної діяльності. Представлені авторські визначення понять 
«інвестиційна стратегія», «інвестиційна політика» та в ході аналізу обґрунтовано їх співвідношення в процесі управління інвес-
тиційною діяльністю підприємства.
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The article presents the results of the analysis essence of the categories “strategy” and “policy”, which were conducted in order to 

achieve the main objectives of the study. The essence of investments and investment activity were considered. The author's definitions of 
“investment strategy”, “investment policy” were presented and during the analysis their roles was justified in the investment management 
of company.
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Постановка проблеми. Попри практичну значу-
щість процесу інвестування в нинішніх умовах функ-
ціонування вітчизняних підприємств, існують неви-
рішені питання в теорії інвестицій, які потребують 
додаткових досліджень. Інтерес до них з боку вчених 
та дослідників викликаний необхідністю розв’язання 
існуючих труднощів, пов’язаних з управлінням інвес-
тиціями, що в свою чергу вимагає глибокого знання 
не лише практики інвестиційної діяльності, а й теорії. 

Теоретичним проблемам інвестиційного менедж-
менту присвячені численні роботи як вітчизняних, 
так і зарубіжних дослідників, перелік яких недоціль-
ний в межах даної статті. В цих роботах використо-
вуються терміни, знайомі і в певному сенсі зрозумілі 
майже кожній людині, – інвестиції, інвестиційна ді-
яльність, інвестування, інвестиційна політика тощо. 
Та незважаючи на широку вживаність цих понять, в 
сучасній науковій літературі деякі з них тлумачать-
ся неоднозначно і потребують уточнень. Серед них і 
такі поняття як «інвестиційна політика» та «інвес-
тиційна стратегія», відсутність єдиного визначення 
яких і обумовлює актуальність даної статті. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Визна-
чення сутності інвестиційної стратегії було представ-
лене у роботах таких сучасних науковців як Сав-
чук О.В., Федоренко В.Г., Бланк І.О., Хрущ Н.А., 
Череп О.Г., Борщ Л.М. та ін. Крім того, майже у 
кожному економічному словнику також можна зу-
стріти визначення інвестиційної стратегії. 

У досліджених нами сучасних наукових літера-
турних джерелах найчастіше вчені тлумачать дану 
стратегію як систему довгострокових цілей інвести-
ційної діяльності підприємства та вибір найефектив-
ніших шляхів досягнення цих цілей [17]. Розкриття 
сутності інвестиційної стратегії іншими науковцями, 
роботи яких ми розглянули, пов’язано з тим як вони 
тлумачать стратегію. Але всі автори у своїх роботах 
одностайні у тому, що інвестиційна стратегія є пев-
ним видом стратегії, в основі якої – інвестиції і яка 
передбачає досягнення цілей інвестиційної діяльнос-
ті суб’єктів господарювання. 

Досить часто у наведених науковцями визна-
ченнях цілі інвестиційної стратегії та інвестицій-
ної політики тотожні і відповідають цілям реаліза-
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ції інвестицій (отримання прибутку або досягнення 
соціального ефекту, оновлення основних засобів, 
розширення та оновлення виробничого потенціалу, 
забезпечення розвитку підприємств тощо). Що сто-
сується співвідношення досліджуваних понять, то 
вчені не прийшли до однієї думки. Деякі науков-
ці вважають, що інвестиційна політика підприєм-
ства націлена на формування інвестиційної страте-
гії та визначають її як діяльність груп суб’єктів, що 
пов’язана з визначенням сукупності відповідних під-
ходів та рішень [16]. Інші науковці інвестиційну по-
літику підприємства розглядають як форму чи засіб 
реалізації інвестиційної стратегії. Цю думку розді-
ляє і Бланк І.О., який, крім того, у своїх роботах [2] 
наголошує на тому, що інвестиційна політика є час-
тиною фінансової стратегії і розробляється у її скла-
ді на промислових підприємствах, а самостійна ін-
вестиційна стратегія розробляється інвестиційними 
компаніями, інституціональними інвесторами тощо.

