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Ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ÿê íåîáõ³äíà óìîâà 
ôîðìóâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè

Â óìîâàõ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é º íàéá³ëüø âàãîìèì ÷èííèêîì åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ïîë³ïøåí-
íÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³ òà ïîêðàùåííÿ äîáðîáóòó íàñåëåííÿ. Äîñë³äæåííÿ ïîêàçóþòü, ùî äëÿ óñï³øíîãî çàëó÷åííÿ 
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â åêîíîì³êó ïîòð³áíî ñòâîðèòè íåîáõ³äí³ óìîâè, òîáòî ñôîðìóâàòè ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò.

Ïðè îö³íö³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó âèçíà÷åíî ðÿä ïðîáëåì, ùî ïåðåøêîäæàþòü øèðîêîìàñøòàáíîìó çàëó÷åííþ ³í-
âåñòèö³é â åêîíîì³êó: íåñòàá³ëüí³ñòü çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè; íåïðîãíîçîâàí³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÿê îäí³º¿ ç³ ñêëàäîâèõ 
á³çíåñó; íèçüêèé ð³âåíü ïðàâîâîãî òà ñóäîâîãî çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â; íåãàòèâíèé ³íâåñòèö³éíèé ³ì³äæ; íèçüêèé ð³âåíü 
êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòê³â ï³äïðèºìñòâ; â³äñóòí³ñòü ï³äãîòîâëåíîãî ìåíåäæìåíòó äëÿ ðîáîòè ó ñôåð³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; 
â³äñóòí³ñòü ìåõàí³çì³â ñòðàõóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â; â³äñóòí³ñòü êîîðäèíàö³éíîãî äåðæàâíîãî öåíòðó ç ïèòàíü ñïðè-
ÿííÿ çàëó÷åííþ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é.

Çá³ëüøåííþ ³íâåñòèö³é ñïðèÿþòü òàê³ çàõîäè: ñòâîðåííÿ ïîçèòèâíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ³ì³äæó íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³; 
³íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ ïðîöåñó ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ; ñïðèÿííÿ ðåàë³çàö³¿ ñèñòåìè ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ùî 
ìàþòü ñóòòºâèé âïëèâ íà ðîçâèòîê åêîíîì³êè; ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ïðîöåñàìè ³íîçåìíîãî 
³íâåñòóâàííÿ íà ðåã³îíàëüíîìó ð³âí³.
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Ñîçäàíèå ïðèâëåêàòåëüíîãî èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà 
êàê íåîáõîäèìîãî óñëîâèÿ ôîðìèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé 

èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè
Â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ïðèâëå÷åíèå èíâåñòèöèé ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå âåñîìûì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñêîãî 

ðîñòà, óëó÷øåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå è óëó÷øåíèÿ áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ. Èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, 
÷òî äëÿ óñïåøíîãî ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ â ýêîíîìèêó íóæíî ñîçäàòü íåîáõîäèìûå óñëîâèÿ, òî åñòü 
ñôîðìèðîâàòü áëàãîïðèÿòíûé èíâåñòèöèîííûé êëèìàò. Ïðè îöåíêå èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà îïðåäåëåí ðÿä ïðî-
áëåì, ïðåïÿòñòâóþùèõ øèðîêîìàñøòàáíîìó ïðèâëå÷åíèþ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó: íåñòàáèëüíîñòü çàêîíîäàòåëüíîé 
áàçû; íåïðåäñêàçóåìîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè êàê îäíîé èç ñîñòàâëÿþùèõ áèçíåñà; íèçêèé óðîâåíü ïðàâî-
âîé è ñóäåáíîé çàùèòû ïðàâ èíâåñòîðîâ; íåãàòèâíûé èíâåñòèöèîííûé èìèäæ; íèçêèé óðîâåíü êàïèòàëèçàöèè ïðèáûëè 
ïðåäïðèÿòèé; îòñóòñòâèå ïîäãîòîâëåííîãî ìåíåäæìåíòà äëÿ ðàáîòû â ñôåðå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè; îòñóòñòâèå 
ìåõàíèçìîâ ñòðàõîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ; îòñóòñòâèå êîîðäèíàöèîííîãî ãîñóäàðñòâåííîãî öåíòðà ïî âîïðî-
ñàì ñîäåéñòâèÿ ïðèâëå÷åíèþ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Óâåëè÷åíèþ èíâåñòèöèé ñïîñîáñòâóþò ñëåäóþùèå ìåðû: ñî-
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ç ïðîãîëîøåííÿì íåçàëåæíîñ-
ò³ ïîñòàëà íåîáõ³äí³ñòü ðîçðîáèòè ñâîþ íàö³îíàëüíó åêîíî-
ì³÷íó ïîë³òèêó. Îäí³ºþ ç³ ñêëàäîâèõ ö³º¿ ïîë³òèêè º ³íâåñòè-
ö³éíà ñôåðà.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ð³ç-
í³ àñïåêòè äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äîñë³äæóþòüñÿ 
â íàóêîâèõ ïðàöÿõ Î. Àìîøà [3], Â. Ãåéöÿ [3], Þ. Áàæàëà [3], 
Â. Áîäðîâà [4] òà ³íøèõ. Ó äîñë³äæåííÿõ çàçíà÷åíèõ àâòîð³â 
ðîçêðèâàþòüñÿ ïèòàííÿ ôîðìóâàííÿ é ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³, ¿¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íèõ òà ïðàâîâèõ ìåõàí³çì³â.

