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АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто методичне забезпечення оптималь-

ності інвестування в людський капітал промислового підпри-
ємства, яке передбачає аналіз та визначення джерел інвес-
тування, встановлення їх оптимальної структури на основі 
розв’язування оптимізаційних задач максимізації раціональ-
ного інвестування людського капіталу на підприємстві. Об-
ґрунтовано концептуальну модель максимізації раціонального 
інвестування людського капіталу на підприємстві, яка містить 
основні джерела формування інвестиційних ресурсів на під-
приємстві, а саме: власні кошти, позикові та залучені. Розро-
блено економіко-математичну модель оптимізації структури 
джерел інвестування в людський капітал із цільовою функцією, 
яка враховує рентабельність власного капіталу, відсоток кре-
дитної ставки для позикового капіталу та відсоток дивіденду 
для залучених коштів. Визначено оптимальні джерела інвесту-
вання в людський капітал великих промислових підприємств у 
сучасних умовах життєдіяльності.

Ключові слова: людський капітал, джерела інвестицій, 
оптимізаційна задача, оптимальна структура джерел інвести-
цій, методичне забезпечення.

АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрено методическое обеспечение 

оптимальности инвестирования в человеческий капитал 
промышленного предприятия, которое предусматривает 
анализ и определение источников инвестирования, уста-
новление их оптимальной структуры на основе решения 
оптимизационных задач максимизации рационального ин-
вестирования человеческого капитала на предприятии. 
Обоснована концептуальная модель максимизации рацио-
нального инвестирования человеческого капитала на пред-
приятии, которая содержит основные источники формиро-
вания инвестиционных ресурсов на предприятии, а именно: 
собственные средства, заемные и привлеченные. Разработа-
на экономико-математическая модель оптимизации структуры 
источников инвестирования в человеческий капитал с целевой 
функцией, которая учитывает рентабельность собственного 
капитала, процент кредитной ставки для заемного капитала и 
процент дивиденда для привлеченных средств. Определены 
оптимальные источники инвестирования в человеческий ка-
питал крупных промышленных предприятий в современных 
условиях жизнедеятельности.

Ключевые слова: человеческий капитал, источники ин-
вестиций, оптимизационная задача, оптимальная структура 
источников инвестиций, методическое обеспечение.

ANNOTATION
The article deals with methodical maintenance of optimality 

of investment in human capital at industrial enterprise, which 
provides for analysis and determination of sources of investment, 
establishment of their optimal structure on the basis of solving 
optimization problems of maximizing rational investment of human 
capital at the enterprise. The conceptual model of maximizing 
the rational investment of human capital in the enterprise, which 
contains the main sources of formation of investment resources 
at the enterprise, namely: own funds, borrowed and attracted, 
is substantiated. The economic-mathematical model of the 

optimization of the structure of sources of investment into human 
capital with a target function that takes into account the return on 
equity, the interest rate on the borrowed capital and the percentage 
of the dividend for the attracted funds is developed. The optimal 
sources of investment in human capital of large industrial 
enterprises in the current conditions of life are determined.

Keywords: human capital, sources of investment, optimization 
problem, optimal structure of sources of investments, methodical 
support.

Постановка проблеми. Досягнення висо-
кого рівня ефективності діяльності будь-якого 
суб’єкта господарювання визначається обраною 
ним політикою самофінансування задля забез-
печення умов розширеного відтворення осно-
вного капіталу. Сучасна економічна теорія най-
більш перспективним напрямом інвестування 
коштів підприємства вважає інвестиції в люд-
ський капітал, бо саме це дає змогу отримати 
найбільший за розміром та довготривалий за 
часом соціально-економічний ефект. 

Ефективність інвестування в людський капі-
тал на підприємстві забезпечується оптималь-
ністю структури джерел інвестування, тому 
визначення оптимальних джерел інвестування 
в людський капітал на підприємстві є необхід-
ною й актуальною проблемою як у стратегіч-
ному управлінні, так і в тактичному.