Отже, існують суперечності у визначенні співвід-
ношення даних понять: чи то інвестиційна політика 
є частиною інвестиційної стратегії, чи навпаки, чи 
ці поняття тотожні. З вище сказаного випливає необ-
хідність проведення додаткових досліджень.

Постановка завдання. Мета даного досліджен-
ня – за допомогою наукових методів, зокрема за до-
помогою логічного, монографічного методів, аналізу, 
синтезу, узагальнення, визначити сутність понять 
«інвестиційна стратегія», «інвестиційна політика» 
та їх співвідношення. Розв’язання даного завдан-
ня дозволить уникнути багатозначності у тлумачен-
ні цих понять і окреслить їх роль в діяльності під-
приємства. Це в свою чергу забезпечить чіткість у 
викладі і ясність у розуміння результатів наукових 
досліджень, які передбачають використання вище 
згаданих категорій.

Для досягнення основної мети даного досліджен-
ня необхідно перш за все з’ясувати сутність понять 
«стратегія» та «політика», так як досліджувані ка-
тегорії є підвидами стратегії та політики. А також 
визначити сутність інвестицій та інвестиційної ді-
яльності як основи досліджуваних видів стратегії та 
політики.

Виклад основного матеріалу дослідження. Визна-
чення стратегії представлено у багатьох відомих нам 
наукових літературних джерелах, аналіз яких дозво-
лив зробити наступні висновки. Слово «стратегія» 
походить від грецького strategia (від stratos – вій-
сько і ago – веду) [9] і означає «мистецтво воєначаль-
ника». Перші спроби передати досвід проведення 
успішної стратегії для досягнення поставлених вій-
ськових цілей зустрічаються у IV ст. до н.е. у трак-
таті китайського полководця Сунь-Цзи [12]. Тож, 
слово було позичене з військової термінології, що по-
значилось на трактуванні стратегії навіть у сучасних 
словниках [15]. У 1688 році слово «стратегія» уві-
йшло в словник англійської мови як управлінський 
термін. У ХХ ст., коли почали формуватись корпора-
ції, почали розвиватись і теорії, які описують стра-
тегії організації. І якщо у 20-х роках під стратегі-
єю розуміли управління ресурсами підприємства, то 
вже у 50-х роках, коли виникла потреба відповідним 
чином реагувати на виклики зовнішнього середови-
ща, поняття «стратегія» почало набувати більш су-
часного трактування [12]. Основні дефініції стратегії 
були виділені у 60-70-х роках ХХ століття в інозем-
ній літературі [5]. Суттєвий внесок у формування по-
няття «стратегія» та у розвиток стратегічного управ-
ління у свій час зробили такі видатні науковці як 
Г. Мінцберг, Р.А. Фатхундінов, А. Чандлер, М. Пор-

тер, І. Ансофф, А. Томпсон, А. Стрікленд, Ф. Котлер, 
О.С. Віханський, П. Друкер та ін. Проте, до сьогод-
нішнього дня так і не було досягнуто одностайності у 
тлумаченні терміну «стратегія».

Вітчизняні та зарубіжні автори сучасності роз-
глядають стратегію по-різному, що і породжує дис-
кусію між ними з приводу сутності даного поняття. 
Одні науковці, на нашу думку, неправомірно прирів-
нюють стратегію до плану. Наприклад, у роботі [8] 
стратегію будь-якого суб’єкта господарювання ви-
значають як усесторонній план, призначений для до-
сягнення поставлених цілей шляхом координації дій 
з реалізації цих цілей. На відміну від плану, стра-
тегія повинна бути гнучкою у зв’язку з мінливістю 
зовнішнього середовища. Тому, варто погодитись з 
Г. Мінцбергом [10], який вважає, що стратегія фор-
мується поступово і не обов’язково обумовлюється 
заздалегідь через неможливість достовірного прогно-
зування змін чинників середовища функціонування 
підприємств.

