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Анотація. Визначено сутність інвестиційно-інноваційної діяльності як об’єктивно обумовленого, 

системного, цілеспрямованого процесу реалізації комплексу заходів. Сформульовано сутність аналізу 
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1. Вступ 

Однією з ознак інновацій є їх зв’язок з інвес-

тиціями. Ми передбачаємо, що інновації будуть 

завжди супроводжуватись інвестиційними вкладе-

ннями. Об’єктивний зв’язок між цими поняттями 

обумовлений природою інвестицій та інновацій. 

Інновації не можуть створюватися без додаткових і 

постійних вкладень інвестиційних ресурсів, а інвес-

тиції мають економічний зміст тільки тоді, коли 

забезпечують реалізацію тієї чи іншої ідеї, нової 

техніки, технології, що може сприяти виникненню 

додаткових можливостей для отримання прибутку.  

Мета статті – на основі дослідження еволюції 

теорії інвестиційно-інноваційного розвитку визна-

чити сутність взаємозв’язку аналізу інвестиційної 

та інноваційної діяльності підприємства. 

2. Огляд літературних джерел і публікацій 

Еволюційний розвиток теорії і практики аналізу 

інвестиційно-інноваційної діяльності досліджували 

зарубіжні вчені, зокрема: В. Александрова, А. Антипін, 

Х. Барнет, В. Блохіна, Є. Вітте, С. Глазьєв, Б. Гриньов, 

Е. Денісон, П. Друкер, П. Завлін, В. Зомбарт, М. Калецкі, 

Т. Колмикова, М. Кондратьєв, Е. Крилов, С.Кузнец, 

М. Лімітовський, Ф. Махлуп, Р. Менселл, Г. Менш, 

В. Мічерліх, Р. Солоу, Л. Соті, Б. Твісс, Р. Фатхутдинов, 

Х. Фрімен, В. Хартман, Х. Хауштайн, А. Шпідгофф, 

Й. Шумпетер [5], Ю. Яковець. 

Проблеми обліку, аналізу та контролю інвести-

ційно-інноваційної діяльності досліджували вітчиз-

няні вчені за багатьма напрямами: теорія інвестиції 

та інновації, їх оцінка й аналіз – Г. Башнянин [1],          

І. Бланк, А. Гойко, О. Горбань [2], В. Гринькова [3], 

М. Денисенко, С. Ілляшенко, Т. Майорова, А. Пересада, 

М. Крупка, В. Федоренко; обліку та звітності – Є. Бойко, 

Ф. Бутинець, А. Герасимович, С. Голов, З. Гуцайлюк, 

З. Задорожний, Г. Кірейцев, Я. Крупка, М. Кужельний, 

Ю. Кузьмінський, О. Михайлівська [4], М. Пушкар, 

В. Шевчук; контролю й аудиту – Г. Давидов, Н. Дорош, 

Є. Калюга, О. Петрик, В. Рудницький; економічно-

го аналізу: - І. Житна, Л. Кіндрацька, Т. Ковальчук, 

І. Лазаришина, Л. Лахтіонова, Б. Литвин, Є. Мних, 

М. Туган-Барановський, І. Фаріон, М. Чумаченко, С. Шка-

рабан. 

Проте, у вітчизняних і зарубіжних наукових 

джерелах недостатньо розроблені концептуальні 

засади аналізу інвестиційно-інноваційної діяльності 

підприємств, не нагромаджено достатньої кількості 

результативних досліджень, що стали б основою 

теоретичного обґрунтування та розроблення мето-

дології аналізу інвестиційно-інноваційної діяльно-

сті підприємств. 

3. Теоретичні аспекти взаємозв’язку інноваційної 

та інвестиційної діяльності підприємства 

Щоб довести єдність за своєю природою інвес-

тиційно-інноваційної діяльності, розглянемо моти-

ви інвестора. Особливістю існування суб’єкта (на 

відміну від об’єкта) є те, що для нього характерні 

своєрідний ідеальний (уявний стан) і реальність. 

Для інвестора – фізичної особи – це може бути: 

обсяг власного капіталу, соціальний статус тощо; 

для фірми – певні конкурентні позиції, норма при-

бутку та інші планові параметри.  

