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ІНСТИТУЦІЙНІ АСПЕКТИ ФОРМУВАННЯ ПРОЦЕСУ ІНВЕСТУВАННЯ У ЛЮДСЬКИЙ 

КАПІТАЛ 
 
Ефективність діяльності будь-яких 

суб’єктів господарювання залежить від впливу 
багатьох чинників, серед яких одним з найва-
жливіших в останні роки є людський чинник, 
дієвість якого, в свою чергу, визначається об-
сягом витрат роботодавця на персонал. Полі-
тика формування цієї складової загальних ви-
трат підприємства залежить від обраної стра-
тегії економічного розвитку. Так, якщо підпри-
ємство прагне у короткостроковому періоді 
максимізувати прибуток шляхом мінімізації 
всіх складових виробничих витрат, то витрати 
на персонал будуть також скорочені як один із 
елементів собівартості. В цьому випадку існує 
висока ймовірність зниження попиту на про-
дукцію в наслідок погіршення її якості. Якщо 
економічна політика підприємства націлена на 
отримання стабільного за обсягом прибутку 
протягом довгострокового періоду, то доціль-
ним є використання важелів, впровадження 
яких створює умови до підвищення конкурен-
тоспроможності продукції та ефективності ви-

робництва. До складу таких важелів, наряду з 
оновленням та модернізацією основних засо-
бів, розширенням номенклатури продукції та 
удосконаленням діючої технології, важливе 
місце займає розвиток персоналу. Проте досяг-
ти продуктивного розвитку персоналу можли-
во лише шляхом постійного інвестування до-
статнього обсягу коштів у спеціальні програми 
та заходи, спрямовані на перспективний розви-
ток та навчання працівників. Розглядаючи пер-
сонал як найбільш цінний та перспективний 
ресурс підприємства необхідно дотримуватися 
принципового положення, згідно якого резуль-
татом інвестування має бути одержання бажа-
ного результату у вигляді нових навичок та 
здібностей працівників у поточному часі або 
довгостроковій перспективі при одночасному 
зростанні індивідуальної мотивації до постій-
ного саморозвитку за умов оптимізації витрат 
за обсягом і часом.  
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Останні дослідження російських і украї-
нських науковців стосуються різних аспектів 
інвестування у персонал. Так B.C. Гойло, 
Р.І. Капелюшников, В.П. Корчагін, та В.І. Мар-
цинкевич досліджували проблеми відтворення 
продуктивних здібностей людини та реабіліта-
ції людського капіталу, у тому числі і за раху-
нок інвестування [1, 2, 3, 4]. О.І. Добринін та 
С.О. Дятлов визначають особливості форму-
вання, оцінки та ефективності використання 
людського капіталу в транзитивній економіці 
[5]. Д.П. Богиня та М.В. Семикіна розглядають 
мотиваційні аспекти інвестування в розвиток 
людського капіталу як один з чинників збіль-
шення конкурентоспроможності робочої сили 
[6, 7]. В.П. Антонюк, О.А. Грішнова, 
А.С. Криклій, В.А. Савченко та С.В. Шекшня 
визначають процеси формування, оцінки та 
розвитку людського капіталу в системі освіти і 
професійної підготовки [8, 9, 10, 11, 12]. 
М.І. Долішній та С.М. Злупко досліджують 
регіональні аспекти людського і трудового по-
тенціалу, зайнятості і ринку праці [13, 14]. 
В.Л. Іноземцев та А.М. Колот досліджують 
сутність та склад інтелектуального капіталу та 
здійснюють його структурне та функціональне 
співставлення з людським капіталом [15, 16].  

Саме завдяки розробкам цих дослідників 
інвестиції у професійну освіту та розвиток 
людського капіталу почали розглядатися як не 
менш важливе джерело економічного зростан-
ня, ніж капітальні вкладення у оновлення ос-
новного капіталу та технологічний розвиток 
виробництва. Проте, не зважаючи на високий 
рівень актуальності та наукової затребуваності 
даної теми досліджень, на сьогодні відсутнє 
чітке визначення сутності та складових інвес-
тування у людський капітал, що стримує роз-
виток методологічних основ оцінки ефектив-
ності інвестиційних процесів у розвиток пер-
соналу підприємства.  

Метою роботи є обґрунтування складо-
вих процесу інвестування у людський капітал 
та визначення їх комплексного впливу на кін-
цеві результати діяльності будь-якого суб’єкта 
господарювання. 