Але будь-яка стратегія повинна визначити на-
прям руху підприємства з урахуванням доступних 
ресурсів для досягнення запланованих цілей. Тому, 
ряд науковців розглядає стратегію як певний курс, 
напрям чи орієнтир діяльності підприємства. Зо-
крема, у роботі [7] автор визначає стратегію як дов-
гостроковий курс розвитку підприємства, затвер-
дження цього курсу та розподіл ресурсів для його 
реалізації. Також визначають стратегію і як модель 
дій чи поведінки, і як способу дій, засобів або як 
систему дій, які варто виконувати чи використову-
вати у довготривалому періоді для досягнення стра-
тегічних змін. Наприклад, Василенко В.О. та інші 
автори визначають стратегію як якісно визначену, 
узагальнену модель довгострокових дій організації, 
що її необхідно здійснити для досягнення поставле-
них цілей за допомогою розподілу і координації своїх 
ресурсів [3, с. 369].

Попри плюралізм думок науковців при пояснен-
ні змісту стратегії, невід’ємним елементом майже 
кожного з визначень є цілі. Останні визначаються 
з огляду на те, чого прагне досягти підприємство у 
майбутньому, і виходячи з того, що воно має сьогод-
ні (ресурси, внутрішній потенціал) у даному серед-
овищі свого функціонування, керівництво підприєм-
ства визначає шляхи досягнення поставлених цілей. 
Крім того, одностайні науковці і у визначенні тієї 
мети, яку, як правило, переслідує стратегія, – досяг-
нення поставлених цілей діяльності підприємства, в 
тому числі забезпечення конкурентних переваг, за-
доволення клієнтів, реалізація інтересів акціонерів, 
підвищення життєдіяльність організації, досягнення 
розвитку підприємства. 

Отже, з усього вище сказаного можна зробити ви-
сновок, що стратегія повинна бути розроблена на до-
сить тривалий період часу, визначати кінцеву мету 
та включати способи чи правила прийняття рішень 
щодо її реалізації, враховувати доступні ресурси та 
стан зовнішнього середовища. В той же час вона має 
бути такою, гнучкою, щоб можна було при потребі 
скоректувати заплановані цілі та способи їх досяг-
нення, використавши нові перспективи і можливості, 
щоб досягти кращих результатів, ніж були заплано-
вані спочатку. Тобто, «стратегія повинна поєднувати 
гнучкість та певні зобов’язання» [12, с. 18].

Іноді політику визначають через стратегію як її 
частину чи навпаки, або дають подібні визначення 
даних понять, що підтверджує необхідність визна-
чення сутності поняття «політика». Слово «політи-
ка» походить від грецького polis – місто-держава і 
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похідного від нього – politicos: все, що пов’язано з 
містом, державою, громадянами та ін. Вважається, 
що термін «політика» отримав своє розповсюджен-
ня під впливом трактату Аристотеля (384-322 рр.  
до н.е.) з аналогічною назвою і до кінця XIX ст. тра-
диційно розглядався як вчення про державу і органи 
державної влади. Незважаючи на те, що визначити 
сутність політичної діяльності намагалися на про-
тязі тисячоліть, наукове пояснення політики стало 
можливим лише з появою марксизму, представни-
ки якого зробили висновок, що політичні відносини 
по своїй суті є відносини класові. Тому, під політи-
кою розуміли сферу діяльності, пов’язану з відноси-
нами між класами, націями та іншими соціальни-
ми групами, в основі якої завоювання, утримання 
і використання державної влади [13]. Це вказує на 
те, що в минулому обов’язковим суб’єктом політики 
як відносин виступала держава. Сьогодні, так само 
є науковці-філософи, які вважають, що правомірно 
говорити про політичну діяльність певного класу, со-
ціальної групи, громадської організації, партії, по-
літика, держави, а розглядати політику на рівні під-
приємства можна лише умовно [4].