Ìåòà ñòàòò³ – ïðîàíàë³çóâàòè ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ÿê íåîáõ³äíî¿ óìîâè ôîðìóâàííÿ íà-
ö³îíàëüíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïðè ðîçðîáö³ ìåõàí³çìó 
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âèÿâèëîñü áàãàòî ïðîáëåì, ïåðø çà 
âñå íåñïðîìîæí³ñòü áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó çàáåçïå÷èòè äîâ-
ãîñòðîêîâå êðåäèòóâàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó, íèçüêà êóï³-
âåëüíà ñïðîìîæí³ñòü ³ ð³âåíü çàîùàäæåíü íàñåëåííÿ, â³ä-
ïëèâ êàï³òàëó çà êîðäîí, êðèçà äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó òà ãàëîïóþ÷à ³íôëÿö³ÿ. Ö³ ôàêòîðè 
çóìîâèëè ð³çêå çíèæåííÿ ðîë³ äåðæàâè ÿê ³íâåñòîðà òà ïðàê-
òè÷íó â³äñóòí³ñòü âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â.

Âèõîäèòü, ùî çà òàêèõ óìîâ äæåðåëîì ô³íàíñóâàííÿ ñòðóê-
òóðíèõ ðåôîðì óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè, âïðîâàäæåííÿ íîâèõ 
òåõíîëîã³é, ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ïðîäóêö³¿, 
ñòâîðåííÿ íîâèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ðîáî÷èõ ì³ñöü ñòàëî çàëó÷åííÿ 
³íîçåìíîãî êàï³òàëó ó âèãëÿä³ ³íâåñòèö³é òà êðåäèò³â.

Îäíàê ìè ìîæåìî êîíñòàòóâàòè, ùî îáñÿãè ³íîçåìíèõ ³í-
âåñòèö³é íå â³äïîâ³äàþòü ïîòðåáàì ³ ìîæëèâîñòÿì åêîíîì³êè 
Óêðà¿íè. ²íîçåìí³ ³íâåñòîðè ùå ïîãàíî çíàþòü ðèíîê êàï³òàëó 
Óêðà¿íè, à êð³ì òîãî, ¿õ â³äâåðòàþòü òàê³ ðåàë³¿ íàøîãî æèòòÿ, 
ÿê íåäîñêîíàë³ñòü çàêîíîäàâñòâà ³ ÷àñò³ çì³íè çàêîí³â ³ ïî-
ñòàíîâ ó ãàëóç³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ³ñíóâàííÿ ò³íüîâîãî 
ñåêòîðó â åêîíîì³ö³, êîðóìïîâàí³ñòü ÷àñòèíè ÷èíîâíèöòâà.

Íàéá³ëüøå ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ ïðèïà-
äàº íà ïðîìèñëîâ³ñòü – $16,080 ìëðä., àáî 32,1%, à òà-
êîæ íà óñòàíîâè ô³íàíñîâî¿ ³ ñòðàõîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ – $12,669 
ìëðä., àáî 25,3%, ï³äïðèºìñòâà îïòîâî¿ ³ ðîçäð³áíî¿ òîð-
ã³âë³, ðåìîíòó àâòîòðàíñïîðòíèõ çàñîá³â ³ ìîòîöèêë³â – 

$6,424 ìëðä., àáî 12,8%, îðãàí³çàö³¿ ç ðîáîòè ç íåðóõîì³ñ-
òþ – $4,047 ìëðä., àáî 8,1%, íàóêîâ³ ³ òåõí³÷í³ îðãàí³çàö³¿ 
– $3,313 ìëðä., àáî 6,6% [7].

Ïåðåâàæíà ÷àñòêà ³íâåñòèö³é ³äå äî Óêðà¿íè ç êðà¿í äà-
ëåêîãî çàðóá³ææÿ. Íàâåäåí³ ïðèêëàäè ñâ³ä÷àòü ïðî òå, ùî 
Óêðà¿íà ùå íå ñòàëà ïðèâàáëèâîþ äåðæàâîþ äëÿ ³íâåñòè-
ö³éíèõ íàäõîäæåíü.

