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ОЦІНЮВАННЯ ЧУТЛИВОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ АКТИВНОСТІ 

УКРАЇНСЬКИХ ПІДПРИЄМСТВ ДО РОЗМІРУ ПРИБУТКІВ ЯК ФАКТОРУ 
НАБЛИЖЕННЯ ДО МОДЕЛІ СТАЛОГО РОЗВИТКУ БІЗНЕСУ 

 
Стаття присвячена апробації інструментарію кількісної оціни чутливості інвестиційної активності підп-

риємств до розмірів одержуваного ними прибутку. Необхідність врахування часового лагу, що виникає між пе-
ріодами отримання приросту прибутку і періодами спричиненого таким приростом пожвавлення інвестиційної 
активності, а також врахування впливу доходності альтернативних напрямів використання одержаного при-
бутку зумовила використання принципів та інструментів аналізу витрат і вигід для формування бази даних 
дослідження. Отримані результати дозволили обґрунтувати наявність виразної тенденції до зростання чутли-
вості інвестиційної активності бізнесу до розмірів отримуваних прибутків Це тлумачиться нами як свідчення 
великого потенціалу тих важелів політики, що заохочують підприємства дотримуватись вимог моделі сталого 
розвитку, в тому числі інвестувати у поліпшення енергоефективності виробництва, запровадження ресурсоо-
щадних технологій, розширення участі бізнесу у фінансуванні розвитку людського капіталу тощо із викорис-
танням економічних стимулів. 

Ключові слова: сталий розвиток, інвестиції, аналіз витрат і вигід, прибуток, часовий лаг, аналіз політики 

 
ASSESSMENT OF THE SENSITIVITY OF UKRAINIAN ENTERPRISES’ 

INVESTMENT ACTIVITY ON PROFITS AS A FACTOR OF APPROACHING 
TO THE MODEL OF SUSTAINABLE BUSINESS DEVELOPMEN 

 
The article is devoted to thoroughly testing the tools for quantitative assessment of the sensitivity of enterprises’ 

investment activity to the size of the profit they receive. The urgent need to take into account the inevitable time lag that 
naturally occurs between the periods of receiving profit increment and the subsequent periods of the revival of investment 
activity caused by such profit increment, as well as carefully taking into account the significant impact of the profitability 
of alternative directions of using the profit received, ultimately led to the use of fundamental principles and advanced 
tools of cost-benefit analysis to effectively form the research database. The comprehensive results obtained allowed us to 
confidently substantiate the clear presence of a well-defined trend towards gradually increasing the sensitivity of business 
investment activity to the actual size of the profits received. We explicitly interpret this as compelling evidence of the 
enormous potential of those policy levers that strategically encourage enterprises to fully comply with the key 
requirements of the sustainable development model, including actively investing in significantly improving the energy 
efficiency of production, systematically introducing innovative resource-saving technologies, and meaningfully 
expanding business participation in directly financing the continuous development of human capital, etc., using targeted 
economic incentives. The meaningful results obtained convincingly characterize the prevailing tendency of businesses to 
prudently invest their accumulated profits in tangible real assets (expansion of production capabilities) only at the 
aggregate level of the entire economy and without properly taking into account the detailed distribution of investments 
by specific direction (in both tangible and intangible assets and in more detail: in land; in existing buildings and 
structures; in machinery and equipment; in software, etc.). Accordingly, further in-depth research should explicitly clarify 
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the actual sensitivity of business investment activity to continuous changes in profit levels in a highly differentiated 
manner – within individual types of economic activity and distinct sectors, and also ensure that all critical differences in 
the technological and reproductive structure of investments are fully taken into account. 

Keywords: sustainable development, investment, cost-benefit analysis, profit, time lag, policy analysis 
JEL classification: O1. 
 