Проте, з тих пір як у ХХ ст. іноземні вчені-еко-
номісти значно розширили сферу використання тер-
міну політика, значна кількість науковців розглядає 
політику не тільки на макрорівні, але й на рівні під-
приємства, організації. Як правило, політику визна-
чають як певний вид діяльності, коли говорять про 
неї на рівні держави: політика – діяльність по по-
точному управлінню життям суспільства в цілому та 
його частин, а також діяльність різних суспільних 
груп, яка визначає їх участь в управлінні суспіль-
ством [14, с. 70]. В цьому випадку метою політичної 
діяльності є реалізація інтересів суб’єктів політики 
як діяльності, досягнення їх цілей через викорис-
тання влади. Іноді науковці і політику будь-якого 
суб’єкта господарювання, організації визначають як 
певну діяльність. Наприклад, у роботі [11, с. 31-32] 
під політикою розуміють мистецтво управління або 
цілеспрямовану діяльність у галузі взаємовідносин 
між різними суспільними групами організації з ме-
тою досягнення цілей суб’єкта управління. 

Політику як діяльність в якості особливої форми 
її існування поділяють на теоретичну і матеріальну. 
Теоретичну політичну діяльність формує мислення, 
менталітет, свідомість її носіїв і вона проявляється 
у вигляді ідей, теорій, переконань, намірів. У цьому 
випадку, на нашу думку, науковці визначають стра-
тегію як частину політики, як форму її реалізації. 
У тому ж випадку, коли мова йде про політику як про 
засіб реалізації стратегії, мають на увазі матеріальну 
форму прояву політики. Остання утворює конкретне 
керівництво і управління, практику, організаційну 
і контрольну діяльність; реалізується вона шляхом 
створення інструментів і засобів (в документах, ін-
струкціях, наказах тощо). Обидві форми існування 
політики об’єктивуються, приймають конкретний 
характер і таким чином реалізуються і сприймають-
ся. Отже, політика носить всеохоплюючий характер, 
«охоплює як певні настанови й цілі, якими суб’єкти 
керуються у своїх справах, так і практичну діяль-
ність щодо їх реалізації» [15, с. 188].

Проте визначати політику як діяльність на мікро-
рівні некоректно, так як підприємство здійснює під-
приємницьку чи господарську діяльність, а не полі-
тичну. Тому, ті науковці, які визначають політику 
на рівні підприємства, розглядають її як загальне ке-
рівництво для дій та прийняття рішень, набір указі-
вок, правила чи директиви, систему орієнтирів, що 

визначають межі/обмеження дій організації, напрям 
прийняття управлінських рішень менеджерами, які 
повинні забезпечити найкращі результати для органі-
зації. Так, наприклад, Мінцберг Г. розглядає політи-
ку як правила, чи директиви, що визначають межує/
дій організації [10, с. 24], а у економічному словнику 
під політикою розуміють набір провідних указівок, 
що визначають напрям дій менеджера [6, с. 296]. 
Крім того, якщо порівняти визначення стратегії і по-
літики у різних літературних джерелах, то можна по-
бачити подібне трактування вище згаданих категорій 
різними науковцями. У роботі [1, с. 264] автор роз-
глядає політику фірми, тобто систему орієнтирів для 
діяльності, яка найчастіше офіційно не об’явлена, як 
певний курс дій, під яким розуміють систему обме-
жень на область рішень, що приймаються. Також зу-
стрічаються роботи, в яких науковці або визначають 
домінуючу позицію стратегії, або політики, що під-
тверджує відсутність чіткого розмежування політики 
та стратегії на рівні підприємства.