Невідповідність між уявним і реальним станом 

суб’єкта породжує низку потреб, головною з яких є 

потреба в ресурсах: грошових, технологічних, інте-

лектуальних, щоб змінити свій стан (або ж утри-

мати його в зовнішніх умовах, що змінилися). Дана 

обставина примушує інвестора шукати об’єкт, який 



 111 

забезпечив би його необхідними ресурсами: вклас-

ти гроші, щоб отримати їх ще більше, здійснити 

вкладення у модернізацію технологій, щоб утри-

мати або збільшити ринкову частку, фінансувати 

наукові дослідження, щоб на їх базі створити нові 

технології, які забезпечать перевагу над конкурен-

тами. Це надзвичайно важливий аспект, позаяк він 

дає змогу об’єднати інвестиційну та інноваційну 

діяльність в один процес, який має один мотив. 

Відмінність лише в тому, що у процесі пошуку (на-

звемо його інвестиційним пошуком) можливі три 

ситуації: 

1) відібрано готовий об’єкт, властивості якого 

дають змогу вирішити конфлікт між потребами су-

б’єкта і реальністю. У цьому випадку інвестор 

здійснює вкладення, не змінюючи об’єкт інвести-

цій; 

2) потенціал готового відібраного об’єкта не 

задовольняє критерії, а потребує визначеної зов-

нішньої участі для його розвитку. В даному випад-

ку інвестор виступає як новатор, адже йому потріб-

но змінювати наявний об’єкт так, щоб він забезпе-

чив необхідні інвесторові ресурси; 

3) не знайдено об’єкт, який навіть у разі його 

зміни забезпечив би суб’єктові необхідні ресурси. 

У ситуації, що склалась, інвестор приймає рішення 

про створення нового, не існуючого до цього об’єк-

та (як підприємства, так і наукового проекту чи на-

пряму прикладних або технологічних досліджень). 

У цьому випадку інвестор виступає як новатор ще 

більшою мірою, ніж за попередніх ситуацій [4]. 

Перший варіант відповідає інвестиційній діяль-

ності, як вона трактується в переважній більшості 

джерел [1; 3]. 

Другий є не чим іншим, як інноваційною діяль-

ністю, як її розуміє Й. Шумпетер, котрий виділив 

п’ять типів інновацій: 

а) виробництво невідомого споживачам нового 

продукту з якісно новими особливостями; 

б) впровадження нового засобу виробництва, в 

основі якого – не обов’язково нове наукове відкри-

ття, а використаний новий підхід до комерційного 

використання продукції; 

в) освоєння нового ринку збуту галуззю про-

мисловості країни, незалежно від того, існував цей 

ринок раніше чи ні; 

г) залучення нових джерел сировини і напів-

фабрикатів, незалежно від того, чи існували ці дже-

рела до цього; 

д) введення нових організаційних та інститу-

ційних форм, наприклад, створення монопольного 

становища або ослаблення монопольної влади 

іншого підприємства [5]. 

Третій із наведених варіантів результату пошу-

ку інвестором об’єкта є радикальним й адаптивним 

інноваціям (нововведенням) у визначенні Р. Розвела 

(Rothwell) [8]. Радикальні інновації – це створення 

таких нових виробів або процесів, що, можливо, 

приводять до нового роду занять або навіть нової 

технологічної парадигми, тоді як адаптивні – це 

технологічно нові вироби (технології, процеси) або 

їх удосконалення в межах установлених бізнес-

структур. Зауважимо, що поділ інновацій на ради-

кальні, адаптивні та покрокові (останні відпові-

дають Шумпетерівським інноваціям) приймають й 

інші дослідники, є досить зручним при аналізі 

структури інвестиційно-інноваційного процесу як 

системного утворення [5]. 

Отже, як інноваційна, так і інвестиційна діяль-

ність мають в основі один мотив: необхідність по-

повнення ресурсів суб’єкта (інвестора) для підтри-

мання наявного стану або розвитку в зовнішньому 

середовищі. Реалізується цей мотив через пошук і 

встановлення зв’язку з об’єктом (реальним або ще 

не створеним), який спроможний, на думку інвесто-

ра, забезпечити його необхідними ресурсами. Тому 

інвестиційно-інноваційний процес можна визна-

чити як діяльність суб’єктів: окремих осіб, корпо-

рацій, інших інституційних об’єднань, спрямованих 

на пошук, зміну або створення об’єктів, здатних за-

безпечити ресурсами, необхідними для підтрима-

ння стану динамічної рівноваги із зовнішнім сере-

довищем або розвитку. 