На думку К.Р. Макконелла, С.Л. Брю та 
О.А. Гріш нової, існують три основні види ін-
вестицій в людський капітал: витрати на осві-
ту, витрати на охорону здоров'я та витрати на 
мобільність [9, с.31; 17, с.556]. Тобто, завдяки 
інвестуванню створюються умови для форму-
вання високоефективної робочої сили, забез-
печення її продуктивної працездатності та по-
шуку гідного місця праці, що є відповідним  

досягнутому людиною рівню досвіду. Таку 
класифікацію витрат розділяє А.М. Колот, 
який до складу інвестування у людину відно-
сить „витрати на освіту, підготовку робочої 
сили на виробництві, на охорону здоров'я, інші 
складові” [16, с.8]. 

Російські науковці Д.О. Ярова та 
М.В. Артамонова на підставі аналізу інвести-
ційної активності провідних російських та за-
рубіжних підприємств у складі інвестицій у 
людський капітал виділяють три основні скла-
дові: інвестиції в освіту, тобто „можливості 
навчання та росту співробітників”, інвестиції у 
охорону здоров'я – „медична страховка, оплата 
харчування та лікарняних, страхування життя 
та членство у спортивних клубах” та забезпе-
чення мотивації персоналу [18, с.915-916]. В 
якості третьої складової, на думку авторів, мо-
тивація була обрана саме тому, що від того, 
наскільки працівник є орієнтованим на досяг-
нення більш високих результатів залежить не 
лише результативність його праці, але і загаль-
на ефективність діяльності підприємства.  

Аналогічної думки дотримується і 
Г.Т. Пальчевич. Водночас замість витрат на 
мобільність або мотивацію він пропонує вико-
ристовувати „витрати на поліпшення житлових 
умов та середовища проживання” [19, с.281]. 
Однак, така точка зору є помилковою і відпо-
відно до переліку МОП та згідно визначення 
сутності інвестування у персонал, означена 
складова належить до складу витрат підприєм-
ства на персонал та за критерієм результатив-
ності і очікуваної окупності не повинна вклю-
чатися до складу інвестицій у персонал. 

Сутність інвестицій в людський капітал 
багатьма науковцями розглядається на різних 
рівнях. Так, на національному рівні до складу 
інвестицій у людський капітал Ю.Ю. Д'яченко 
відносить ”освіту, навчання персоналу, мігра-
цію, інформаційний пошук, народження та ви-
ховання дітей” [20, с.189]. Проте І.М. Новак на 
тому ж рівні під формами інвестування у люд-
ський капітал розуміє „освіту, професійну під-
готовку, медичне обслуговування, формування 
національних культурних і духовних ціннос-
тей” [21, с.84-85]. Ці визначення містять як 
спільні складові інвестицій, які є загально-
прийнятими, так і специфічні, розгляд яких є 
дискусійним. 

На корпоративному рівні до складу інве-
стицій у персонал І.М. Новак відносить витра-
ти на „підвищення кваліфікації працівників, 
медичне обстеження, оплату медичних та ін-
ших соціальних послуг, зокрема з добровіль-
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ного страхування, витрати на охорону праці, 
благодійну допомогу та ін.” [21, с.84-85]. Під-
хід Т.М. Кір'яна та Ю.М. Кулікова до визна-
чення напрямків інвестування у персонал по-
лягає у тому, що інвестиції у персонал „обумо-
влюють нагромадження професійного досвіду, 
збереження здоров'я, географічну мобільність, 
пошук інформації” [22, с.182].  

Проте, найбільш повно складові інвесту-
вання у персонал характеризує О.С. Соколова, 
яка крім освіти, охорони здоров'я та пошуку 
інформації відзначає також такі види інвести-
цій, як „підготовка на виробництві”, „наукові 
розробки та розвиток інтелекту”, „міграція”, 
„мотивація”, а також „екологія та здоровий об-
раз життя” [23, с.271]. За визначенням 
Л.Ш. Сулейманової до складу інвестицій у 
людський капітал, крім перелічених складових, 
слід також віднести витрати на культуру та до-
звілля [24, с.70]. З врахуванням основної мети 
інвестування деякі вказані складові не можуть 
вважатися інвестиціями і не супроводжуються 
одержанням запланованого корисного резуль-
тату. 