Політика підприємства як прояв інтересів, пе-
реконань його власників, управлінців (теоретична 
політика підприємства) спрямована на досягнення 
певних цілей через використання влади чи інших 
засобів, за допомогою яких вони можуть впливати 
на працівників підприємства, спрямовувати їх діяль-
ність у бажаному напрямку. Наприклад, носії полі-
тики підприємства визначають якими темпами воно 
буде розвиватися і в якому напрямі, чи варто врахо-
вувати неекономічний влив результатів виробничої 
діяльності на навколишнє середовище при прийнятті 
рішень, чи буде підприємство дотримуватись правил 
чесної конкуренції на ринку, чи буде воно форму-
вати інвестиційну стратегію тощо. Тобто, політика 
підприємства визначає ставлення керівників чи/та 
власників до всіх аспектів діяльності підприємства, 
до його контрагентів; формує принципи, яких буде 
дотримуватись у своїй роботі; окреслює межі, за які 
не буде переступати; дає відповідь на питання «які 
рішення можуть бути прийняті?».

З урахуванням обмежень (правил у прийнятті 
рішень) щодо формування цілей, переконань у на-
прямках подальшого розвитку і доступних ресур-
сів формується стратегія підприємства. Вона визна-
чає способи і бажаний стан розвитку підприємства 
або окремих його об’єктів, що є власністю підпри-
ємства, через визначений період часу, щоб досягти 
заздалегідь визначених цілей. Як бачимо, політика 
є більш широким поняттям по відношенню до стра-
тегії. Остання є формою прояву політики, засобом 
досягнення цілей керуючої ланки підприємства. Дає 
відповідь на питання «що і для чого будемо робити у 
довгостроковій перспективі?»

Реалізації стратегії здійснюється шляхом дове-
дення до кожного працівника всіх підрозділів відпо-
відних цілей, завдань та правил прийняття рішень, 
що можуть змінюватись чи корегуватись під впливом 
зовнішнього середовища. В цьому випадку політика 
матеріалізується і проявляється через інструкції, 
положення тощо, які виступають засобом реаліза-
ції стратегії підприємства, і саме через них політи-
ка підприємства сприймається кожним працівником 
(матеріальна політика підприємства). Дає відповідь 
на питання «як робити? Як виконувати завдання?». 
Таким чином політика підприємства проявляється в 
організаційній та контрольній діяльності при форму-
ванні та реалізації стратегії. 

Управління таким видом стратегії як інвестицій-
на безпосередньо пов’язане з вирішенням питань, 
що стосуються перспективного вкладення коштів, 
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інвестицій. Як економічна категорія інвестиції уві-
йшли у вітчизняну наукову літературу і практику 
у 90-х роках ХХ ст., у 1991 році було прийнято 
першу редакцію Закону України «Про інвестиційну 
діяльність», де і визначено інвестиції. Хоча значна 
кількість науковців у своїх роботах використовує 
визначення, представлене у вище згаданому Зако-
ні України, проте донині існують певні розбіжнос-
ті у тлумаченні поняття «інвестиції». Проведення 
аналізу сутності інвестицій багатьма авторами дає 
змогу зробити наступні висновки. Інвестиції – це 
вкладення, які можуть здійснюватися не тільки в 
грошовій формі, а й у формі інших майнових та ін-
телектуальних цінностей. Однією з форм інвестицій 
є капіталовкладення. Вони являють собою вкладен-
ня капіталу у відтворення основних засобів, а ін-
вестиції є більш широким поняттям і вони можуть 
здійснюватись і в оборотні засоби, і в фінансові ін-
струменти, і в нематеріальні активи. Інвестиції без 
зазначення меж їх дослідження можуть бути як 
довгостроковими, так і короткостроковими. Крім 
того, метою їх реалізації є не тільки отримання до-
ходу чи збільшення вартості активів підприємства, 
а й досягнення інших цілей як економічних, так 
і неекономічних – соціальних та екологічних, що 
підтверджує практика. 