Постановка проблеми. Сталість розвитку концеп-

туально означає, що розширення виробничих можли-
востей, структурні зміни, що супроводжують відтво-
рення виробничої системи суспільства гармонійно ін-
тегроване в систему реалізації економічних інтересів 
різних соціальних груп суспільства [1; 2]. Стосовно 
власників затребуваних економікою ресурсів, така га-
рмонія пропорцій економічного відтворення з їх вимо-
гами щодо доходності застосування ресурсного потен-
ціалу означає достатність отримуваних доходів для 
відтворення свого ресурсного потенціалу й підтри-
мання його відповідності потребам національного ви-
робництва. Проте не лише розміри факторних доходів 
визначають силу (достатність) стимулів для розши-
рення масштабів ресурсної бази виробництва в межах 
національної економіки, галузі чи окремого підприєм-
ства, і визначають, як швидко розширюватимуться ви-
робничі можливості суспільства і формуватимуться 
економічні передумови поліпшення його добробуту. 
Крім абсолютних розмірів доходів, важлива також і 
гранична схильність до заощадження, і спроможність 
економіки реалізувати наявні заощадження в інвести-
ції та забезпечити такий рівень їх суспільної (не лише 
комерційної) ефективності, щоб виправдати їх відволі-
кання від альтернативних напрямів використання [3]. 

Отже в фокусі нашої уваги така принципова для на-
ближення до траєкторії сталого розвитку риса поведі-
нки економічних агентів як схильність до заоща-
дження й інвестування отриманих доходів. Адже в 
контексті збалансованості темпів розширення вироб-
ничого, і особистого споживання як з відтворюваль-
ною спроможністю природних систем, так і з вимогами 
соціальної стійкості та збереження соціальної гармонії 
економічного відтворення, критично важливі саме 
пропорції використання вільних, придатних для розви-
тку, для розширення ресурсного потенціалу доходів 
[4]. Якщо «гранична схильність до споживання» зави-
сока з огляду на наявні виробничі спроможності суспі-
льства та відтворювальну здатність екосистеми, то це 
створює загрози сталості процесів зростання і розви-
тку. Так само, і зависока «гранична схильність до зао-
щадження», відповідно – надмірне обтяження поточ-
них доходів забезпеченням інвестиційних процесів 
може створювати вагомі загрози, зокрема через підви-
щення фондомісткості приросту споживання. Чи не 
найяскравішим історичним прикладом крайнього заго-
стрення такої проблеми може слугувати економіка 
СРСР, де навіть мізерні прирости кінцевого спожи-
вання домогосподарств досягались лише ціною надви-
соких капіталовкладень в створення додаткових обся-
гів засобів виробництва [5]. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослі-
дженню функціональних та причинно-наслідкових 
зв’язків між характеристиками інвестиційної 

активності підприємств й показниками результатів го-
сподарської діяльності (на рівні фірми) та темпів еко-
номічного зростання (на рівні економіки чи її секторів) 
присвячений великий масив наукової літератури [6–
18]. В центрі уваги англомовної літератури (роботи 
Тіма Адама та Відхана Гояла, Катаржини Корнет, Яті-
нга Женга, Тіантіана Вонга та багатьох інших), перева-
жно саме функціональні залежності, що дозволяють 
прогнозувати динаміку параметрів інвестиційної акти-
вності підприємств у відповідь на зміни характеристик 
державної економічної політики та пояснюють законо-
мірності адаптації структури інвестицій підприємств 
до зміни умов рівноваги на ринках різних типів інвес-
тиційних активів [6–15]. 

Водночас у вітчизняній літературі (публікації 
О.В. Гука, Г.А. Мохонько, Л.П. Шендерівської, 
Н.А. Караван та ін.), явно домінує теоретичне пояс-
нення функціонального зв’язку між прибутковістю 
підприємств й їх інвестиційною активністю, що перед-
бачає лише одну трактовку: інвестиції забезпечують 
зростання як абсолютного розміру прибутку, так і рен-
табельності операційної діяльності, що, власне, висту-
пає необхідною умовою окупності інвестицій [16–18]. 
Ми ж фокусуємось на дослідженні оберненого зв'язку: 
вища, порівняно з доступними для інвесторів альтер-
нативами прибутковість певної галузі, чи окремого бі-
знесу заохочує інвестиції. Відповідно, врахування до-
ходності (загального потоку вигід) генерованого аль-
тернативними способами використання наявних ресу-
рсів, зокрема вільного від зобов’язань прибутку, вима-
гає використання принципів та певних інструментів 
аналізу витрат і вигід [10]. 