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Дослідженню методології різних аспектів 
управління людським капіталом та визначенню 
рівня соціально-економічної ефективності 
інвестування в людський капітал присвячено 
праці багатьох науковців та практиків, серед 
яких: Н.А. Балтачеєва, Г. Беккер, О.А. Гріш-
нова, О.С. Заклекта-Берестовенко, Т.М. Кір’ян, 
А.В. Кудлай, Н.Г. Кузьміна, В.І. Марцинкевич, 
М.В. Семикіна, Г.Н. Тугускіна, Я. Фитценц, 
І.Б. Швець, Т. Шульц, та ін. Проте фахівці 
концентрують свою увагу на різних аспектах 
управління людським капіталом. Із практич-
ного погляду існує нагальна потреба створення 
теоретико-методичних основ соціально-еконо-
мічної ефективності інвестування у людський 
капітал, що має надати можливість здійснення 
якісного комплексного аналізу використання 
людського потенціалу підприємства.

Мета статті полягає у формуванні мето-
дичного забезпечення оптимальності джерел 
інвестування в людський капітал промислового 
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підприємства для максимізації ефективності 
інвестування. 

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Для підприємства критерієм ефективності 
інвестування в людський капітал, перш за все, 
виступає економічний складник вигоди або 
обсяг грошових одиниць, які очікується отри-
мати від кожної одиниці коштів, інвестованих 
у людський капітал. Якщо цей критерій забез-
печується, то другим очікуваним ефектом для 
підприємства буде виступати соціальний ефект 
у вигляді зростання рівня середньої заробітної 
плати працівників, підвищення мотивації до 
праці, зниження рівня захворюваності, збіль-
шення рівня професійної компетентності, підви-
щення лояльності працівників до підприємства, 
скорочення непродуктивних витрат та ліквіда-
ції втрат робочого часу, оптимізації чисельності 
персоналу, скорочення плинності кадрів та 
запобігання кадровому дефіциту за основними 
професійно-кваліфікаційними позиціями тощо. 
Кожний із перелічених складників соціального 
ефекту підприємства сприяє ще більшому зрос-
танню рівня його економічного ефекту, тобто 
спостерігається щільний зв’язок між соціаль-
ним та економічним аспектами інвестування в 
людський капітал.

Відомо, що основними джерелами форму-
вання інвестиційних ресурсів на підприємстві є 
власні кошти, позикові та залучені. До власних 
коштів належать: чистий прибуток від вироб-
ничої та фінансової діяльності підприємства, 
що залишається у розпорядженні підприєм-
ства після сплати податків та інших платежів; 
амортизаційні відрахування, страхові відшко-
дування збитків, зумовлених утратою майна; 
кошти від продажу основних засобів та іммо-
білізація надлишків оборотних коштів; кошти 
від реалізації нематеріальних активів. Одним 
з основних складників формування власних 
коштів підприємства є прибуток, що є голов-
ною формою чистого доходу підприємства та 
відображається в таких показниках, як при-
буток від основної, фінансової та інвестиційної 
діяльності підприємства, загальний прибуток, 
який відображається в балансі підприємства, 
чистий прибуток. Саме за рахунок прибутку 
забезпечується зростання ринкової вартості 
підприємства. Амортизація є другим важли-
вим складником джерел інвестицій. Відомо, 
що амортизаційні відрахування спрямовуються 
на відновлення та оновлення основних фондів. 
Прискорена амортизація є важливим власним 
джерелом інвестицій та стимулом інвестування. 
Інші види внутрішніх джерел мають набагато 
менше значення порівняно з попередніми й їх 
формування має нерегулярний характер.

