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Ðîçãëÿäàþòüñÿ îñîáëèâîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é ó ñó÷àñ-
íèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ. Õàðàêòåðèçóþòüñÿ òåíäåíö³¿ âïëèâó ÒÍÊ íà êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
í³ñòü íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê. Âèñâ³òëþþòüñÿ ïèòàííÿ âèçíà÷åííÿ íîâî¿ ðîë³ ÒÍÊ ó ñó÷àñí³é
ñâ³òîâ³é åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³.

The publication deals with some peculiarities of investment activity by transnational corporations under
the present economic conditions. The author characterizes the tendencies of influence by TNC's on the
competitiveness of national economies and elucidates the question of determining the new role of TNC's
in the modern global economic system.

Íà ñüîãîäí³ êðà¿íè Ñõ³äíî¿ ªâðîïè òà ÑÍÄ çàëèøàþòüñÿ äîñèòü ïðèâàáëè-
âèìè äëÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Çà äàíèìè Êîíôåðåíö³¿ ÎÎÍ ç òîðã³âë³
òà ðîçâèòêó (ÞÍÊÒÀÄ) ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïîñò³éíå çá³ëüøåííÿ çàëó÷åííÿ ïðÿìèõ
³íâåñòèö³é ó ö³ êðà¿íè: òàê, ó 2007 ðîö³ îáñÿãè öèõ ³íâåñòèö³é çðîñëè íà 50 % ïî-
ð³âíÿíî ç 2006 ðîêîì ³ ñòàíîâèëè 86 ìëðä äîë. ÑØÀ1, ³ç íèõ äî Óêðà¿íè íàä³éø-
ëî áëèçüêî 10 ìëðä äîë.2. 

Ïðîòå áàãàòî äîñë³äíèê³â ââàæàþòü, ùî åêîíîì³÷íà ïîòðåáà Óêðà¿íè â ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòèö³ÿõ º íàáàãàòî âèùîþ ³ çàëó÷åíèé ¿õ îáñÿã íå çàäîâîëüíÿº ¿¿ åêî-
íîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó. Á³ëüø³ñòü íàóêîâö³â ïðîïîíóþòü âèêîðèñòîâóâàòè äîñâ³ä
êðà¿í Öåíòðàëüíî¿ ªâðîïè òà Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿, ÿê³ çàëó÷èëè çíà÷í³ îáñÿãè
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é (ÒÍÊ).

Ó ïðîìèñëîâî ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ, à òàêîæ “íîâèõ ³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿íàõ”,
ñàìå ÒÍÊ º îñíîâîþ ¿õíüî¿ åêîíîì³êè. Â Óêðà¿í³ âîíè òàêîæ ìîæóòü ñòàòè åôåê-
òèâíîþ ôîðìîþ îðãàí³çàö³¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêà çàáåçïå÷èòü âçàºìî-
çâ’ÿçîê ïðîìèñëîâîãî é ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó. Çàãàëîì ÒÍÊ — öå äîñèòü ñêëàä-
íèé åëåìåíò ó ñèñòåì³ ì³æãîñïîäàðñüêèõ çâ’ÿçê³â, ùî ïîòðåáóº ïîñò³éíî¿ óâàãè,
âèâ÷åííÿ òà êîíòðîëþ. 

Àêòóàëüíèì ïèòàííÿì âèçíà÷åííÿ íîâî¿ ðîë³ ÒÍÊ ó ñó÷àñí³é ñâ³òîâ³é åêî-
íîì³÷í³é ñèñòåì³ é îö³íêè ðåàëüíîãî âïëèâó ¿õí³õ ³íâåñòèö³é íà êîíêóðåíòî-
ñïðîìîæí³ñòü íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â 
Î.². Áàðàíîâñüêîãî, ².Â. Áóðàêîâñüêîãî, Ì.À. Äóä÷åíêà, Ä.Ã. Ëóê’ÿíåíêà, 

1
UNCTAD, World Investment Report, 2008. Annex. — http://www.unctad.org.

2 
Óêðà¿íà ó öèôðàõ 2007: Ñòàò. çá. / Çà ðåä. Î.Ã. Îñàóëåíêà. — Ê.: Äåðæêîìñòàò Óêðà¿íè,