Незважаючи на наявність великої кількості публі-
кацій, досі недостатньо дослідженим лишається пи-
тання оцінки готовності (схильності) власників підп-
риємств інвестувати одержувані ними прибутки у роз-
виток бізнесу. Відповідно, невирішена складова про-
блематики дослідження – оцінювання міри чутливості 
інвестиційної активності українських підприємств до 
динаміки розмірів прибутків, генерованих у процесі 
операційної діяльності. 

Метою статті є оцінка схильності великого, серед-
нього і малого бізнесу інвестувати одержувані в ре-
зультаті операційної діяльності прибутки, в контексті 
розвитку аналітичного забезпечення політики спри-
яння сталому розвитку: чи відповідає фактична діє-
вість механізму заохочення інвестування через підви-
щення прибутковості потребам інвестиційного забез-
печення сталого розвитку економіки України. 

Виклад основних результатів дослідження. Вихі-
дна гіпотеза нашого дослідження полягає в тому, що 
зіставлення абсолютних розмірів прибутків, одержа-
них підприємствами за певний період з розмірами ін-
вестицій, здійсненими за відповідний (не той самий, а 
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з урахуванням часового лагу [14]) період, дозволятиме 
оцінювати якою мірою вигоди, генеровані підприємст-
вами для свої власників перетворюються на інвести-
ційне забезпечення розширення сфери виробництва. 
Відповідно, прибутки, одержувані бізнесом, тракту-
ються в нашому дослідженні як не єдине, проте важ-
ливе джерело ресурсів для інвестицій та визначальний 
елемент мотивації до інвестування, як показано в [10; 
15]. 

Запропонований нами коефіцієнт елімінує вплив 
фінансового сектору на інвестиційну активність підп-
риємств (що, звісно, виводить з фокусу дослідження 
проблему критично низької доступності кредитних ре-
сурсів для нефінансового сектору), проте дозволяє оці-
нити схильність підприємств використовувати власні 
ресурси (зокрема чистий прибуток після оподатку-
вання, що, теоретично. призначений саме для фінансу-
вання розвитку) для інвестування у розширення влас-
ної ресурсної бази господарської діяльності. 

Відповідно, ми трактуємо функціональний зв'язок 
між розмірами прибутків й розмірами інвестицій як ха-
рактеристику перетворення вигід, генерованих для їх 
власників функціонуванням підприємств, на поштовх 
для розвитку і генерування (у процесі інвестиційної ді-
яльності та реалізації її господарських цілей) вигід вже 
в масштабах суспільства – як для власників, так і для 

ширшого кола одержувачів вигоди – найманих праців-
ників, споживачів, постачальників тощо. Відповідно з 
такою трактовкою зв'язка «прибуток – інвестиції» ми 
враховували лише фінансові результати після оподат-
кування тих підприємств, які отримали прибуток (зби-
тки підприємств, які отримали від’ємні фінансові ре-
зультати не враховувались для визначення загальної 
суми прибутків, що формують ресурсну базу і стимули 
для здійснення інвестицій). 

Ми запровадили спеціальну процедуру (метод ков-
зної середньої) для забезпечення врахування часового 
лагу між отриманням прибутків (створенням потенці-
алу для інвестиційного розширення виробничих мож-
ливостей) і періодом здійснення інвестицій за рахунок 
отриманих (і накопичених) прибутків. З урахуванням 
галузевої структури вітчизняної економіки (перева-
жання галузей з порівняно нетривалим інвестиційним 
циклом) та кон'юнктури фінансових ринків, яка підш-
товхує до скорочення термінів окупності інвестицій, 
ми обрали термін три роки як достатній для відобра-
ження часового лагу, між періодом отримання ресурсів 
для інвестування і періодом здійснення інвестицій. 

Відповідно, для врахування часового лагу ми пере-
рахували динамічні ряди розмірів прибутку та розмірів 
інвестицій за формулою середньої арифметичної: 

 
AVERIt-1;t;t+1 = (It-1 + It + It+1) / 3;          (1) 

де:It-1 ; It ; It+1– значення показника за усі роки трирічного періоду; 
AVERIt-1;t;t+1 – середнє за трирічний період значення показника 
 
Відповідно, маючи в первинній базі даних 13 пока-

зників (з 2011 по 2023 р., виражені в постійних цінах 
для забезпечення порівнянності в динаміці) ми отри-
мали вектори перерахованих значень (де значення за 
певний рік заміщені середніми за трирічний період) з 
11-ти показників. 