Залученими коштами промислових підпри-
ємств є кошти, надані на постійній основі, за 
якими може здійснюватися виплата власникам 
цих коштів доходу та які можуть не повер-
татися власникам. До них належать: кошти, 
одержувані від розміщення акцій акціонер-

ного товариства; пайові та інші внески чле-
нів трудових колективів, громадян, юридич-
них осіб до статутного фонду підприємства; 
кошти, що виділяються холдинговими вищого 
рівня та акціонерними компаніями; державні 
кошти, що надаються на цільове інвестування 
у вигляді дотацій, грандів та пайової участі; 
кошти іноземних інвесторів у формі участі в 
статутному капіталі спільних підприємств і 
прямих вкладень міжнародних організацій, 
держав, фізичних і юридичних осіб. Зовнішні 
джерела формування власних інвестиційних 
ресурсів підприємства є залученими інвестицій-
ними ресурсами, оскільки до їх моменту над-
ходження вони є власністю підприємства, але 
після залучення ці кошти стають власністю під-
приємства. Так, серед залучених інвестиційних 
ресурсів центральне місце займає емісія акцій 
для акціонерних товариств, а для товариств 
з обмеженою відповідальністю – додатковий 
пайовий капітал, для державних підприємств – 
безповоротні асигнування з бюджетів.

До позичкових коштів промислових підпри-
ємств належать кошти, отримані на певний тер-
мін і підлягають поверненню зі сплатою за їх 
використання. Вони поділяються на довгостро-
кові і короткострокові. Джерелами формування 
позикових інвестиційних ресурсів є довгостро-
кові кредити банків, довгострокові кредити 
і позики небанківських фінансових установ; 
фінансовий лізинг; облігаційна позика (емісія 
облігацій) та інші позикові джерела. Довго-
строкові кошти надають банки та інші кредитні 
установи у вигляді довгострокових кредитів, 
проте відомо, що в Україні банки орієнтовані 
на короткострокове кредитування. Така ситу-
ація зумовлена структурою пасивів банків, а 
саме власні кошти відносно невеликі, а залу-
чені – короткострокові; інфляція також робить 
довгострокові кредити невигідними для банків. 
Підприємствам економічно вигідно розглядати 
довгострокові кредити банків як джерело інвес-
тиційних ресурсів лише за умови низької реаль-
ної відсоткової ставки, а саме 10–12% річних. 
На підприємствах також можливе фінансування 
інвестицій завдяки отриманню іноземних кре-
дитів. Такі кредити надають фонди допомоги, а 
саме інвестиційні інститути, які підтримуються 
іноземними урядами. До складу позикових дже-
рел входить і емісія облігацій підприємства. 
Незважаючи на те що емісія облігацій у світо-
вій практиці має значне поширення, в Україні 
це джерело інвестиційних ресурсів майже не 
використовується. Такий стан зумовлюється 
нерозвиненістю фондового ринку, неплатоспро-
можністю попиту та невеликими розмірами ста-
тутного фонду більшості підприємств. Істотну 
роль у позикових джерелах інвестування віді-
грає цільовий державний кредит, який спрямо-
вується на конкретний вид інвестування. 

 Отже, на промисловому підприємстві також 
слід структурувати джерела інвестування в 
людський капітал на власні кошти, позикові та 
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залучені. Від раціональної структури та обсягів 
інвестицій залежать стан та розвиток людського 
капіталу. Для ефективності інвестування в 
людський капітал необхідно знайти оптимальне 
співвідношення між обсягами власних коштів  
( õâê ), позикових ( õïê ) та залучених ( õçê ), які ста-
новлять загальний обсяг інвестицій на підпри-
ємстві в даний капітал, а саме õ õ õ Vâê çê ïê+ + = . 
Ця умова є першим обмеженням в оптимізацій-
ній задачі відшукання оптимального співвідно-
шення між джерелами інвестування. 

Співвідношення власного та позикового капі-
талу визначає фінансову безпеку підприємства, 
формує його фінансову стійкість, яка залежить 
від ефективного управління фінансовими ресур-
сами і визначається оптимальною структурою 
активів [1]. Оптимізацією структури власного 
капіталу підприємства з урахуванням стадій його 
життєдіяльності займалися вчені Л.М. Маля-
рець та Н.М. Пономаренко. Ними була розро-
блена оптимізаційна модель обсягів активів і 
джерел власного капіталу для отримання макси-
муму чистого прибутку підприємства [2].