Îäí³ºþ ç ïðè÷èí, ùî ïåðåøêîäæàº çàëó÷åííþ â åêîíîì³-
êó Óêðà¿íè ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, º â³äñóòí³ñòü óìîâ äëÿ 
ôîðìóâàííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó. Ïîë³òèêî–
ïðàâîâà íåñòàá³ëüí³ñòü, çâîë³êàííÿ ç ïðîâåäåííÿì ðåôîðì, 
â³äñóòí³ñòü ïðàâà ïðèâàòíî¿ âëàñíîñò³ íà çåìëþ, ïîâ³ëüí³ òåì-
ïè ïðèâàòèçàö³¿, ô³ñêàëüíà ñïðÿìîâàí³ñòü ïîäàòêîâî¿ ïîë³òè-
êè, íåâ³äïîâ³äí³ñòü ³ñíóþ÷î¿ ³íôðàñòðóêòóðè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ ñâ³òîâèì âèìîãàì, íåäîñêîíàë³ñòü îðãàí³çàö³éíîãî 
ìåõàí³çìó ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, êîðóïö³ÿ ³ âè-
ñîêà çëî÷èíí³ñòü ñòâîðèëè íàø³é äåðæàâ³ íåãàòèâíèé ³ì³äæ.

Ïîäîëàííÿ öèõ íåãàðàçä³â ìîæëèâå ò³ëüêè òîä³, êîëè áóäå 
ðîçðîáëåíà íàö³îíàëüíà ñòðàòåã³÷íà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà.

Îñíîâíèì ñòðàòåã³÷íèì íàïðÿìîì ó ö³é ïîë³òèö³ ìàº áó-
òè ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà ðîç-
âèòîê ³íôðàñòðóêòóðè, íåîáõ³äíî¿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ³ ï³äâèùåííÿ æèòòºâîãî ð³âíÿ íà-
ñåëåííÿ. Åêîíîì³÷íà ïîë³òèêà äåðæàâè ìàº ñïðÿìîâóâàòè-
ñÿ íà óñóíåííÿ áþðîêðàòèçìó ³ ïðîÿâ³â êîðóïö³¿, íà çâóæåííÿ 
ò³íüîâîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè. Öå äîçâîëèòü ïðîâîäèòè ºäè-
íó äåðæàâíó ðåãóëÿòîðíó ïîë³òèêó â ñôåð³ ï³äïðèºìíèöòâà, ó 
âèçíà÷åíí³ ïðàâîâèõ çàñàä äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ìàëîãî ï³ä-
ïðèºìíèöòâà ³ ðåãóëþâàíí³ ïðîöåäóðè ë³öåíçóâàííÿ.

²íâåñòèö³éíèé êë³ìàò äåðæàâè – öå ñóêóïí³ñòü ïîë³òè÷íèõ, 
ïðàâîâèõ, åêîíîì³÷íèõ òà ñîö³àëüíèõ óìîâ, ùî çàáåçïå÷ó-
þòü òà ñïðèÿþòü ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ òà çà-
êîðäîííèõ ³íâåñòîð³â. Ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ìàº 
çàáåçïå÷èòè çàõèñò ³íâåñòîðà â³ä ³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â [5].

Ñüîãîäí³ â³ä åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè çàëå-
æèòü ñòàí âèðîáíèöòâà, ïîëîæåííÿ òà ð³âåíü òåõí³÷íîãî 
îñíàùåííÿ îñíîâíèõ ôîíä³â ï³äïðèºìñòâ íàðîäíîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà, ìîæëèâîñò³ ñòðóêòóðíî¿ ïåðåáóäîâè åêîíîì³-
êè, ð³øåííÿ ñîö³àëüíèõ òà åêîëîã³÷íèõ ïðîáëåì. ²íâåñòèö³¿ 
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çäàíèå ïîëîæèòåëüíîãî èíâåñòèöèîííîãî èìèäæà íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå; èíôîðìàöèîííîå îáåñïå÷åíèå ïðîöåñ-
ñà èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ; ñîäåéñòâèå ðåàëèçàöèè ñèñòåìû èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, èìåþùèõ ñóùåñòâåííîå 
âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ýêîíîìèêè; ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ïðîöåññàìè èíîñòðàííîãî 
èíâåñòèðîâàíèÿ íà ðåãèîíàëüíîì óðîâíå.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííûé êëèìàò, èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, ñòðóêòóðíûå 
ðåôîðìû.

In a market economy, attracting investment is the most important factor of economic growth, improving the economic 
situation in the country and improve living standards. Studies show that successful attracting foreign investors in the economy 
must create the necessary conditions that create a favorable investment climate.

In assessing the investment climate identified a number of problems hindering the large–scale investment in the economy 
unstable legislative framework; Unpredictable investment as one of the components of the business; low level of legal and judicial 
protection of investors; negative investment image; low capitalization of profits; lack of management prepared to work in investment 
activities; lack of investment risk insurance mechanisms; lack of coordination state center for foreign investment promotion.

Promote increased investment following measures: creating a positive investment climate internationally; the information 
support of foreign investment; facilitate system implementation of investment projects that have a significant impact on the 
economy; strengthen governance processes of foreign investment at the regional level.

Keywords: the investment climate, foreign investment, investment activities, structural reforms.
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º îñíîâîþ äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ, îêðåìèõ ãàëóçåé òà 
åêîíîì³êè â ö³ëîìó.