Інвестиційно-інноваційний процес задовольняє 

всі основні ознаки системного утворення і є сис-

темним об’єктом у тому значенні, яке приписують 

системам в аналізі систем і синергетиці. 

Це свідчить про те, що: інноваційні процеси не-

обхідно аналізувати, оцінювати, прогнозувати, управ-

ляти ними тільки в нерозривному зв’язку з інвести-

ційними; основним системоутворюючим чинником 

в інвестиційно-інноваційному процесі є інформація. 

Якщо інформаційне середовище буде слабким, 

то вести мову про системність інвестиційно-інно-

ваційного процесу некоректно. В цьому випадку 

порушується зв’язок між його рівнями і спостері-

гається ситуація, коли окремі компоненти розвива-

ються незалежними траєкторіями, нерідко всупереч 

один одному. Значною мірою така ситуація спосте-

рігається в Україні та інших постсоціалістичних 

країнах, де за інерцією наука розвивається своїм 

шляхом, технології – своїм, а ринок потребує тре-

тього. Така різновекторність отримана певною мі-

рою у спадок від планової економіки, коли інфор-

маційні зв’язки між виробництвом, технологічним 

знанням і наукою були підмінені директивними 

вказівками й планами. Нині необхідно не стільки 

збільшити фінансування фундаментальної науки та 

прикладних досліджень, як налагодити дієві інфор-

маційні зв’язки між різними рівнями інвестиційно-

інноваційного процесу та зробити даний процес 

справді системним явищем.  

На основі викладеного, зокрема розглянутих 

економічних характеристик, сформулювано таке 

визначення інвестиційно-інноваційної діяльності – 

це об’єктивно обумовлений, системний, цілеспря-

мований процес реалізації комплексу заходів із 

метою отримання прибутку або соціального ефек-

ту, що потребують економічного обґрунтування не-

обхідних інвестицій, пошуку і вибору інвестицій-

них ресурсів для реалізації наукових розробок, 

принципово нових видів продукції, техніки й тех-

нологій. 

Можна стверджувати про тісний взаємозв’язок 

між інноваційною та інвестиційною діяльністю під-

приємства. На кожній стадії інноваційного процесу 
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потрібно мати певний обсяг інвестиційних ресурсів. 

Важливі також наявність єдиного контуру управління 

і замкненість фінансового циклу. 

Оскільки інвестиції – важливий ресурс для 

успішного створення і освоєння інновацій, на кож-

ному підприємстві для забезпечення цієї умови не-

обхідно створювати раціональну, ефективну й 

обґрунтовану систему фінансування (рис. 1).  

Практика показує, що саме від своєчасності фі-

нансування багато в чому залежить ефективність 

інноваційно-інноваційної діяльності підприємств.  

4. Взаємозв’язок аналізу інвестиційної та 

інноваційної діяльності підприємства 

У процесі аналізу та оцінки інвестиційно-інно-

ваційних проектів доцільно виділити його як окре-

мий розділ комплексного економічного аналізу, 

оскільки аналіз інвестиційно-інноваційної діяльно-

сті як напрям практичної діяльності повністю но-

вий. Використання різних методик, прийомів і по-

казників аналізу інновацій та інвестицій є загаль-

ноприйнятим у банківській, фондовій чи підприєм-

ницькій діяльності. Однак, це ще не свідчить про 

завершеність розроблення теоретико-методологіч-

них основ аналізу інвестиційно-інноваційної діяль-

ності як окремого напряму. Зокрема, використо-

вують тільки окремі організаційно-методичні пита-

ння аналізу інвестиційно-інноваційної діяльності й 

оцінювання показників ефективності проектів, 

оптимізації портфельних інвестицій, дохідності опе-

рацій із конкретними фінансовими активами, інвес-

тиційної чутливості та забезпечення беззбитко-

вості. У зв’язку з цим доцільно теоретично обґрун-

тувати комплексний підхід до сутності та змісту 

аналізу інвестиційно-інноваційної діяльності та ви-

ділити його як окремий напрям у загальній системі 

економічного аналізу. 

