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Анотація. У статті обґрунтовано системний підхід до формування оптимального порт-

фелю фінансових інвестицій корпорації, що дозволить приймати обґрунтовані інвестиційні 
рішення, надасть можливість оцінювати ефективність інструментів фінансового інвесту-
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Актуальність теми дослідження. На фінансових ринках у інвестора завжди є альтернатива 

економічного вибору, яка визначає вигідне, раціональне застосування інвестиційних ресурсів.  
З проблемою формування оптимального портфеля фінансових інвестицій стикається кожен 

інвестор. Теорія формування оптимального портфеля фінансових інвестицій корпорацій  дає 
змогу визначити, як інвесторам слід розпоряджатися своїми коштами, які співвідношення цінних 
паперів різних видів та емітентів їм доцільно включити у свій портфель. 

Аналіз досліджень і публікацій. Питання економічного зростання фінансів корпорацій ви-
світлені в роботах вітчизняних вчених: Б. М. Андрушківа [1], І. О. Бланка [2], В. О. Євтушевського 
[3], І. А. Ігнатьєвої [4], М. В. Романовського [6], І. Л. Сазонця [7], В. М. Суторміної [8] та ін. 

Постановка завдання. Віддаючи належне вченим та фахівцям, які займаються досліджен-
ням проблем економічного зростання фінансів корпорацій, багато аспектів залишаються диску-
сійними.  

Дієвість фінансової політики в системі управління корпорацій має суттєве значення в питан-
нях забезпечення стабільності фінансової системи країни, стійкого економічного зростання.  

Одним з напрямів підвищення ефективності розвитку корпоративного сектору та його еконо-
мічного потенціалу, досягнення високого конкурентного рівня є формування дієвих програм, що 
реалізовували б стратегічні цілі та завдання, забезпечували найбільший результат від інвести-
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цій [10, с. 37]. Для обґрунтування рішення щодо вибору пріоритетних об’єктів фінансування ва-
жливим є використання механізму формування оптимальної програми фінансових інвестицій, 
що дозволяє приймати обґрунтовані інвестиційні рішення, надає можливість оцінювати ефекти-
вність інструментів фінансового інвестування корпорацій. 

Метою дослідження є обґрунтування системного підходу до формування оптимального 
портфелю фінансових інвестицій корпорації. 

Виклад основного матеріалу. Управління фінансовими інвестиціями корпорацій представ-
ляє систему принципів і методів забезпечення вибору найбільш ефективних фінансових інстру-
ментів вкладення капіталу і своєчасного його реінвестування, підпорядковане загальній інвести-
ційній політиці і спрямоване на досягнення стратегічних цілей [8, с. 161]. Процес управління фі-
нансовими інвестиціями корпорацій здійснюється за наступними основними етапами (рис.1). 

Аналіз стану фінансового інвестування у попередньому періоді.  
На першій стадії аналізу проводиться оцінка інвестованого капіталу у фінансові активи, а са-

ме: вивчається загальний обсяг інвестування капіталу у фінансові активи; визначаються темпи 
зміни цього обсягу; визначається питома вага фінансового інвестування в загальному обсязі 
інвестицій підприємства в передплановому періоді. 

На другій стадії аналізу досліджуються основні форми фінансового інвестування, їх співвід-
ношення, спрямованість на вирішення стратегічних завдань розвитку корпорацій. 

На третій стадії аналізу вивчається склад конкретних фінансових інструментів інвестування, 
їх динаміка і питома вага в загальному обсязі фінансового інвестування. 

На четвертій стадії аналізу оцінюється рівень прибутковості окремих фінансових інструментів 
і фінансових інвестицій в цілому, визначається сумою фінансових інструментів (з коригуванням 
на індекс інфляції), до суми інвестованих у них коштів. 

Проведений аналіз дозволяє оцінити обсяг й ефективність портфеля фінансових інвестицій 
підприємства у попередньому періоді. 

Визначений обсяг фінансового інвестування диференціюється в розрізі довго-і короткостро-
кових періодів його здійснення. Обсяг довгострокового фінансового інвестування визначається в 
процесі розв'язання задач ефективного використання інвестиційних ресурсів для реалізації фі-
нансових інвестиційних проектів, страхових та інших цільових фондів підприємства, що форму-
ються на довгостроковій основі. Обсяг короткострокового фінансового інвестування визначаєть-
ся в процесі розв'язання задач ефективного використання тимчасово вільного залишку грошо-
вих активів (у складі оборотного капіталу підприємства), утвореного у зв'язку з нерівномірністю 
формування позитивного і від’ємного грошових потоків. 