Оскільки підприємства використовують для фінан-
сування інвестицій не лише власні а й залучені ресу-
рси, ми врахували лише ту частку сукупної вартості ін-
вестицій, які відповідають фінансуванню за рахунок 
власних коштів підприємств (у різні роки ретроспекти-
вного періоду це від 61,5 % до 70,7 %). Отже, для зіс-
тавлення з прибутками підприємств використовується 
лише та частка інвестицій, фінансування яких здійсню-
ється за рахунок власних джерел підприємств – тобто, 
переважно, амортизаційних відрахувань і прибутків. 
Таким чином, власне прибутки підприємств не розгля-
даються як основне, чи тим більше, єдине джерело для 
фінансування інвестицій, адже накопичені амортиза-
ційні відрахування суттєво впливають власне на масш-
таби наявних фінансових ресурсів підприємств для ін-
вестування. Проте саме абсолютні розміри прибутків 
та операційна рентабельність формують головні меха-
нізми мотивації до інвестування. Саме ця теза власне і 
визначає вибір процедур підготовки бази даних: ми 
прагнемо відображати у показниках роль прибутку, 
одержуваного підприємствами як джерела ресурсів 
для інвестицій (не єдиного і не головного, проте доста-
тньо важливого, щоб суттєво впливати на розміри 

інвестицій) і як ознаки, стимулу, вирішального елеме-
нту механізму мотивації до інвестування (саме у цьому 
аспекті роль прибутку нам видається вирішальною 
щодо динаміки інвестицій). 

Для виявлення динаміки реальних обсягів інвести-
цій їх номінальні розміри були перераховані до постій-
них цін (виражені в цінах базового року) за допомогою 
індексів цін капітальних інвестицій. 

Для перерахунку до реальної розмірності прибутків 
використовуються дефлятори ВВП. Це дозволяє враху-
вати вплив важливого чинника інвестиційної активно-
сті підприємств – відмінності специфічної інфляції ін-
вестиційних витрат від загального інфляційного знеці-
нення грошової одиниці, яка суттєво впливає на при-
вабливість інвестування в реальні активи відносно на-
явних у одержувачів прибутку альтернатив. По суті, 
врахування цього чинника є необхідним для забезпе-
чення порівнянності альтернатив, згідно з принципами 
методології аналізу витрат і вигід. 

Ретроспективний період (2011–2023 рр.) характе-
ризується високою варіативністю як абсолютних зна-
чень розміру капітальних інвестицій та прибутків після 
оподаткування українських підприємств, так і темпів 
зміни цих показників (рис. 1–4). 

Період з 2012 по 2014р. став першим відносно три-
валим етапом скорочення реальних масштабів інвести-
цій українських підприємств (рис. 1 та 2). 

Надалі з 2015 р. по 2019 р. реальні обсяги капіталь-
них інвестицій зростали, при цьому, найбільш 
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виражено по групі середніх підприємств (рис. 2). 
 

 
Рис. 1. Абсолютні розміри капітальних інвестицій українських підприємств у постійних цінах за 2011 – 2023рр. 

Джерело: розроблено авторами 
 

 
Рис. 2. Базисні темпи зростання реальних обсягів капітальних інвестицій українських підприємств за 2012 – 2023рр. 

Джерело: розроблено авторами 
 

Малі підприємства також продемонстрували випе-
редження середніх по усіх групах підприємств темпів 
зростання капітальних інвестицій, а великі підприємс-
тва протягом 2012–2019 рр. зростали у середньому 
дещо повільніше, ніж підприємства інших груп та се-
редні по усіх групах підприємств масштаби капіталь-
них інвестицій. Після 2019р. починається період висо-
кої волатильності, зумовлений, переважно позаеконо-
мічними чинниками – глобальною пандемією COVID-
19 та повномасштабним військовим вторгненням росії. 