Óðàõîâóþ÷è ñòàí åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó é îáìåæå-
í³ âíóòð³øí³ ³íâåñòèö³éí³ ìîæëèâîñò³ âïðîäîâæ âñüîãî ïåð³î-
äó òðàíñôîðìàö³¿ åêîíîì³êè, óêðà¿íñüêà äåðæàâà íàìàãàºòüñÿ 
ñòâîðèòè ñïðèÿòëèâ³ óìîâè äëÿ ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ñôåðè.

Çä³éñíåíî ïåðåõ³ä äî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³ÿìè íà áàç³ ðèí-
êîâèõ â³äíîñèí. Ôîðìóºòüñÿ áàãàòîñåêòîðíà ñèñòåìà êàï³-
òàëüíîãî áóä³âíèöòâà. Ðîçóêðóïíåí³ òà ïðèâàòèçóþòüñÿ áó-
ä³âåëüí³ îðãàí³çàö³¿. Ó ìàêðîåêîíîì³÷í³é ïîë³òèö³ íàãîëîñ 
ðîáèòüñÿ íà ñòâîðåíí³ ïåðåäóìîâ çðîñòàííÿ ³íâåñòèö³é – 
ïîñëàáëåíí³ ³íôëÿö³¿, çàáåçïå÷åíí³ îïòèìàëüíèõ ïðîöåíò³â 
çà äåïîçèòàìè ³ âêëàäåííÿìè, çíèæåíí³ â³äñîòêîâèõ ñòàâîê 
çà êðåäèòàìè, ñêîðî÷åíí³ çàáîðãîâàíîñò³ òà çðîñòàííÿ ñïî-
æèâ÷îãî ïîïèòó íàñåëåííÿ.

Âàæëèâèì ÷èííèêîì, ùî âïëèâàº íà ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, º 
ð³âåíü ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ñôåðè, îñîáëèâî àêòèâíèõ ¿¿ åëå-
ìåíò³â – ï³äïðèºìñòâ ³ îðãàí³çàö³é áóä³âåëüíîãî êîìïëåêñó.

Á³ëüø³ñòü áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ ìàþòü çíîøåíå òà ìî-
ðàëüíî çàñòàð³ëå îáëàäíàííÿ, àëå ïðè ïåðøî÷åðãîâîìó ¿õ ïå-
ðåîçáðîºíí³ ìîæóòü ñòàòè âïëèâîâèì ÷èííèêîì àêòèâ³çàö³¿ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â â Óêðà¿í³. Ïðèâàòèçàö³ÿ ö³º¿ ñôåðè ³ç çà-
ëó÷åííÿì ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òàêîæ ñïðèÿòèìå öèì ïðîöåñàì.

Äëÿ ïîäàëüøî¿ àêòèâ³çàö³¿ ì³æíàðîäíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ ïîòð³áíî ðîçãëÿíóòè ³ óäîñêîíàëèòè äåÿê³ íîðìàòèâ-
íî–ïðàâîâ³ äîêóìåíòè ùîäî ðåãóëþâàííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ òà êîíêóðåí-
òîñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, óäîñêî-
íàëåííÿ ïðîöåäóðè ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ ðåãëà-
ìåíòàö³¿ ïåðåâ³ðîê ï³äïðèºìñòâ.

Äëÿ ôîðìóâàííÿ ïðèâàáëèâî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ³ àê-
òèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âåëèêå çíà÷åííÿ ìàº ôîð-
ìóâàííÿ â³äïîâ³äíî¿ íîðìàòèâíî–ïðàâîâî¿ áàçè ³ ñòâîðåííÿ â 
Óêðà¿í³ ïðàâîâîãî ïîëÿ, ùî â³äïîâ³äàëî á ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³.

Ñòâîðåííÿ ïðàâîâîãî ïîëÿ ö³ëêîì çàëåæèòü â³ä ïîë³òè÷íî¿ 
âîë³ çàêîíîäàâ÷î¿ òà âèêîíàâ÷î¿ ã³ëîê âëàäè. Çàãàëüíå ïðà-
âîâå ïîëå ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ðåãóëþºòüñÿ çàêîíàìè, 
á³ëüø³ñòü ç ÿêèõ ïðèéíÿò³ ùå â 1991 ðîö³.

Ðîçðàõóíêè ì³æ ñóá’ºêòàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ðåçè-
äåíòàìè ³ íåðåçèäåíòàìè) çä³éñíþþòüñÿ çã³äíî ³ç Çàêîíîì 
«Ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ ðîçðàõóíê³â â ³íîçåìí³é âàëþò³» [8].

Âàæëèâèìè ïðàâîâèìè äîêóìåíòàìè, ÿê³ ðåãóëþþòü âçà-
ºìîâ³äíîñèíè ì³æ ñóá’ºêòàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, º ì³æ-
äåðæàâí³ óãîäè «Ïðî ñïðèÿííÿ òà âçàºìíèé çàõèñò ³íâåñòè-
ö³é». Òàê³ äîãîâîðè º ãàðàíòîì íàäàííÿ ñïðàâåäëèâîãî ñòàòóñó 
³íâåñòèö³ÿì òà çàõèñòó ¿õ íà òåðèòîð³¿ ³íøî¿ äåðæàâè [9].