Вибір форм фінансового інвестування. Етап стратегічних завдань розвитку операційної дія-
льності пов'язаний з вибором таких форм фінансового інвестування, як вкладення капіталу в 
статутні фонди спільних підприємств, придбання цінних паперів (контрольного пакету акцій) 
окремих компаній, що представляють стратегічний інтерес для цілей диверсифікації цієї діяль-
ності, розміщення депозитів в банках. Саме на цьому етапі з’являється множина портфелів-
претендентів, які конкурують між собою, без врахування фінансових або інвестиційних обме-
жень. 

Побудова системи обмежень і критерії відбору портфелів-претендентів в портфель фінансо-
вих інвестицій включають в себе оцінку інвестиційних якостей окремих фінансових інструментів. 

В процесі оцінки докладно досліджуються фактори, що визначають інвестиційні можливості 
різних видів фінансових інструментів інвестування - акцій, облігацій, депозитних вкладів у коме-
рційних банках, тощо. У системі такого аналізу отримують відображення оцінка інвестиційної 
привабливості галузей економіки та регіонів країни, в якій здійснює свою господарську діяль-
ність той чи інший емітент цінних паперів. 
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Рис. 1. Формування оптимального портфелю фінансових інвестицій корпорації [авторська розробка] 

 
При необхідності підвищення цілеспрямованості портфеля в нього вносяться необхідні коре-

ктиви. 
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Формування портфеля фінансових інвестицій. Це формування здійснюється з урахуванням 
оцінки інвестиційних якостей окремих фінансових інструментів. У процесі їх відбору у формова-
ний портфель враховуються наступні основні фактори: тип портфеля фінансових інвестицій, що 
формується відповідно до його пріоритетної мети; необхідність диверсифікації фінансових ін-
струментів портфеля; необхідність забезпечення високої ліквідності портфеля та інші.  

Наступною важливою стадією формування портфеля фінансових інвестицій є забезпечення 
відповідності цілей його формування стратегічним цілям інвестиційної діяльності в цілому. На 
цьому етапі доцільно оцінювати портфель по рівню доходності для того, щоб впевнитися в тому, 
що за своїми параметрами він відповідає тому портфелю, який визначений цілями його форму-
вання [9, с. 93]. Розрахунок доходності портфеля пропонується проводити за наступною форму-
лою: 
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де  Ді - доходність окремих фінансових інструментів портфелю; 
γі – питома вага окремих фінансових інструментів в загальній вартості портфелю. 
На наступній стадії слід розрахувати можливий ризик портфеля фінансових інвестицій. Про-

понується використовувати наступну формулу: 
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(2) 

де  СРі – систематичний ризик окремих фінансових інструментів (визначається за допомогою 
β-коефіцієнтів); 

γі – питома вага окремих фінансових інструментів в загальній вартості портфелю; 
НРі - несистематичний ризик портфелю, досягнути в процесі його диверсифікації. 
В умовах недостатньої розвиненості вітчизняного фондового ринку, оцінка рівня ризику по-

винна бути доповнена показником рівня ліквідності сформованого портфелю. 
Забезпечення ефективного оперативного управління портфелем фінансових інвестицій. При 

істотній зміні кон'юнктури фінансового ринку інвестиційні якості окремих фінансових інструментів 
знижуються. У процесі оперативного управління портфелем фінансових інвестицій забезпечу-
ється своєчасна його реструктуризація з метою підтримки цільових параметрів його початкового 
формування. 

Прогнозування впливу портфелю фінансових інвестицій на результати діяльності корпорацій 
та показники акціонерного капіталу пропонується поводити розрахунком абсолютного та віднос-
ного збільшення показників прибутковості (прибутку на власний капітал  та рентабельності вла-
сного капіталу). 

Таким чином, в процесі здійснення управління фінансовими інвестиціями визначаються ос-
новні параметри інвестиційної діяльності корпорацій в цій сфері та її найважливіші критерії. 

Висновки. Одним з напрямів підвищення ефективності розвитку корпорацій, підвищення їх 
економічного потенціалу, досягнення високого конкурентного статусу є формування оптималь-
них інвестиційних програм, які б реалізовували цілі і задачі інвестиційної стратегії та забезпечу-
вали найбільшу віддачу від інвестицій.  

Для обґрунтування рішення щодо вибору пріоритетних об’єктів фінансових інвестицій запро-
поновано алгоритм формування  оптимальної програми фінансових інвестицій, що складається 
з послідовних етапів та дозволяє не тільки приймати обґрунтовані інвестиційні рішення, а й на-
дає можливість опосередковано оцінювати сильні та слабкі інструменти фінансового інвесту-
вання корпорації. Розробка практичних механізмів зниження ризиків інвестицій у корпорації, оці-
нка конкретного внеску даних заходів у створення вартості компанії, рекомендації по інтеграції 
даних процесів в загальну стратегію є необхідними та своєчасними і зможуть принести корпора-
ціям реальну і зрозумілу користь, відображену в конкретних показниках збільшення вартості біз-
несу. 
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