Взаємозв’язкок й обґрунтування ступеня за-

лежності між аналізом інвестицій та інновацій у ме-

жах єдиного аналізу рекомендовано виявляти з ви-

користанням таких кваліфікаційних ознак, як мета, 

об’єкти, суб’єкти, види та інформаційна база ана-

лізу, користувачі інформацією, тривалість аналітич-

них заходів, застосування методів і прийомів аналі-

зу. З одного боку, відмінність у визначенні мети, 

об’єктів і певною мірою суб’єктів аналізу, а також 

у тривалості й масштабах проведення аналітичних 

заходів дають підстави виділяти порівняно самос-

тійні напрями аналізу: аналіз інвестицій і аналіз 

інновацій. З іншого боку, йдеться про взаємопов’я-

зані економічні явища, які об’єднані в загальному 

процесі, й, окрім того, подібність інформаційної 

бази аналізу, користувачів інформації, його видів, 

основних підходів до організації і методики об’єд-

нують ці два напрями в межах єдиної концепції ро-

зуміння сутності та змісту аналізу інвестиційно-

інноваційної діяльності. Організаційно-методични-

ми основами будь-якого дослідження є вхідні по-

ложення конкретної науки або її результати, отри-

мані на основі досліджень, їх наукове обґрунтува-

ння, системність і комплектність аналітичних захо-

дів, доцільність та оптимальність для прийняття 

раціональних управлінських рішень, оперативність 

отримання вихідних аналітичних даних, кількісна 

визначеність, варіантність, порівняльність резуль-

татів аналізу. Доцільно детально зупинитися на та-

кому загальнометодологічному принципі аналізу, 

як системність. 

Дотримання цього принципу в аналізі інвести-

ційно-інноваційної діяльності підтверджує його на-

лежність до такої системи, яка охоплює логічні 

взаємопов’язані складові елементи нижчого рівня і 

водночас є невід’ємною частиною системи вищого 

рівня, в якій аналіз інвестиційно-інноваційної ді-

яльності взаємодіє з іншими підсистемами. Вивче-

ння кожного об’єкта аналізу інвестиційно-іннова-

ційної діяльності як системи, дослідження його ло-

гічної цілісності та виявлення різних типів зв’язку 

всередині цього об’єкта є основою системного під-

ходу як одного з напрямів методологічного науко-

вого пізнання. 

Аналіз інвестиційно-інноваційної діяльності у 

будівництві – це міждисциплінарна наука, в якій 

синтезуються знання в галузі економіки будівни-

цтва, інвестиційного, інноваційного аналізу, теорії 

інвестицій, проектного, економічного аналізу, інвести-

ційного та інноваційного менеджменту, інвестицій 
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Рис. 1. Схема взаємозв’язку інноваційної та інвестиційної діяльності підприємства 
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у нерухомість, загальної економічної теорії, фінан-

сового менеджменту, стратегічного управління, бан-

ківської і страхової справи, бухгалтерського обліку.  

Аналіз інвестиційно-інноваційної діяльності у 

будівництві використовують для розроблення та 

оцінки ефективності інвестиційно-інноваційної ді-

яльності підприємств. Концепція аналізу інвести-

ційно-інноваційної діяльності базована на методах і 

процедурах економічного аналізу, орієнтованих на 

розроблення і просування альтернативних варіантів 

інвестиційно-проектних рішень, визначення масш-

табів та сили впливу факторів ризику, а також їх 

порівняння з обраними критеріями ефективності. 

Необхідність використання системного підходу 

в аналізі інвестиційно-інноваційної діяльності ви-

никає у випадках, коли: у розв’язанні проблеми пе-

редбачено пов’язання різних цілей (розширення ви-

робництва, залучення фінансових ресурсів, оновле-

ння основних засобів, створення робочих місць та 

інше); здійснюється нове будівництво; приймають 

рішення в умовах ризику та невизначеності; є пот-

реба в обґрунтуванні довготермінових управлінсь-

ких рішень. 