2008. — 255 ñ.
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Â.ª. Íîâèöüêîãî, Þ.Ì. Ïàõîìîâà, Î.Â. Ïëîòí³êîâà, À.Ñ. Ô³ë³ïåíêà, à òàêîæ
ðîñ³éñüêèõ ó÷åíèõ Ì.Ì. Áîãóñëàâñüêîãî, ª.Â. Ëåíñüêîãî, Î.Î. Ìèðîíîâà, 
Ñ.Ò. Ïàøèíà, Ã.Ã. ×èáðèêîâà, Â.ª. ×åðêåñîâà. Ñåðåä çàõ³äíèõ àâòîð³â, ÿê³ äî-
ñë³äæóâàëè ïèòàííÿ âèçíà÷åííÿ ì³ñöÿ ÒÍÊ ó ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³, â³äçíà÷è-
ìî ðîáîòè Äæ. Äàíí³íãà, Ð. Âåðíîíà, Î. Â³ëüÿìñîíà, Å. Ãðåõåìà, Ñ. Õàéìåðà. 

Âîäíî÷àñ çàçíà÷èìî, ùî ïðîáëåìè ì³æíàðîäíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³
ÒÍÊ º íàäçâè÷àéíî ð³çíîìàí³òíèìè é áàãàòîïëàíîâèìè òà ïîòðåáóþòü äîäàòêî-
âîãî äîñë³äæåííÿ é ïîøóêó øëÿõ³â ¿õ ðîçâ’ÿçàííÿ.

Âïëèâ ÒÍÊ ïîøèðþºòüñÿ íà âñ³ ñôåðè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ÿê íà ì³êðî-,
òàê ³ íà ìàêðîð³âí³. Ìåòîþ öüîãî äîñë³äæåííÿ º àíàë³ç êðèòåð³¿â âïëèâó ÒÍÊ íà
åêîíîì³êó äëÿ ðîçðîáêè ïðàêòè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é ùîäî ìàêñèì³çàö³¿ ïîçèòèâíèõ
³ ì³í³ì³çàö³¿ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ïîñèëåííÿ ãëîáàë³çàö³éíèõ ïðîöåñ³â, òåíäåíö³¿ ³íòåðíàö³îíàë³çàö³¿ âèðîáíèö-
òâà, ë³áåðàë³çàö³¿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ ðîáëÿòü ÒÍÊ ãîëîâíîþ ðóø³éíîþ ñèëîþ ñâ³-
òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó3. Ñàìå âîíè ôàêòè÷íî âèð³øóþòü ïèòàííÿ íîâîãî
åêîíîì³êî-ïîë³òè÷íîãî ïåðåðîçïîä³ëó ñâ³òó, ôîðìóþòü ì³æíàö³îíàëüíó ³íâåñòè-
ö³éíó ïîë³òèêó é ðîçïîä³ëÿþòü äîõîäè ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³.

Çà äàíèìè ÞÍÊÒÀÄ ñòàíîì íà ïî÷àòîê 2008 ðîêó ó ñâ³ò³ íàë³÷óºòüñÿ 79 òèñ.
ÒÍÊ, ÿê³ ìàþòü ïîíàä 790 òèñ. ô³ë³àë³â ó ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó4. Çà õàðàêòåðîì ³
ìàñøòàáîì òîðãîâî-³íâåñòèö³éíî¿ åêñïàíñ³¿ ÒÍÊ ÑØÀ âèïåðåäæàþòü ô³íàíñîâî-
ïðîìèñëîâ³ êîìïàí³¿ ³íøèõ êðà¿í. Ïðîòå öåé ðîçðèâ ïîñòóïîâî ñêîðî÷óºòüñÿ çà
ðàõóíîê ïîñèëåííÿ ïîçèö³é êîðïîðàö³é Çàõ³äíî¿ ªâðîïè òà êðà¿í Àç³¿ (òàáë. 1).

Íèí³ ñóêóïí³ âàëþòí³ ðåçåðâè ÒÍÊ ó äåê³ëüêà ðàç³â ïåðåâèùóþòü çàãàëüí³ ðå-
çåðâè âñ³õ öåíòðàëüíèõ áàíê³â ñâ³òó. Êîðïîðàö³¿ êîíòðîëþþòü ïîíàä 60 % ì³æíà-
ðîäíî¿ òîðã³âë³, ïîíàä 50 % ñâ³òîâîãî ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà, âîëîä³þòü á³ëü-
øå í³æ 80 % ïàòåíò³â ³ ë³öåíç³é íà ³ííîâàö³éíó òåõí³êó é òåõíîëîã³¿. Ïîêàçîâèì
êðèòåð³ºì òàêîæ º ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü ÒÍÊ, ÿêà îõîïëþº ìàéæå 90 % ïðÿìèõ
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó êðà¿íè ñâ³òó. Çà îö³íêàìè ÞÍÊÒÀÄ îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñ-
òèö³é ÒÍÊ ó 2007 ðîö³ ñòàíîâèâ ïîíàä 15 òðëí äîë. ÑØÀ5.