Äî òîãî æ âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ ôîðìóâàííÿ åêîíîì³÷-
íî¿ ñòðàòåã³¿ ìàº ðîçøèðåííÿ ñï³âðîá³òíèöòâà ç âïëèâîâèìè 
ñâ³òîâèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè.

Ñï³âðîá³òíèöòâî ç Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì, Ñâ³-
òîâèì áàíêîì (ÑÁ) ³ ªâðîïåéñüêèì áàíêîì ðåêîíñòðóêö³¿ òà 
ðîçâèòêó, ªâðîïåéñüêèì Ñîþçîì, ç îêðåìèìè êðà¿íàìè–äî-
íîðàìè äîïîìîãëî çàïðîâàäèòè ïðîãðàìè ô³íàíñîâî¿ ñòàá³-
ë³çàö³¿ ³ çàëó÷èòè â åêîíîì³êó êðà¿íè ï³ëüãîâ³ êðåäèòè. Ñï³âï-
ðàöÿ ³ç çàçíà÷åíèìè îðãàí³çàö³ÿìè ³ êðà¿íàìè ñòàëà äëÿ 
Óêðà¿íè ïðèíöèïîâî íîâîþ ôîðìîþ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷-
íèõ â³äíîñèí, ÿêà âèìàãàëà ñòâîðåííÿ â³äïîâ³äíî¿ íîðìà-
òèâíî–ïðàâîâî¿ áàçè, ³íñòèòóö³îíàëüíî¿ ñïðîìîæíîñò³ óðÿ-

äó ñâîº÷àñíî îñâîþâàòè êðåäèòè, çàïðîâàäæåííÿ æîðñòêî¿ 
äèñöèïë³íè ùîäî âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü, âèçíà÷åíèõ óêëà-
äåíèìè ì³æíàðîäíèìè äîãîâîðàìè.

Ï³ñëÿ ³íòåíñèâíèõ åêîíîì³÷íèõ ³ ïîë³òè÷íèõ ïîòðÿñ³íü 27 ëþ-
òîãî 2014 ðîêó áóâ ïðèçíà÷åíèé ïåðåõ³äíèé óðÿä íàö³îíàëüíî¿ 
ºäíîñò³ . Öåé óðÿä âçÿâ íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ ðåàë³çóâàòè àì-
á³òíó ïðîãðàìó ðåôîðì ³ ïîïðîñèâ Ãðóïó Ñâ³òîâîãî áàíêó (ÑÁ) 
ïðî äîïîìîãó. 10 áåðåçíÿ Ãðóïà Ñâ³òîâîãî áàíêó îãîëîñèëà, 
ùî íà äîäàòîê äî ñâîãî ïîòî÷íîãî ïîðòôåëÿ â $3,7 ìëðä. âîíà 
ùå ãîòîâà íàäàòè Óêðà¿í³ $3 ìëðä. íîâîãî ô³íàíñóâàííÿ ³ äî-
ïîìîãòè ó ðîçðîáö³ ³ çä³éñíåíí³ òåðì³íîâî íåîáõ³äíèõ ðåôîðì. 
Öåé îãëÿä ôîêóñóºòüñÿ íà åêîíîì³÷í³é ñèòóàö³¿ òà íà ï³äòðèìö³, 
ÿêó Ñâ³òîâèé áàíê íàäàº íàðîäó Óêðà¿íè [6].

Ëåâîâó ÷àñòèíó êîøò³â Ñâ³òîâîãî áàíêó, âæå íàäàíèõ 
Óêðà¿í³ äëÿ ï³äòðèìàííÿ êóðñó åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì, áóëî çà-
ëó÷åíî ÿê ïîçèêè íà ñòðóêòóðíó ïåðåáóäîâó. Ö³ ïîçèêè íàäà-
þòüñÿ äëÿ âèêîíàííÿ óçãîäæåíî¿ ç ÑÁ ïðîãðàìè ä³é ùîäî ðå-
ôîðìóâàííÿ ïåâíèõ ñåêòîð³â óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè.