Існують і інші дослідження, автори яких 
більш детально конкретизують певні напрямки 
інвестування у персонал. Так за думкою 
О. Суворової напрямки інвестування у освіту 
та розвиток особистісних якостей працівників 
можуть бути класифіковані на такі складові: 
навчання за продуктом; розвиток ділових якос-
тей та навичок співробітників; функціонально-
виробниче навчання та розвиток лідерських 
якостей працівників [25]. Узагальнюючи існу-
ючи наукові погляди на склад та напрямки ін-
вестування у персонал, доцільним є визначен-
ня основних напрямків, а саме:  

- освіта;  
- професійний розвиток та перепідго-

товка;  
- інноваційна та творча діяльність;  
- охорона здоров'я;  
- мобільність та полівалентність;  
- мотивація розвитку.  
Вказані напрямки відрізняються між со-

бою характером впливу на результат діяльнос-
ті працівників і кінцевий результат підприємс-
тва. Так, в результаті інвестування в освіту, 
професійний розвиток та перепідготовку пра-
цівників, їх інноваційну та творчу діяльність 
підприємство отримує прямий економічний 
результат, який, за більшістю випадків, підля-
гає кількісній оцінці. Розглядаючи такі напря-
мки інвестування, як охорона здоров'я, мобіль-
ність та полівалентність, мотивація розвитку 

персоналу, підприємство опосередковано може 
досягти економічного результату, однак ре-
зультативність інвестування цих напрямків має 
вірогідний характер. Тому ці напрямки мають 
непрямий вплив на економічний результат і, як 
свідчить досвід роботи підприємств, інвесту-
вання по вказаних напрямках здійснюється 
вкрай рідко. 

Інвестування у людський капітал є скла-
дним та багатоетапним процесом, який почи-
нається не з моменту працевлаштування пра-
цівника на певне підприємство, а з його наро-
дження. Виходячи з цього, на різних етапах 
життя людини інвестування її навчання та роз-
витку може здійснюватися послідовно або па-
ралельно із залученням різних інституційних 
джерел. Так, в якості інвесторів у персонал 
можуть виступати такі суб’єкти: 

– держава, яка здійснює соціальні заходи 
щодо захисту населення та соціальні трансфе-
рти, професійну освіту молоді, професійну пе-
репідготовку безробітних, формування та під-
тримки стабільного та функціонального фізич-
ного і духовного стану людини, а також піль-
гове оподаткування;  

– підприємство, основними функціями 
якого є професійна підготовка, підвищення 
кваліфікації, перепідготовка, розвиток персо-
налу, здійснення профілактичних заходів з 
охорони здоров'я та праці, соціальне страху-
вання; 

– працівники та члени їх родин, які здій-
снюють фінансування за власні кошти освіти, 
придбання учбової літератури, оздоровчих за-
ходів та занять спортом; 

– міжнародні організації, зарубіжні та 
приватні інвестори, фонди, які шляхом фінан-
сування спеціальних програм або безпосеред-
ньо окремих осіб здійснюють фінансування 
наукових, освітніх та оздоровчих проектів, 
підтримку обдарованої молоді та висококвалі-
фікованих науковців. 

Розглянуті джерела інвестування за 
окремими суб’єктами містять основні загальні 
напрямки, що найчастіше мають місце у прак-
тиці інвестування, та в конкретних умовах їх 
перелік може бути доповнено та конкретизо-
вано. Найбільш важливими та результативни-
ми із розглянутих вище джерел є кошти дер-
жави, підприємств та власні кошти людини, які 
в сукупності дозволяють сформувати високо 
продуктивний та якісний людський капітал. 
Водночас інтенсивність його формування в 
багатьох випадках залежить від конкретного 
часу і умов інвестування.  
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Розглядаючи процеси інвестування ін-
ституційними суб’єктами господарювання в 
людський капітал, доцільним є також визна-
чення професійного та життєвого етапу, на 
якому в момент інвестування знаходиться пра-
цівник. Така необхідність викликана важливіс-
тю врахування двох чинників: об’єктивного – 
визначення потреб підприємства щодо розвит-
ку конкретного працівника і рівня ефективнос-
ті здійснених інвестицій, та суб’єктивного – 
виявлення наявності прагнення працівника 
щодо особистого професійного розвитку. Так, 
Л.М. Кольцова, В.В. Кольцова та А.Б. Марко, 
досліджуючи етапи життєвого циклу праців-
ника, вказують на наявність чотирьох взаємо-
пов’язаних зон його професійного становлен-
ня: зона професійного росту, зона професійної 
реалізації, зона професійного вигорання та зо-
на професійної стагнації [26]. В основу розро-
бки даної класифікації авторами було покладе-
но принцип поступової узагальненої зміни 
професійного рівня працівника протягом всьо-
го трудового життя поза залежністю від при-
належності до будь-якого підприємства. Існу-
ють також інші інтерпретації визначення ста-
дій життєвого циклу працівника за різними 
ознаками. У відповідності до зміни сприйняття 
працівником іміджу підприємства виділяють 
такі стадії життєвого циклу працівника: перві-
сне уявлення про підприємство, перше вра-
ження, суб’єктивне представлення про підпри-
ємство та усталене уявлення про підприємство 
[27, с.28]. Проте така класифікація стадій жит-
тєвого циклу працівника навпаки не дозволяє 
визначити яким чином трансформується від-
ношення працівника до певного підприємства 
в залежності від зміни його якісних професій-
но-кваліфікаційних характеристик. Разом з тим 
існуючі класифікації стадій життєвого циклу 
не дозволяють встановити наявність залежнос-
ті між обсягом здійснених інвестицій у розви-
ток людського капіталу та компетентністю 
працівника. 