Використання позикового капіталу на підпри-
ємстві сприяє отриманню додаткового прибутку 
на власний капітал. Відомо, що фінансування 
за рахунок позикового капіталу підприємству 
вигідно до відповідної границі, тому що випла-
чені відсотки кредиторам зменшують податки, 
що призводить до збільшення чистий прибуток. 
Проте чим більший позиковий капітал має під-
приємство в структурі капіталу, тим вище фінан-
совий ризик. Аналіз активів підприємств, що 
досліджувалися, показав, що протягом усього 
періоду дослідження обсяги позикового фінан-
сування на них збільшувалися. Це, як відомо, 
призводить до збільшення фінансового потенці-
алу підприємств за необхідності істотного під-
йому темпів зростання обсягів виробництва та 
до можливості збільшення приросту рентабель-
ності власного капіталу за рахунок забезпечення 
розширеного відтворення виробництва, а також 
до зниження норми прибутку, оскільки зни-
жується прибуток за рахунок сплати відсотків 
за кредит. У цій ситуації лише аналіз показ-
ників фінансового важеля дає змогу відповісти 
на питання доцільності залучення додаткових 
коштів у вигляді позикового капіталу. Опти-
мальність співвідношення позикових та власних 
джерел фінансування залежить від конкретних 
умов господарювання, фінансової політики, обо-
ротності капіталу та галузевих особливостей. 
Залучення позикових коштів обходиться під-
приємству дорожче залучення власних коштів. 
Проте додаткова емісія власних акцій дає змогу 
підприємству залучити капітал зі сторони, не 
вдаючись до дорогих кредитів банків. Залучений 
капітал підприємства визначається як капітал 
одержаний у грошовій або натуральній формі від 
різних учасників бізнес-процесів для отримання 
прибутку в результаті господарської діяльності 
даного підприємства. Відмінністю залученого 
капіталу від позикового, для якого характер-

ним є умови повернення за строками і визна-
чену плату, є включення також і необумовлених 
форм залучення недопустимої кредиторської 
заборгованості [3].

Структура власного капіталу промислового 
підприємства може формуватися за принципом 
«розводження капіталу», за принципом капі-
талізації прибутку, за принципом визначення 
субординованого капіталу. Промислове підпри-
ємство у вигляді акціонерного товариства (АТ) 
може мати просту й складну структуру власного 
капіталу залежно від того, які цінні папери 
вона випускає. Якщо акціонерне товариство 
випустило конвертовані цінні папери, облігації, 
опціони, варанти, то воно має складну струк-
туру капіталу. Перераховані вище цінні папери 
здатні викликати розводження капіталу, яке 
являє собою процес скорочення показника «при-
буток на акцію» (ПНА), що виникає в резуль-
таті припущення про те, що конвертовані цінні 
папери перетворені на звичайні акції, виконані 
опціони й варанти або акції випущені відпо-
відно до певних договорів [4].

Основною проблемою управління капіта-
лом підприємства є формування та збереження 
оптимальної його структури. І.О. Бланк ува-
жає, що оптимальна структура капіталу – це 
таке співвідношення використання власних і 
залучених джерел, за якого забезпечується най-
більш ефективна пропорційність між коефіці-
єнтом фінансової рентабельності та коефіцієн-
том фінансової стійкості, тобто максимізується 
його ринкова вартість [1].

Для забезпечення фінансової стійкості на 
підприємстві мають бути сума обсягів власних 
коштів та залучених, не менша, ніж позикових. 
Отже, маємо ще одне обмеження в оптимізацій-
ній задачі максимізації раціональності інвесту-
вання в людський капітал: õ õ õâê çê ïê+ ≥ . 