Ùå îäíèì ñòðàòåã³÷íèì íàïðÿìîì ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
ñë³ä ââàæàòè ðåôîðìóâàííÿ ïîäàòêîâî¿ ñèñòåìè – ç òèì, ùîá 
âîíà çàáåçïå÷óâàëà äîñòàòí³é îáñÿã íàäõîäæåíü äî áþäæå-
ò³â óñ³õ ð³âí³â. Ðåôîðìà ö³º¿ ñèñòåìè ìàº áóòè ñïðÿìîâàíà íà:

– çíèæåííÿ ïîäàòêîâîãî íàâàíòàæåííÿ çà ðàõóíîê ñêîðî-
÷åííÿ ïåðåë³êó ïîäàòê³â ³ çáîð³â;

– ðîçøèðåííÿ áàçè îïîäàòêóâàííÿ øëÿõîì ñêàñóâàííÿ 
ï³ëüã, ÿê³ áåçïîñåðåäíüî íå ïîâ’ÿçàí³ ç ³ííîâàö³éíîþ òà ³í-
âåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ;

– âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó äåêëàðóâàííÿ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã 
ñóá’ºêòîì–ïëàòíèêîì ïîäàòê³â;

– ââåäåííÿ îïîäàòêóâàííÿ íåðóõîìîñò³.
Äëÿ ðîçðîáêè ³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿ âåëèêå çíà÷åííÿ ìàº 

óäîñêîíàëåííÿ ïðîöåñó ïðèâàòèçàö³¿ ³ ðîçäåðæàâëåííÿ. ²ñ-
íóþ÷³ çàêîíè, ùî ðåãóëþþòü öåé ïðîöåñ íå ïîâí³ñòþ, â³äïî-
â³äàþòü ñó÷àñíèì âèìîãàì.

Äåðæàâíà ïîë³òèêà ó ö³é ñôåð³ ìàº áóòè ñïðÿìîâàíà íà:
– çàì³íó ô³ñêàëüíî¿ ìîäåë³ ïðèâàòèçàö³¿ íà ³íâåñòèö³éíó òà 

³ííîâàö³éíó;
– ïðèâàòèçàö³þ âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ï³äïðèºìñòâ–ìî-

íîïîë³ñò³â çà îêðåìèìè ïëàíàìè øëÿõîì ïðîäàæó êîíòðîëü-
íèõ ïàêåò³â àêö³é ïðîìèñëîâèì ³íâåñòîðàì;

– òåõí³÷íå òà òåõíîëîã³÷íå îíîâëåííÿ ï³äïðèºìñòâ çà ðà-
õóíîê ÷àñòèíè êîøò³â, ÿê³ íàä³éäóòü â³ä ïðèâàòèçàö³¿.

Ìè ìàºìî ãàðíèé ïðèêëàä ñï³âïðàö³ ç³ Ñâ³òîâèì áàíêîì.
Òàê, çà äîïîìîãîþ êðåäèòíî¿ ë³í³¿ ùîäî ï³äòðèìàííÿ ìàëî-

ãî é ñåðåäíüîãî á³çíåñó ÑÁ ÷åðåç óêðà¿íñüê³ êîìåðö³éí³ áàíêè 
íàäàâ ï³äïðèºìñòâàì ìàëîãî á³çíåñó êðåäèòè íà ñóìó $121 
ìëí., ªÁÐÐ áåðå òàêîæ ó÷àñòü ó ï³äãîòîâö³ äî ïðèâàòèçà-
ö³¿ çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ó ñôåð³ åíåðãåòèêè é òåëå-
êîìóí³êàö³é. Çîêðåìà, äëÿ ïåðåäïðèâàòèçàö³éíî¿ ï³äãîòîâêè 
«Óêðòåëåêîìó» ÑÁ áóëî âèä³ëåíî 100 ìëí. ºâðî.

Îäíèì ç îñíîâíèõ ôàêòîð³â ðîçøèðåííÿ ìàñøòàá³â ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ º ñòèìóëþâàííÿ äîâãîñòðîêîâîãî áàíê³â-
ñüêîãî êðåäèòóâàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè òà çàëó-
÷åííÿ êîøò³â íàñåëåííÿ. Âèð³øåííÿ öüîãî çàâäàííÿ âèìàãàº 
âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó åôåêòèâíîãî çàõèñòó ïðàâ êðå-
äèòîð³â ³ «ïðîçîðîãî» ïîðÿäêó ðåàë³çàö³¿ çàñòàâíîãî ìàéíà, 
ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîíöåíòðàö³¿ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó øëÿõîì 
ïîë³ïøåííÿ êàï³òàë³çàö³¿ òà ïëàòîñïðîìîæíîñò³ áàíê³â, ñòè-



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ-²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

73Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 3 (166)/2015

ìóëþâàííÿ çàëó÷åííÿ ãðîøîâèõ âêëàä³â íàñåëåííÿ, çàïðî-
âàäæåííÿ ìåõàí³çìó ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ, ñòèìóëþâàí-
íÿ íàäõîäæåííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó äî áàíê³âñüêî¿ ñôåðè.

Îäíèì ç íàïðÿì³â ðîçðîáêè ñòðàòåã³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òè-
êè ìîæíà ââàæàòè òàêîæ ðîçâèòîê ôîíäîâîãî ðèíêó. Ç îãëÿ-
äó íà öå íåîáõ³äíî ñòâîðèòè óìîâè äëÿ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ éî-
ãî êàï³òàë³çàö³¿ òà ë³êâ³äíîñò³, ðîçøèðèòè ñï³âðîá³òíèöòâî ç 
ÎÅÑÐ, Ì³æíàðîäíîþ îðãàí³çàö³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íøè-
ìè ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿìè.