В умовах діяльності будь-якого суб’єкта 
господарювання для визначення ефективності 
інвестування у людський капітал з врахуван-
ням обґрунтованого рівня потреби щодо роз-
витку персоналу та бажання працівників щодо 
власного професійно-кваліфікаційного зрос-
тання пропонується весь життєвий цикл пра-
цівника розглядати у вигляді п’яти послідов-
них стадій: трудова адаптація, професійне зро-
стання, накопичення професійного досвіду, 
професійна реалізація та скорочення професій-

ної реалізації, рис.1. 
Кожен працівник з моменту прийняття 

на підприємство послідовно проходить всі ста-
дії життєвого циклу. Швидкість та тривалість 
проходження кожної стадії залежить як від 
особистих якостей та професійних устремлінь 
самого працівника, так і від дії інших чинни-
ків. Поступове проходження працівником пе-
рших чотирьох стадій життєвого циклу супро-
воджується повільним або навіть стрибкоподі-
бним зростанням рівня заробітної плати, що 
перш за все пов’язано із наявністю якісних 
змін у професійно-кваліфікаційному рівні пра-
цівника та високою економічною віддачею від 
його праці. Така динаміка заробітної плати 
може супроводжуватися не тільки професій-
ним, а також і кар’єрним зростанням працівни-
ка в межах даного підприємства.  

На стадії життєвого циклу, пов’язаної із 
трудовою адаптацією працівника на певному 
підприємстві, безпосередньо відбувається його 
адаптація до нових умов виробництва та коле-
ктиву. В цей період середньостатистичний 
працівник прагне до скорішого професійного 
розвитку та має високий рівень мотивації до 
кар’єрного зростання, проте ще не знає, яким 
шляхом можливо це реалізувати на даному 
підприємстві.  

Протягом стадії професійного зростання 
працівник вже чітко усвідомлює не тільки своє 
ставлення до професійного розвитку, але і впе-
внено знає яким чином його можливо реалізу-
вати в разі наявності особистого бажання. В 
цей період професійний рівень працівника 
стрімко зростає, і інвестування дозволяє не 
тільки прискорити його зростання, а також по-
силити мотивацію працівника до якісного ви-
конання своїх професійних обов’язків. Інвес-
тування у людський капітал на даному етапі 
створює умови для реальної окупності обсягів 
вкладених коштів як на даної, так і на подаль-
ших стадіях життєвого циклу.  

Стадія накопичення професійного досві-
ду працівника є найбільш важливою як для 
нього особисто, так і для підприємства. Праг-
нення працівника до власного професійного 
зростання досягає свого максимального рівня 
при практично повному використанні всіх мо-
жливих шляхів його досягнення. Здійснені на 
даному та попередньому етапах інвестиції у 
розвиток працівника починають позитивно 
впливати на загальні результати діяльності 
підприємства. 
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Рис.1. Стадії життєвого циклу працівника на підприємстві з врахуванням його ставлення до 

власного професійного розвитку 
 
Стадія професійної реалізації супрово-

джується поступовим скороченням прагнення 
та мотивації працівника до власного професій-
ного розвитку в наслідок досягнення ним най-
більшого для умов даного підприємства квалі-
фікаційного рівня у відповідності до професій-
ного потенціалу працівника. Проте вміло піді-
брані форми розвитку та здійснені інвестиції у 
людський капітал можуть значно пожвавити 
інтерес працівника до власного професійного 
зростання, тим самим продовжити термін оку-
пності від інвестування.  