²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ÒÍÊ ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ çàéìàþòü âàãî-
ì³øå ì³ñöå, àí³æ òîðã³âëÿ. Ôîðìàìè êàï³òàëîâêëàäåíü º ïðÿì³ é ïîðòôåëüí³ ³í-
âåñòèö³¿, ì³æíàðîäí³ ïîçèêè ³ êðåäèòè. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ³íâåñòîâàíèé êîðïî-
ðàö³ÿìè êàï³òàë â åêîíîì³êó ïðèéìàþ÷î¿ êðà¿íè ñòàº ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ ¿¿
â³äòâîðþâàëüíîãî ïðîöåñó. Òàê, íà ÷àñòêó êîìïàí³é ç ³íîçåìíîþ ó÷àñòþ ó êðà¿íàõ
ÑÍÄ ïðèïàäàº äî 40 % ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà6.

3 
Ìåëüíèê Ä. Êîìó ïðèíàäëåæèò ìèð // Êîìïàíüîí. — 2006. — ¹ 29—30. 

4 
UNCTAD, World Investment Report, 2008. Annex. — http://www.unctad.org.

5
Òàì ñàìî.

6 
Boudier-Bensebaa F. FDI-assisted development in the light of the investment development path

paradigm: evidence from Central and Eastern European countries // Transnational Corporations
Volume. — 2008. — April 17. — ¹ 1. — Ð. 37—69.
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Ïðè âèáîð³ êðà¿íè äëÿ ³íâåñòóâàííÿ ÒÍÊ îö³íþþòü ïðèâàáëèâ³ñòü ¿¿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî êë³ìàòó çà òàêèìè îñíîâíèìè êðèòåð³ÿìè:

— íàÿâí³ñòü ðåñóðñ³â ³ ì³ñöå ðîçòàøóâàííÿ;
— ìàêðîåêîíîì³÷íà ñòàá³ëüí³ñòü;
— ñèñòåìà îïîäàòêóâàííÿ;
— ñòàá³ëüí³ñòü íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè;
— çàáåçïå÷åííÿ ïðàâîâîãî çàõèñòó ³íîçåìíîãî ³íâåñòîðà;
— âàðò³ñòü ³ êâàë³ô³êàö³ÿ ðîáî÷î¿ ñèëè;
— ðîçâèòîê ³íôðàñòðóêòóðè;
— ð³âåíü àäì³í³ñòðàòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè;
— øëÿõè ðåïàòð³àö³¿ ïðèáóòê³â.
Îñòàíí³ìè ðîêàìè â³äáóëèñü ³ñòîòí³ çì³íè â ³íâåñòèö³éíèõ ñòðàòåã³ÿõ ÒÍÊ.

ßê ïîêàçóº ïðàêòèêà, ïîòîêè ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é òåïåð ñïðÿìîâóþòüñÿ íà îïåðà-
ö³¿ ç³ çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é, ùî äàº çìîãó ñêîðîòèòè òåðì³íè é âèòðàòè
êîðïîðàö³¿ ïðè âèõîä³ íà íîâ³ ðèíêè (ðèñ.). Çà äàíèìè ñòàòèñòèêè îáñÿã öüîãî