Îäíèì ç íàéâàãîì³øèõ íàïðÿì³â àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòóâàííÿ 
º ðîçâèòîê ñïåö³àëüíèõ (â³ëüíèõ) åêîíîì³÷íèõ çîí, òåðèòîð³é, 
äå çàïðîâàäæåíî ñïåö³àëüíèé ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³. Ïîäîëàòè äåïðåñèâíèé ñòàí îêðåìèõ òåðèòîð³é ìîæ-
ëèâî ëèøå çà äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè, ÿêó äîö³ëüíî íàäàâàòè ó 
âèãëÿä³ êîìïëåêñó çàõîä³â ùîäî ñïðèÿííÿ ñòâîðåííþ åêîëî-
ã³÷íî áåçïå÷íèõ óìîâ äëÿ æèòòºä³ÿëüíîñò³ íàñåëåííÿ, à òà-
êîæ ùîäî ðîçâèòêó ìàëîãî á³çíåñó, ï³äâèùåííÿ çàéíÿòîñ-
ò³ íàñåëåííÿ çà ðàõóíîê ö³ëüîâîãî ô³íàíñóâàííÿ âèêîíàííÿ 
ïðîãðàì ïåðåêâàë³ô³êàö³¿ òà ïðîôåñ³éíî¿ îñâ³òè íàñåëåííÿ.

Òàêîæ, íà íàøó äóìêó, âèð³øàëüíèì ôàêòîðîì ó âèçíà÷åí-
í³ ñòðàòåã³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ º ïðîâ³äíà ðîëü äåðæàâè, 
ñïðÿìîâàíà, íàñàìïåðåä, íà óñóíåííÿ ñòðóêòóðíèõ äåôîð-
ìàö³é â åêîíîì³ö³. Ç ö³ºþ ìåòîþ ïðîòÿãîì ïðîãíîçíîãî ïåð³-
îäó â³äáóâàòèìóòüñÿ çì³íè ó ñòðóêòóð³ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü 
øëÿõîì çàáåçïå÷åííÿ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè âèðîáíèöòâà âè-
ñîêîòåõíîëîã³÷íî¿ ïðîäóêö³¿ òà ðîçâèòêó ìàëîãî ³ ñåðåäíüî-
ãî á³çíåñó çà ðàõóíîê â³äøêîäóâàííÿ ç äåðæàâíîãî áþäæå-
òó ÷àñòèíè ñòàâîê çà áàíê³âñüêèìè êðåäèòàìè; ðîçøèðåííÿ 
ïðàâ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ùîäî ôîðìóâàííÿ òà 
âèêîðèñòàííÿ âëàñíèõ àìîðòèçàö³éíèõ êîøò³â; íàïðàâëåííÿ 
äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é íà ïîïîâíåííÿ (â³äíîâëåííÿ) îñíîâíèõ 
ôîíä³â ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè, à òàêîæ âïðîâàäæåí-
íÿ ðåñóðñî– ³ åíåðãîçáåð³ãàþ÷èõ òåõí³êè òà òåõíîëîã³é; ³ííî-
âàö³éíîãî ³íâåñòóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ çà ðàõóíîê êîøò³â, îäåð-
æóâàíèõ â³ä ïðèâàòèçàö³¿ îá’ºêò³â äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³.

Â³ä äåðæàâè çàëåæèòü ³ ðîçâèòîê ³íôðàñòðóêòóðè âíóòð³ø-
íüîãî ðèíêó, ùî ðîçøèðèòü êîëî äæåðåë äëÿ ôîðìóâàííÿ ³í-
âåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â ³ ñïðîñòèòü äîñòóï äî íèõ. Çîêðåìà, ðîç-
âèòîê òðàíñïîðòíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè äîçâîëèòü ðåàë³çóâàòè 
ìîæëèâîñò³ âèã³äíîãî òðàíñïîðòíî–ãåîãðàô³÷íîãî ïîëîæåí-
íÿ Óêðà¿íè, àêòèâ³çóâàòè ðîáîòó ùîäî ñòâîðåííÿ íàö³îíàëüíî¿ 
ìåðåæ³ ì³æíàðîäíèõ òðàíñïîðòíèõ êîðèäîð³â òà ¿¿ ³íòåãðóâàí-
íÿ äî òðàíñïîðòíèõ ñèñòåì êðà¿í ªâðîïè ³ Àç³¿, Áàëò³éñüêî-
ãî òà ×îðíîìîðñüêîãî ðåã³îí³â. Ìîäåðí³çàö³ÿ òðàíñïîðòíî¿ 
³íôðàñòðóêòóðè ïåðåäáà÷àº çàëó÷åííÿ ïðèâàòíîãî êàï³òàëó 
³ êðåäèò³â â³ò÷èçíÿíèõ òà ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çà-
ö³é, çàïðîâàäæåííÿ áóä³âíèöòâà ³ ðåêîíñòðóêö³¿ àâòîìîá³ëüíèõ 
øëÿõ³â íà êîíöåñ³éíèõ çàñàäàõ, ñòâîðåííÿ ìåðåæ³ ë³çèíãîâèõ 
êîìïàí³é äëÿ ìîðñüêîãî é ð³÷êîâîãî ôëîò³â, â³ò÷èçíÿíî¿ àâ³à-
ö³éíî¿ òåõí³êè, çàë³çíè÷íîãî òà ìîðñüêîãî òðàíñïîðòó.