Метою раціональності інвестування є збіль-
шення обсягів інвестування в людський капі-
тал на підприємстві з урахуванням рентабель-
ності власного капіталу ( râê ), відсотку кредитної 
ставки ( rêñ ) для позикового капіталу та відсо-
тку дивіденду для залучених коштів ( rä ), тобто
F r õ r õ r õâê âê êñ çê ä ïê= + −( ) + −( ) →1 1 max . Відомо, що 
показники рентабельності характеризують рівень 
віддачі активів та ступінь використання власного 
капіталу в процесі виробництва, а відношення 
суми чистого прибутку до обсягу власного капі-
талу визначає рентабельність власного капіталу 
та показує віддачу на вкладений власний капі-
тал, його нормативне значення більше 20%. Але 
реально для кожного підприємства протягом 
визначеного терміну наявна своя середня вели-
чина рентабельності власного капіталу, яку й 
слід ураховувати у цільовій функції максимуму 
раціональності інвестування в людський капітал. 
Якщо на підприємстві спостерігається стабільне 
зростання коефіцієнта рентабельності власного 
капіталу, то це свідчить про підвищення здат-
ності компанії генерувати прибуток власникам. 
Проте і зниження власного капіталу зумовлює 
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збільшення коефіцієнта рентабельності власного 
капіталу. Шляхами підвищення рентабельності 
власного капіталу є зниження виробничих, збу-
тових та інших витрат, що дає змогу підвищити 
чистий прибуток та різні заходи з нарощування 
доходу на підприємстві. 

Щодо відсотку за кредит або позикового від-
сотку, то він є ціною коштів, узятих у кредит, та 
показує міру реалізації власності у формі отри-
маного доходу від її реалізації. Вартість банків-
ського кредиту визначається на основі ставки 
відсотка за кредит та встановлюється для під-
приємства з огляду на його фінансовий стан. 
На разі для промислових підприємств вона в 
середньому становить 17–23%. Експерти щодо 
питання про величину дивіденду для залучених 
коштів в інвестиції на промисловому підприєм-
стві говорять про межі 7–10% [5]. 

У цільовій функції максимізації раціональ-
ності інвестування в людський капітал вели-
чину рентабельності за чистим прибутком ( r÷ð )  
слід установлювати, спираючись на середню 
щорічну рентабельність власного капіталу на 
підприємстві. Наприклад, аналіз статистичних 
даних підприємства ПАТ «Турбоатом» пока-
зав, що його середня щорічна рентабельність 
дорівнює 0,15, для ПАТ «Світло шахтаря» – 
0,11, ПАТ «Завод ім. Фрунзе» – 0,14, заводу 
ім. Малишева – 0,24, ПАТ «Харківській під-
шипниковий завод» – 0,11. Наведені середні 
значення рентабельності власного капіталу на 
підприємствах, що досліджувалися, свідчать 
про переважно низькі рівні порівняно з норма-
тивом. Тому задачу про оптимальну структуру 
джерел інвестування в людський капітал слід 
розв’язати, розглядаючи різні коефіцієнти у 
цільовій функції, тобто врахувати різні реальні 
умови функціонування великих промислових 
підприємств виходячи з різних середніх норм 
рентабельності власного капіталу, відсотку кре-
дитної ставки для позикового капіталу та відсо-
тку дивіденду для залучених коштів.

Розглядаючи загальну суму коштів, що піде 
на інвестування розвитку людського капіталу 
на підприємстві у розмірі 1 230 000 грн. та 
ґрунтуючись на вищесказаному, економіко-
математична модель задачі оптимізації джерел 
інвестування в людський капітал на сучасному 
промисловому підприємстві має вигляд:

F r õ õ r õâê âê çê ä ïê= + −( ) + −( ) →1 1r maxêñ ,

õ õ õâê çê ïê+ + = V ,

õ õ õâê çê ïê+ ≥ ,

õ õ õâê çê ïê≥ ≥ ≥0 0 0, , .

Якщо промислове підприємство працює в умо-
вах, для яких V = 1230000  râê = 0,15, мінімальний 
позиковий відсоток rêñ = 0,17 та мала величина 
дивіденду для залучених коштів rä = 0,07:

F õ õ õâê çê ïê= + −( ) + ( ) →0 15 1 0 17 1 0 07, , ,- max ,

õ õ õâê çê ïê+ + = 1230000 ,

õ õ õâê çê ïê+ ≥ ,

õ õ õâê çê ïê≥ ≥ ≥0 0 0, , .