Динаміка абсолютних масштабів чистого прибутку 
українських підприємств має багато спільного з 

динамікою інвестицій (рис. 3 та 4). 
Так само спостерігається перший короткий період 

спаду (2011 – 2013 рр.) та подальше значно триваліше 
зростання (2015–2019 рр.), хоча волатильність і абсо-
лютних розмірів прибутку і темпів їх зміни значно 
вища, порівняно з показниками капітальних інвестицій 
(рис. 4). Зокрема загальна тенденція зростання розмі-
рів прибутку після 2014р. двічі переривається, хоча й 
дозволяючи українським підприємствам за результа-
тами 2019 р. отримати прибутки майже на 30 % більші 
за 2014 р. (у постійних цінах). 
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Рис. 3. Абсолютні розміри чистого прибутку українських підприємств у постійних цінах за 2011 – 2023рр. 

Джерело: розроблено авторами 
 

 
Рис. 4. Базисні темпи зростання реальних обсягів чистого прибутку українських підприємств за 2012 – 2023рр. 

Джерело: розроблено авторами 
 

Так само спостерігається менша монолітність щодо 
показників прибутку підприємств з різними масшта-
бами господарської діяльності: зокрема великі підпри-
ємства на 2019 р. не змогли досягти абсолютних розмі-
рів прибутку, які спостерігались у 2011 р., а середні й 
малі підприємства на момент завершення тривалого 
періоду домінування тенденції зростання розмірів при-
бутку суттєво перевищили масштаби прибутків, одер-
жуваних в базисному році. 

Відповідно, за результатами зіставлення динаміки 
загальних розмірів прибутків і капітальних інвестицій 
підприємств більш вірогідною виглядає гіпотеза про 
первинність інвестицій: скоріше накопичення ефектів 
від інвестицій спричиняє зростання прибутків, ніж під-
вищення прибутковості приваблює додаткові інвести-
ції, що, загалом, відповідає концептуальним 

принципам більшості вітчизняних досліджень пробле-
матики інвестиційної активності підприємств. 

Проте наведені на рис. 1 показники масштабів інве-
стицій враховують як ті, що профінансовані за рахунок 
власних, так і ті, що фінансувались за рахунок залуче-
них ресурсів, що дещо викривлює контекст функціону-
вання прибутку як вагомого джерела ресурсів і визна-
чального елементу мотивації інвестування. 

На рис. 5 відображені абсолютні розміри капіталь-
них інвестицій, профінансованих лише за рахунок вла-
сних коштів підприємств та організацій. 

Використання розмірів лише тих інвестицій, що 
профінансовані власними ресурсами підприємств до-
зволяє виявити більше спільних рис в динаміці інвес-
тицій і прибутку: зокрема спадання до 2014 р. і зрос-
тання від 2015 р. до 2019 р., висока волатильність 
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2020–2023 рр. При цьому, в межах періоду 2020–
2023 рр. роки падіння і зростання як розмірів прибут-
ків, так і капітальних інвестицій збігаються. Останнє 
не скасовує поширену тезу про наявність часового лагу 
між динамікою інвестицій і прибутків та не дозволяє 
уточнити який з двох механізмів зв'язку між розмірами 
інвестицій і прибутків домінує: чи інвестиції, здійснені 
у попередні роки зумовлюють зростання прибутків, чи 
зростання прибутків приваблює додаткові інвестиції 
[15–18]. Остання гіпотеза передбачає високу вірогід-
ність тенденції до угасання прибутків (якщо не 

абсолютних розмірів, то, як мінімум, прибутковості 
операційної діяльності) в результаті вагомого прип-
ливу інвестицій. Проте спостерігатись така тенденція 
може лише за проведення аналізу в розрізі окремих га-
лузей, секторів чи навіть окремих підприємств, бо йде-
ться про тенденції перерозподілу конкурентного тиску 
між секторами економіки, де приплив інвестицій ви-
ступає передвісником майбутнього зростання інтенси-
вності конкуренції, яке, вірогідно і скоротить прибу-
тки, чи як мінімум, операційну рентабельність [15]. 