Для визначення і представлення системи як 

єдиного цілісного напряму її необхідно структуру-

вати. Структура системи дає змогу впорядкувати 

окремі її елементи і взаємозв’язки між ними. Сис-

тема є визначеною ступінчатою ієрархічною конст-

рукцією. На нашу думку, аналіз інвестиційно-інно-

ваційної діяльності може бути представлений, із 

одного боку, як невід’ємна частина системи вищого 

рівня, а з іншого боку як цілісна система, котра во-

лодіє власною внутрішньою структурою. Таке сис-

темне розуміння аналізу інвестиційно-інноваційної 

діяльності дає змогу побудувати наступну ієрар-

хічну конструкцію (рис. 2). 

В економічній науці далеко неоднозначно по-

дано аналіз інвестиційно-інноваційної діяльності у 

взаємодії з іншими етапами комплексного еконо-

мічного аналізу. На нашу думку, тут можна виді-

лити два підходи. Перший базований на розгляді 

аналізу інвестиційно-інноваційної діяльності як са-

мостійного етапу, в якому автори досліджують 

увесь комплекс питань, пов’язаних із обґрунтува-

нням інвестиційної та інноваційної діяльності. Дру-

гий підхід передбачає розмежування завдань, 

окреслених перед аналізом інвестиційно-інновацій-

ної діяльності та іншими складовими комплексного 

економічного аналізу, разом із тим, він у самостій-

ний напрям не виділений. 

Вважаємо, що другий підхід в умовах ринкової 

економіки і конкуренції не зовсім прийнятний до 

неефективної оцінки й аналізу інвестиційно-іннова-

ційної діяльності підприємств. Аналіз інвестицій-

но-інноваційної діяльності має бути окремим ета-

пом, взаємопов’язаним з іншими етапами комплек-

сного аналізу. Схема окремих етапів у системі ком-

плексного економічного аналізу подана на рис. 3. 

Обґрунтовуючи схему на користь даної струк-

тури комплексного економічного аналізу, можна 

зробити такі висновки: визначальним ступенем 

інвестиційно-інноваційної активності суб’єкта гос-

подарювання є рівень його фінансової стійкості, що 

показує взаємозв’язок між етапами 10, 11 і 12. Це 

пов’язано, насамперед, із оцінкою кредитоспро-

можності потенційного позичальника (можливостя-

ми залучення підприємством додаткового капіталу 

залежно від його кредитного рейтингу), наявністю 

власних фінансових ресурсів, потребою впровад-

ження нових технологій, рівнем фінансового ри-

зику, аналізом ефективності поточної (операційної) 

діяльності. Не менш важливими причинами, що 

підштовхують підприємства цілеспрямовано здійс-

нювати інвестиційно-інноваційну діяльність, є 

прагнення досягти переваг на рівні зниження вит-

ратоємності на випуск продукції. Крім цього, важ-

ливими складовими аналізу інвестиційно-іннова-

ційної діяльності є показники збуту продукції та її  

собівартості, що підтверджує взаємозв’язок між 

етапами 7, 8 та 11 і 12. Оскільки прибуток може слу-

жити джерелом фінансування інвестиційно-інно-

ваційної діяльності, звідси випливає взаємозв’язок 

між етапами 9, 11 і 12. Взаємозв’язок між етапами 

11 і 12 свідчить про доцільність нагромаджувати 

виробничо-економічний потенціал підприємства чи 

спрямувати наявні кошти на споживання. Необґру-
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Рис. 2. Реалізація системного підходу в аналізі інвестиційно-інноваційної діяльності 
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нтовано прийняті рішення можуть призвести до 

зниження інвестиційної активності, спаду продук-

тивності праці та зростання плинності висококва-

ліфікованих кадрів, зниження інвестиційної при-

вабливості на ринку капіталів. Таким чином, опти-

мізація інвестиційно-інноваційних рішень має бути 

тісно залежною від результатів аналізу й оцінки фі-

нансових ресурсів. 

У процесі дослідження синтетичних і аналітич-

них показників аналізу інвестиційно-інноваційної 

діяльності необхідно показати взаємозв’язок між 

основними їх групами, розробити схему й послідов-

ність їх аналізу як сукупності локальних аналізів і 

впливу результатів кожної окремої групи показ-

ників на узагальнюючі показники оцінки соціаль-

но-економічної ефективності.  