Розв’язавши цю задачу в середовищі Excel, 
отримали таку оптимальну структуру інвестицій 
у розвиток людського капіталу підприємства: 
обсяг власних коштів – õâê= 0 грн., позичкових – 
õïê = 0 грн. та залучених – õçê = 123 000 грн., 
тобто за наявних реальних умов господарювання 
слід використовувати для інвестування одні 
тільки залучені кошти. Максимальна раціо-
нальність вкладених інвестицій у розвиток люд-
ського капіталу становить 1 143 900 грн. Тобто 
підприємству ПАТ «Турбоатом» за його серед-
ньої норми рентабельності власного капіталу, 
мінімального позикового відсотку та малої вели-
чини дивіденду для залучених коштів доцільно 
для інвестування в людський капітал використо-
вувати залучені кошти. 

Якщо промислове підприємство працює в 
умовах, для яких V = 1230000  râê = 0,15, макси-
мальний позиковий відсоток rêñ = 0,23 та мак-
симальна величина дивіденду для залучених 
коштів rä =0,10:

F õ õ õâê çê ïê= + −( ) + ( ) →0 15 1 0 23 1 0 1, , ,- max ,

õ õ õâê çê ïê+ + = 1230000 ,

õ õ õâê çê ïê+ ≥ ,

õ õ õâê çê ïê≥ ≥ ≥0 0 0, , .

Розв’язавши цю оптимізаційну задачу, 
отримали таку ж саму оптимальну структуру 
інвестицій у розвиток людського капіталу 
підприємства, а саме обсяг власних коштів –  
õâê = 0 грн., позичкових – õïê = 0 грн. та залуче-
них – õçê = 123 000 грн., тобто за наявних реаль-
них умов господарювання слід використовувати 
для інвестування одні тільки залучені кошти. 
За інших буде максимальна раціональність 
вкладених інвестицій у розвиток людського 
капіталу, а саме 1 107 000 грн. Тобто підприєм-
ству ПАТ «Турбоатом» за його середньої норми 
рентабельності власного капіталу, максималь-
ного позикового відсотку та максимальної вели-
чини дивіденду для залучених коштів доцільно 
все одно для інвестування в людський капітал 
використовувати залучені кошти. 

Для заводу ім. Малишева економіко-матема-
тична модель задачі оптимізації джерел інвесту-
вання в людський капітал підприємства за умов 
V = 1230000 , râê = 0,24, мінімального позикового 
відсотку rêñ = 0,17 та малої величини дивіденду 
для залучених коштів rä = 0,07 має вигляд:

 F õ õ õâê çê ïê= + −( ) + ( ) →0 24 1 0 17 1 0 07, , ,- max ,

õ õ õâê çê ïê+ + = 1230000 ,

õ õ õâê çê ïê+ ≥ ,

õ õ õâê çê ïê≥ ≥ ≥0 0 0, , .

Розв’язавши цю задачу, отримали таку опти-
мальну структуру інвестицій у розвиток люд-
ського капіталу підприємства завод ім. Малишева: 
власних коштів – õâê= 0 грн., позичкових –  
õïê = 0 грн. та залучених – õçê= 123 000 грн., 
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тобто за наявних реальних умов господарювання 
слід використовувати для інвестування одні 
тільки залучені кошти. При цьому максимум 
цільової функції становить 1 143 900 грн.

Якщо дане промислове підприємство буде 
працювати в умовах, для яких V = 1230000 ,  
râê = 0,24, максимальний позиковий відсоток  
rêñ = 0,23 та максимальна величина дивіденду 
для залучених коштів rä = 0,10:

F õ õ õâê çê ïê= + −( ) + ( ) →0 24 1 0 23 1 0 1, , ,- max ,

õ õ õâê çê ïê+ + = 1230000 ,

õ õ õâê çê ïê+ ≥ ,

õ õ õâê çê ïê≥ ≥ ≥0 0 0, , , 

то оптимальна структура інвестицій у розви-
ток людського капіталу підприємства буде такою: 
власних коштів – õâê= 0 грн., позичкових –  
õïê = 0 грн. та залучених – õçê = 123000 грн., 
тобто за наявних реальних умов господарювання 
слід використовувати для інвестування одні 
тільки залучені кошти. При цьому максимум 
цільової функції становить 1 107 000 грн.