На етапі скорочення професійної реалі-
зації у працівника повністю вичерпані потен-
ційні можливості до професійного зростання в 
межах даного виробничого підрозділу або під-
приємства та, як правило, спостерігається від-
сутність прагнення до подальшого розвитку. 
Якщо дана стадія життєвого циклу працівника 
співпала з терміном закінчення його трудового 
життя, то найбільшу цінність для нього набу-

В усіх інших випадках, коли працівник досяг 
верхньої границі свого професійно-
кваліфікаційного зростання на ому підпри-
ємстві, але не досяг верхнього порогу власного 
потенціалу, існує досить висока ймовірність 
його звільнення.  

Розглянуті складові

ває не власний розвиток, а соціальний захист. 

дан

 процесу інвестуван-
ня у людський капітал мають між собою тіс-
ний зв’язок. Під впливом дії одного або кіль-
кох джерел інвестування у людський капітал 
шляхом здійснення можливих видів інвестицій 
має місце різний ступінь продуктивного впли-
ву на компетентісний рівень працівника, який 
знаходиться на певному етапі індивідуального 
життєвого циклу. В результаті інвестування в 
залежності від конкретних етапів життєвого 
циклу працівника створюються умови для реа-
лізації як прямого, так і непрямого впливу на 
кінцеві результати діяльності підприємства, 
рис.2.  
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Рис. 2. Схема впливу інвестицій у людський капітал на кінцевий результат  
діяльності підприємства 
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Інвестування у персонал є складним еко-
номіч

результат може бути отрима-
но од

складові інвестицій являють 
собою

економічної теорії потребує подальшого об-

1. Гойло В ные буржуазные 
теории воспроизводств  рабочей силы / В.С. 
Гойло

ия рабочей 
си

ографического развития населения // Соци-
ол

номическая наука и российская эконо-
ми

е: Формирование, оце-
нк

у конкурен-
тос

в розвиток людського капіталу під-
пр

риятия и стратегия его развития / В.П. 
Ан н

истемі освіти і професійної підго-
тов

ним процесом. Підприємство, здійснюю-
чи витрати на розвиток персоналу протягом 
певного часу, очікує отримання планованого 
результату, в якості якого можуть бути як пря-
мий економічний результат, так і непрямий. 
Зазвичай прямим результатом інвестування є 
зростання продуктивності праці, і, як наслідок, 
збільшення обсягу виробництва продукції або 
послуг; поліпшення якісних характеристик та 
оптимізація чисельності персоналу підприємс-
тва; оптимізація процесу плинності кадрів та 
запобігання кадрового дефіциту за основними 
професійно-кваліфікаційними позиціями; ско-
рочення та ліквідація непродуктивних витрат 
часу; зростання конкурентоспроможності про-
дукції або послуг підприємства завдяки по-
кращенню їх якості та оптимізації витрат на їх 
виробництво. В результаті дії вказаних чинни-
ків створюються умови для зростання прибут-
ку підприємства, що завдяки існуючому еко-
номіко-математичному апарату піддається кі-
лькісній оцінці.  

Непрямий 
ночасно з прямим економічним результа-

том, а в деяких випадках він може бути запла-
нованим безпосередньо роботодавцем. В якос-
ті непрямого результату може бути підвищен-
ня лояльності та зростання мотивації до праці 
робітників підприємства, збільшення нематері-
альних активів, поліпшення іміджу роботодав-
ця у суспільстві. Економічна оцінка таких ін-
вестицій є вкрай складною, але необхідною. З 
урахуванням того, що на досягнення вищеза-
значених непрямих результатів впливає безліч 
чинників, то врахування дії кожного з них є 
необхідним для більш об’єктивної оцінки ефе-
ктивності саме інвестицій у персонал. Вико-
нання цієї умови дозволяє підприємству отри-
мати об’єктивну оцінку окупності капіталовк-
ладень, здійснених з метою розвитку персона-
лу. При цьому даний ефект не обмежується 
лише сферою діяльності підприємства, а по-
ширюється і на самого робітника, регіон та 
країну в цілому.  

Розглянуті 
 методологічну основу теорії інвесту-

вання у людський капітал та є підґрунтям для 
подальшої розробки науково обґрунтованих 
критеріїв соціально-економічної ефективності 
інвестування на різних інституційних рівнях 
управління та стадіях життєвого циклу праців-
ника за якісними та кількісними показниками. 
Остаточне становлення теорії інвестування у 
людський капітал у якості чіткої самостійної 

ґрунтування фундаментальних теоретичних 
основ інвестування у людський капітал та роз-
робки методологічного апарату щодо здійс-
нення оцінки ефективності інвестування як ос-
новного чинника розвитку людського капіталу. 
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