Використовуючи системний підхід в аналізі 

інвестиційно-інноваційної діяльності, представимо 

його не тільки як частину структури вищого рівня, 

а й як цілісну систему, що об’єднує логічно взаємо-

пов’язані між собою напрями. Разом із тим, кожний 

елемент цієї системи можна буде представити як 

підсистему взаємозв’язку синтетичних і аналітич-

них показників. Розроблена схема окремих етапів і 

механізм взаємодії узагальнюючих показників у 

системі аналізу інвестиційно-інноваційної діяльно-

сті подана на рис. 4. 
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Рис. 3. Загальна схема і взаємозв’язок окремих етапів у системі  
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Через визначення стратегічних цілей інвес-

тиційно-інноваційної діяльності шукають конкретні 

напрями вкладення капіталу й обґрунтування пот-

реби реалізації даних заходів (етап 1 – етап 2). На 

третьому етапі необхідно обґрунтувати оптимальну 

структуру джерел фінансування у межах оцінки 

інвестиційної привабливості кожного варіанта капі-

тальних вкладень; йдеться про аналіз ціни інвести-

ційного капіталу (етап 4). Перспективний аналіз і 

оцінка проектних грошових потоків (етап 5) зай-

мають важливе місце в інвестиційно-інноваційному 

аналізі. Від точності й об’єктивності отриманих ре-

зультатів (етап 5) залежить у подальшому прийнят-

ність проекту, який розробляють. Використовуючи 

кількісні і якісні параметри майбутнього грошового 

потоку, оцінюють узагальнюючі показники ефек-

тивності реалізації проекту, в основі яких врахо-

вують відповідний ступінь ризику (етап 7), рівень 

інфляції та оподаткування. 

За обмеженості інвестиційного бюджету вини-

кає проблема вибору кількох проектів, у межах 

інвестиційно-інноваційного аналізу передбачають 

аналіз інвестиційного портфеля (етап 9). Врахову-

ючи послідовність комплексного інвестиційно-інно-

ваційного аналізу, дослідження причин одержання 

тих чи інших результативних показників у процесі 

аналізу та впливу на них зовнішніх і внутрішніх 

факторів виділяють перспективний аналіз (етап 1 – 

етап 9), оперативний аналіз (етап 10) і ретроспек-

тивний аналіз (етап 11). 

5. Висновки 

При дослідженні економічної сутності інвести-

цій та інновацій доведено, що між даними катего-

ріями існує зв’язок, який зумовлений їх природою. 
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Рис. 4. Схема взаємозв’язку окремих етапів аналізу  

інвестиційно-інноваційної діяльності 
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Інновації не можуть створюватися без додаткових і 

постійних вкладень інвестиційних ресурсів, а інвес-

тиції мають економічний зміст лише тоді, коли 

спрямовані на реалізацію певної ідеї для створення 

нової техніки, технології, що може сприяти появі до-

даткових можливостей одержання прибутку. Аналіз 

сутності розглянутих економічних зв’язків дозво-

ляє сформулювати авторське визначення інвести-

ційно-інноваційної діяльності як об’єктивно обу-

мовленого, системного, цілеспрямованого процесу 

реалізації комплексу заходів з метою одержання 

прибутку або соціального ефекту, що потребують 

обґрунтування необхідності інвестицій, пошуку та 

вибору інвестиційних ресурсів, спрямованих на ви-

користання наукових розробок, впровадження но-

вацій, принципово нових видів продукції, техніки і 

технології. 

Проаналізовано неоднозначні трактування ана-

лізу інвестиційно-інноваційної діяльності у взає-

модії з іншими етапами комплексного економіч-

ного аналізу. При цьому виділено два підходи: пер-

ший базується на розгляді аналізу інвестиційно-

інноваційної діяльності як самостійного етапу, який 

охоплює весь комплекс питань, починаючи з обґру-

нтування доцільності інвестиційної та інноваційної 

діяльності і закінчуючи оцінюванням її ефектив-

ності; другий передбачає розмежування завдань, 

поставлених перед аналізом інвестиційно-іннова-

ційної діяльності та іншими складовими комплекс-

ного економічного аналізу, разом з тим, в самос-

тійний напрям він не виділяється. В умовах рин-

кової економіки і конкуренції більш прийнятним 

для оцінки й аналізу інвестиційно-інноваційної ді-

яльності підприємств є перший підхід: аналіз 

інвестиційно-інноваційної діяльності необхідно 

розглядати як окремий етап комплексного еко-

номічного аналізу. 
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