Ùîäî àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ãàëóç³ çâ’ÿçêó, 
òî âîíà ìàº çä³éñíþâàòèñÿ çà ðàõóíîê:

– ïðîäîâæåííÿ ðåôîðìóâàííÿ ñåêòîðà òåëåêîìóí³êàö³é;
– ïðèñêîðåíîãî ðîçâèòêó íàéïðèáóòêîâ³øèõ ñåãìåíò³â 

ðèíêó ïîñëóã çâ’ÿçêó;
– âïðîâàäæåííÿ íîâèõ ìåðåæíèõ òåõíîëîã³é;
– ôîðìóâàííÿ ïðàâîâèõ çàñàä ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè ó ö³é 

ãàëóç³;

– âïîðÿäêóâàííÿ ðîçðàõóíê³â çà ïîñëóãè åëåêòðîçâ’ÿçêó, 
íàäàí³ áþäæåòíèì óñòàíîâàì;

– óäîñêîíàëåííÿ òàðèôíîãî ðåãóëþâàííÿ â ñèñòåì³ çâ’ÿçêó;
– ðåîðãàí³çàö³¿ ãàëóçåâèõ ñèñòåì ñòàíäàðòèçàö³¿ òà ñåðòè-

ô³êàö³¿, à òàêîæ ¿õ àäàïòàö³¿ äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â.
Ñïðèÿííÿ çàëó÷åííþ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é 

äî ñôåð íàóêîâî¿, íàóêîâî–òåõí³÷íî¿ òà ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, ÿ ââàæàþ, º îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ ôóíêö³é äåðæà-
âè. Äëÿ ñòèìóëþâàííÿ ¿õ çàëó÷åííÿ íåîáõ³äíî çàáåçïå÷èòè 
ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ï³ëüãîâèõ êðåäèò³â äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ïðîåêò³â ùîäî ðîçðîáêè ³ âïðîâàäæåííÿ âèñîêî-
òåõíîëîã³÷íîãî óñòàòêóâàííÿ, ðîçøèðåííÿ ïðàêòèêè ï³ëüãî-
âîãî êðåäèòóâàííÿ ï³ä çàñòàâó ìàéíà ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ 
ä³ÿëüíîñò³, ñòâîðåííÿ ïàéîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â äëÿ ðå-
àë³çàö³¿ âåëèêèõ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â, ðîçøèðåííÿ ôîðì 
êðåäèòóâàííÿ ³ííîâàö³éíèõ ï³äïðèºìñòâ øëÿõîì çä³éñíåííÿ 
ë³çèíãîâèõ, ôàêòîðèíãîâèõ òà ³íøèõ îïåðàö³é.

Ñêëàäîâèìè äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè â ãàëóç³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ º ñòâîðåííÿ âèñîêîïðîäóêòèâíèõ ðîáî÷èõ ì³ñöü (îñîáëèâî 
íà ðèíêàõ ïðàö³ ìîíîôóíêö³îíàëüíèõ ì³ñò ³ øàõòàðñüêèõ ðåã³îí³â) 
³ çàáåçïå÷åííÿ çàéíÿòîñò³ ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ. Òîìó äîö³ëüíî 
ïðîäîâæèòè ðîáîòè ùîäî ðåñòðóêòóðèçàö³¿ äåðæàâíèõ ï³äïðè-
ºìñòâ, çàáåçïå÷óâàòè ¿õ åôåêòèâíå ôóíêö³îíóâàííÿ ó ï³ñëÿïðè-
âàòèçàö³éíèé ïåð³îä, çàïðîâàäæóâàòè ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³é-
íèé ðåæèì äëÿ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ ñòâîðþþòü íîâ³ ðîáî÷³ ì³ñöÿ.

Âèñíîâêè
Âñòàíîâëåíî, çà äîïîìîãîþ åêîíîì³÷íèõ ìåòîä³â àêòèâ³-

çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ 
âñ³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, à òàêîæ ïðè íàëåæíîìó äåðæàâ-
íîìó ðåãóëþâàíí³ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó ³ éîãî â³äïîâ³äíî-
ìó ðåñóðñíî–áóä³âåëüíîìó çàáåçïå÷åíí³ íàøà äåðæàâà ìà-
òèìå âñ³ ìîæëèâîñò³ â ³íâåñòèö³éí³é ñôåð³, ùîá çàáåçïå÷èòè 
ïðîöåñè åêîíîì³÷íîãî îíîâëåííÿ ³ çðîñòàííÿ.
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