Отже, маємо, що за реальних умов про-
мисловим підприємствам вигідно здійснювати 
інвестування за рахунок залучених коштів. 
Ця ситуація погана, тому що не всім підпри-
ємствам удається знайти залучені кошти. Роз-
глянемо ситуацію, коли немає можливості 
залучити кошти на підприємство, тобто коли 
õçê = 0. Тоді для підприємства ПАТ «Турбо-
атом» слід здійснювати інвестиції в людський 
капітал порівно за рахунок власних коштів 
власних коштів õâê = 615000 грн., позичкових –  
õïê = 615000 грн. Але при цьому будемо мати 
дуже низьке максимальне значення раціональ-
ності інвестування – 60 2700 грн. Ще нижче 
значення цільової функції маємо, коли підпри-
ємство буде працювати за максимального пози-
кового відсотку rêñ = 0,23, тоді раціональність 
інвестиційних коштів становитиме 565 800 грн.

Оскільки обсяги інвестиційних коштів, що 
спрямовуються на розвиток людського капі-
талу, менші порівняно з іншими інвестиціями, 
наприклад на технічну реконструкцію підпри-
ємства або впровадження нових технологій, або 
розроблення і виробництво нової продукції, то, 
з огляду на сучасні реальні умови господарю-
вання промислових підприємств, можна вико-
ристовувати залучені кошти. 

За допомогою розрахованої оптимізаційної 
структури джерел інвестування формування 
людського капіталу слід розробляти управлін-
ські заходи, які сприяють ефективності інвес-
тування у цей капітал. Практика свідчить, що 
підприємства, які мають в оптимальній струк-
турі джерел інвестування в людський капітал 
частку власних коштів близького 60%, спро-
можні розробляти та впроваджувати комплексні 
програми розвитку людського капіталу за осно-
вними напрямами: витрати на освіту, зокрема 
на цільову підготовку майбутніх кадрів, охо-
рону здоров’я та мобільність, творчу діяльність 

персоналу та мотивацію розвитку. Для підпри-
ємств, які мають в оптимальній структурі дже-
рел інвестування в людський капітал частку 
власних коштів близького 50%, спрямовують 
ці кошти переважно на витрати на освіту, про-
фесійний розвиток та перепідготовку персо-
налу, а також на охорону здоров’я, мобільність 
та полівалентність. А підприємства, які мають 
в оптимальній структурі джерел інвестування в 
людський капітал частку власних коштів 40% 
і менше, спрямовують ці кошти переважно на 
витрати на освіту, професійний розвиток та 
перепідготовку персоналу, а також на охорону 
здоров’я [6]. Визначення оптимальної структури 
джерел інвестування капіталу дозволяє підпри-
ємству нарощувати людський капітал й в такій 
структурі джерел здійснювати розвиток цього 
капіталу. Визначення оптимальної структури 
джерел формування людського капіталу дозво-
ляє уникнути фінансової залежності від інших 
кредиторів, при цьому продовжувати ріст люд-
ського капіталу підприємства. Взаємозв’язок 
напрямів фінансування і джерел формування 
людського капіталу підприємства є основною 
ланкою до його росту в цілому. Визначення 
складників людського капіталу підприємства 
й використання інформації про джерела інвес-
тування в його розвиток, визначення їх опти-
мальній структури – все це є сукупністю управ-
лінських заходів щодо управління процесом 
інвестування людського капіталу підприємства.

Висновки. Отже, ефективність управління 
інвестуванням в людський капітал на промис-
ловому підприємстві залежить від наявності 
його методичного забезпечення, яке перед-
бачає аналіз та визначення джерел інвесту-
вання, встановлення їх оптимальної структури 
на основі розв’язування оптимізаційних задач 
максимізації раціонального інвестування люд-
ського капіталу на підприємстві.
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