 

 
Рис. 5. Абсолютні розміри капітальних інвестицій, профінансованих власними коштами українських підприємств 

у постійних цінах за 2011 – 2023рр. 
Джерело: розроблено авторами 

 
Враховуючи, що до бази даних нашого дослі-

дження включені лише загальні дані по економіці зага-
лом в розрізі великих, середніх і малих підприємств, 
для уточнення кількісної характеристики чутливості 
інвестиційної активності українських підприємств до 
розмірів одержуваних ними прибутків ми розрахували 
відповідні коефіцієнти, що безпосередньо відобража-
ють середні за трирічний період (для відображення 
явища часового лагу між періодами отримання додат-
кових прибутків і додатковим інвестуванням) розміри 
профінансованих власними ресурсами підприємств ка-
пітальних інвестицій, що припадають на одиницю роз-
мірів одержаних за відповідний трирічний період чис-
тих прибутків (докладно методика підготовки показ-
ників для розрахунків описана в методології). 

Результати розрахунків – коефіцієнти питомих (на 
грн. чистого прибутку) профінансованих власними ре-
сурсами підприємств капітальних інвестицій наведені 
в таблиці 1. 

Дані таблиці виявляють важливу для цілей полі-
тики сталого розвитку тенденцію динаміки: протягом 
ретроспективного періоду схильність підприємств ін-
вестувати власні ресурси в розширення виробничих 
можливостей суттєво зростає, адже на кожну одиницю 
отриманих прибутків припадає все більше профінансо-
ваних власними ресурсами капітальних інвестицій. За-
галом, така тенденція є позитивною з огляду на цілі й 

завдання політики сталого розвитку (в межах цього до-
слідження ми абстрагуємось від проблеми значно мен-
шої, порівняно з розвиненими країнами, частки креди-
тних та інших залучених ресурсів в структурі джерел 
фінансування інвестиції українських підприємств), 
оскільки свідчить про зростання готовності бізнесу ро-
бити вкладення з порівняно тривалим строком окупно-
сті, надавати більшої пріоритетності цілям довгостро-
кового розвитку, ніж максимізації поточного спожи-
вання. Це важливий параметр, що визначає сприйнят-
ливість підприємств до заходів політики сталого роз-
витку та готовність бізнесу гармонізувати суто комер-
ційні цілі своєї діяльності з завданнями гармонізації 
соціального та екологічного середовища. Адже вирі-
шення таких завдань завжди передбачає певне обме-
ження у досягненні поточних цілей (зокрема максимі-
зації поточного споживання) заради отримання спіль-
ного з широкими верствами суспільства виграшу від 
наближення національної економіки до моделі сталого 
розвитку, що проявляється, зокрема, в знятті (змен-
шенні гостроти) суперечностей, властивих визна-
ченню напрямів використання природно-ресурсного 
середовища і розподілу витрат і вигід, породжуваних 
таким використанням. 

Так, на тлі зростання чутливості інвестиційної дія-
льності бізнесу до розмірів прибутків значно перспек-
тивніше виглядає застосування важелів економічного, 
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наприклад, податкового, заохочення до поширення 
енергоощадних технологій, запровадження безвідход-
ного виробництва, мінімізації карбонового сліду 

виробничої діяльності, інших завдань вбудовування 
пріоритетів сталого розвитку в цілі комерційної діяль-
ності бізнесу. 

 
Таблиця 1 

Коефіцієнти питомих (на грн. чистого прибутку) профінансованих власними ресурсами 
підприємств капітальних інвестицій 

Трирічний (для відображення часового 
лагу між зростанням прибутковості й до-

датковим інвестуванням) період 

По усіх групах 
підприємств 

разом 

По великих 
підприємствах 

По середніх 
підприємствах 

По малих під-
приємствах 

2011-2013 0,84 0,93 0,71 0,92 
2012-2014 0,84 1,07 0,67 0,81 
2013-2015 0,73 1,01 0,58 0,61 
2014-2016 0,76 1,00 0,66 0,65 
2015-2017 0,91 0,98 0,87 0,90 
2016-2018 1,22 1,19 1,24 1,23 
2017-2019 1,40 1,44 1,38 1,37 
2018-2020 1,44 1,68 1,39 1,15 
2019-2021 1,32 1,48 1,33 0,99 
2020-2022 1,30 1,49 1,33 0,91 
2021-2023 1,43 1,64 1,42 1,10 

Джерело: розраховано авторами за даними [19] 
 