Основою інвестиційної стратегії промислових під-
приємств є реальні інвестиції, які визначають ха-
рактер даної стратегії. Реальним інвестиціям при-
таманна стійкість до впливу інфляції; підвищений, 
порівняно з об’єктами фінансового інвестування, сту-
пінь ризику та низька ліквідність. Тому, інвестицій-
на стратегія має низький рівень гнучкості та потре-
бує, як правило, значних фінансових ресурсів для її 
реалізації. Через вкладення цінностей у створення 
чи розвиток об’єктів, власності підприємства інвес-
тиційна стратегія націлена досягти економічних та 
неекономічних цілей, залежно від політики підпри-
ємства. 

Так як інвестиційна стратегія на певному етапі 
розвитку підприємства може бути представлена у ви-
гляді програми чи сукупності інвестиційних проек-
тів, що були впроваджені та реалізуються з метою 
досягнення довгострокових цілей господарської ді-
яльності підприємства, то досить часто науковці не 
вважають за потрібне виокремлювати досліджува-
ну стратегію у стратегічному наборі підприємства.  
А тому, на нашу думку, розглядають тільки фінансо-
ву стратегію та інвестиційну політику як її частину.

Дуже важливо для досягнення поставлених цілей 
як окремих інвестиційних проектів, так і цілей ін-
вестиційної діяльності в існуючих умовах функціо-
нування підприємств якісно організувати інвестицій-
ну діяльність. Під останньою найчастіше розуміють 
сукупність практичних дій чи заходів [15], яка на 
державному рівні здійснюється для створення пози-
тивного інвестиційного клімату, а на рівні підприєм-
ства – з метою реалізації реальних інвестицій через 
вибір та реалізацію інвестиційних проектів і досяг-
нення їх цілей. Крім того, інвестиційна діяльність 
включає ті дії, що пов’язані з реалізацією коротко-
строкових фінансових інвестицій при наявності тим-
часово вільних грошових коштів на певному етапі 
функціонування підприємства. Процес вкладення 
капіталу доречно називати інвестуванням або інвес-
тиційним процесом, під час здійснення якого і фор-
мується система взаємовідносин між усіма задіяни-
ми у ньому учасниками.

Висновки з проведеного дослідження. Отже, між 
інвестиційною стратегією та інвестиційною політи-

кою існує тісний взаємозв'язок, хоча ці поняття і 
нетотожні. Інвестиційна політика більш широке по-
няття, порівняно з відповідною стратегією. Інвести-
ційна політика направлена на формування обмежень 
щодо визначення цілей інвестиційної діяльності та 
формує правила прийняття рішень в процесі реаліза-
ції інвестиційних проектів. Сформовані обмеження 
впливають на розробку та реалізацію інвестиційної 
стратегії підприємства. А в сукупності інвестицій-
на політика та інвестиційна стратегія впливають на 
ефективність діяльності підприємства та прийнятих 
управлінських рішень у сфері інвестування, направ-
лені на досягнення одних і тих самих цілей інвести-
ційної діяльності.

Підсумовуючи все вище сказане, ми можемо сфор-
мувати наступні визначення досліджуваних понять:

- Інвестиційна політика підприємства – частина 
політики підприємства, яка повинна спрямовувати 
та регулювати інвестиційну діяльність підприєм-
ства відповідно до обраного напряму його подаль-
шого розвитку через встановлення обмежень для 
вибору відповідних інвестиційних проектів та здій-
снення інвестиційного процесу з метою досягнення 
загальних стратегічних цілей діяльності підприєм-
ства.

- Інвестиційна стратегія – підтримуюча (функ-
ціональна) стратегія підприємства, яка через вибір 
адаптованих до зовнішнього середовища об’єктів 
інвестування, які враховують доступні ресурси та 
правила інвестиційної діяльності, дозволяє у дов-
гостроковій перспективі досягти не тільки інвести-
ційного ефекту, але й загальних стратегічних цілей 
підприємства.

В подальших наукових дослідженнях доречно ви-
значити вплив інвестиційної політики на кожен етап 
впровадження інвестиційної стратегії підприємства.
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