Також за даними таблиці 1 спостерігаються досить 

виразні і стабільні протягом усього ретроспективного 
періоду відмінності чутливості інвестиційної активно-
сті підприємств до розмірів прибутків залежно від ма-
сштабів бізнесу. Великі підприємства характеризу-
ються найвищою серед інших чутливістю: середні за 
трирічний період розміри профінансованих власними 
ресурсами інвестицій зростають від 0,93 грн. на гри-
вню прибутків (за період 2011–2013 рр.) до 1,64 грн. на 
гривню прибутків за період 2020 – 2023рр. Аналогічні 
показники середніх підприємств нижче, ніж у великих 
(від 0,71 до 1,42 за аналогічні періоди), проте середні 
темпи зростання по середніх підприємствах вищі, 
тобто для ретроспективного періоду властива тенден-
ція конвергенції чутливості інвестиційної діяльності 
до розмірів прибутків між великим і середнім бізне-
сом. 

Для малих підприємств показники чутливості інве-
стиційної активності до розмірів прибутків найнижчі 
серед усіх і характеризуються найменшими темпами 
зростання – відставання чутливості інвестиційної акти-
вності малих підприємств від середніх і великих зрос-
тало протягом майже усього ретроспективного періоду 
(єдиним виключенням став 2023 р., коли показники 
малого бізнесу суттєво наблизились до показників ве-
ликих і середніх підприємств). 

Підкреслимо, йдеться не про констатацію баналь-
ності «великі підприємства інвестують більше за 
малі», а саме про відмінності чутливості масштабів ін-
вестицій до розмірів прибутку, характерну для вели-
кого бізнесу, що не є очікуваним результатом з огляду 
на поширену тезу про більшу мобільність ресурсного 
потенціалу малого бізнесу. Отримані нами результати 
свідчать, що для спонукання малого бізнесу до розши-
рення інвестиційної активності (чи до додаткових інве-
стиційних витрат, у випадках, коли це необхідно для 

дотримання принципів сталого розвитку) необхідні бі-
льші масштаби очікуваного додаткового прибутку – 
тобто малий бізнес вимагає більш відчутного зрос-
тання прибутків для активізації своєї інвестиційної ді-
яльності. 

Висновок. Чутливість інвестиційної активності бі-
знесу до розмірів отримуваних прибутків виразно зро-
стала протягом усього ретроспективного періоду, що 
свідчить про великий потенціал тих важелів політики 
сталого розвитку, що заохочують підприємства дотри-
муватись вимог моделі сталого розвитку, в тому числі 
інвестувати у поліпшення енергоефективності вироб-
ництва, запровадження ресурсоощадних технологій, 
розширення участі бізнесу у фінансуванні розвитку 
людського капіталу тощо із використанням економіч-
них стимулів. Адже чутливість інвестиційної активно-
сті бізнесу до можливостей розширення прибутків ви-
сока і зростає з часом, що свідчить, що потенціал еко-
номічного стимулювання до інвестиційної підтримки 
бізнесом сталого розвитку далекий від вичерпання. 

Найбільша чутливість інвестиційної активності бі-
знесу до розмірів прибутку спостерігається для вели-
ких підприємств, а найменша – для малих. Наведене 
свідчить про те, що саме стосовно великих підпри-
ємств можна очікувати найбільш інтенсивної реакції 
на застосування важелів економічного, наприклад, по-
даткового, заохочення до поширення енергоощадних 
технологій, запровадження безвідходного виробниц-
тва, мінімізації карбонового сліду виробничої діяльно-
сті, інших завдань вбудовування пріоритетів сталого 
розвитку в цілі комерційної діяльності бізнесу. 

Наведені результати характеризують схильність бі-
знесу інвестувати одержувані прибутки в реальні ак-
тиви (розширення виробничих можливостей) лише на 
рівні всієї економіки та без урахування розподілу інве-
стицій за напрямами (у матеріальні й нематеріальні 
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активи та докладніше: у землю; в існуючі будівлі й спо-
руди; в машини та обладнання; в програмне забезпе-
чення тощо). Відповідно, подальші дослідження мають 
уточнювати чутливість інвестиційної активності біз-
несу до зміни розмірів прибутку диференційовано – в 

межах окремих видів економічної діяльності та секто-
рів а також забезпечити урахування відмінностей в те-
хнологічній та відтворювальній структурі інвестицій. 
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