Ì³ñöå Êîðïîðàö³ÿ Êðà¿íà  
áàçóâàííÿ Ãàëóçü 

²íîçåìí³ 
àêòèâè, 

ìëí  äîë. 
ÑØÀ 

²íäåêñ òðàíñ- 
íàö³îíàë³çàö³¿,  

% 

1 General Electric ÑØÀ 
Åëåêòðè÷íå  
òà åëåêòðîííå 
îáëàäíàííÿ 

442 278 53 

2 
British 
Petroleum 
Company Plc 

Âåëèêîáðèòàí³ÿ Íàôòîâà 
ïðîìèñëîâ³ñòü 170 236 80 

3 Toyota Motor 
Corporation 

ßïîí³ÿ Àâòîìîá³ëüíà 
ïðîìèñëîâ³ñòü 

164 627 45 

4 
Royal 
Dutch/Shell 
Group 

Âåëèêîáðèòàí³ÿ,  
Í³äåðëàíäè 

Íàôòîâà 
ïðîìèñëîâ³ñòü 

161 122 70 

5 Exxonmobil 
Corporation ÑØÀ Íàôòîâà 

ïðîìèñëîâ³ñòü 154 993 68 

6 Ford Motor 
Company ÑØÀ Àâòîìîá³ëüíà 

ïðîìèñëîâ³ñòü 131 062 50 

7 Vodafone Group 
Plc Âåëèêîáðèòàí³ÿ Òåëåêîìóí³êàö³¿ 126 190 85 

8 Total Ôðàíö³ÿ Íàôòîâà 
ïðîìèñëîâ³ñòü 120 645 74 

9 Electricite De 
France 

Ôðàíö³ÿ Åëåêòðî-, ãàçî-  
òà âîäîïîñòà÷àííÿ 

111 916 35 

10 Wal-Mart Stores ÑØÀ Ðîçäð³áíèé ïðîäàæ 110 199 41 

11 Telefonica SA ²ñïàí³ÿ Òåëåêîìóí³êàö³¿ 101 891 69 

12 E.On Í³ìå÷÷èíà Åëåêòðî-, ãàçî-  
òà âîäîïîñòà÷àííÿ 94 304 51 

 

Òàáëèöÿ 1. Íàéá³ëüø³ ÒÍÊ ñâ³òó çà âåëè÷èíîþ ³íîçåìíèõ àêòèâ³â 
(ñòàíîì íà ïî÷àòîê 2007 ðîêó) 

Äæåðåëî: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the
Infrastructure Challenge. — http://www.unctad.org.
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âèäó ñâ³òîâèõ ³íâåñòèö³é ó 2007 ðîö³ äîð³âíþâàâ 1 637,107 ìëðä äîë. ÑØÀ, àáî 
10 145 âèïàäê³â çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ, â Óêðà¿í³ — 1,709 ìëðä äîë., àáî 55 âèïàäê³â7.

Òàêèì ÷èíîì, íà òðàíñêîðäîííèõ îïåðàö³ÿõ çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ ó 2007 ðîö³
íå ïîçíà÷èëàñÿ ñâ³òîâà ô³íàíñîâà êðèçà, ÿêà íà òîé ìîìåíò óæå ðîçïî÷àëàñÿ â
ÑØÀ. Ñåðåä íàéìàñøòàáí³øèõ îïåðàö³é ç³ çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ öüîãî ïåð³îäó âàð-
òî âèä³ëèòè: ïðèäáàííÿ çà 98 ìëðä äîë. í³äåðëàíäñüêîãî õîëäèíãó “ABN-AMRO
Holding NV” õîëäèíãîì “RFS Holdings BV”, à òàêîæ ïðèäáàííÿ çà 37,6 ìëðä äîë.
êàíàäñüêî¿ êîìïàí³¿ “Alcan Inc.” êîìïàí³ºþ “Rio Tinto PLC”. Â îáîõ âèïàäêàõ ïî-
êóïöÿìè áóëè êîìïàí³¿ Âåëèêîîáðèòàí³¿. 

Îäíàê òàêà ä³ÿëüí³ñòü ÒÍÊ íå çàâæäè ñóïðîâîäæóºòüñÿ ïåðåäà÷åþ íîâ³òí³õ
òåõíîëîã³é ³ ñòâîðåííÿì íîâèõ ðîáî÷èõ ì³ñöü. Öå ñïîíóêàº ïðèéìàþ÷³ êðà¿íè ïî-
íîâîìó îö³íþâàòè íàñë³äêè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÒÍÊ ³ âðàõîâóâàòè ÿê ïîçè-
òèâíèé, òàê ³ íåãàòèâíèé âïëèâ ¿õ ïðèñóòíîñò³ íà íàö³îíàëüíîìó ðèíêó (òàáë. 2). 

Íåçâàæàþ÷è íà ³ñòîòí³ íåãàòèâí³ àñïåêòè ïðèñóòíîñò³ ÒÍÊ íà íàö³îíàëüíèõ
ðèíêàõ, çîâí³øíüîåêîíîì³÷íà ïîë³òèêà áàãàòüîõ êðà¿í º â³äêðèòîþ ùîäî ïðÿìèõ
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Áàãàòî êðà¿í íàìàãàþòüñÿ ïîë³ïøèòè ñâ³é ³íâåñòèö³éíèé
êë³ìàò ç ìåòîþ çàëó÷åííÿ á³ëüøèõ îáñÿã³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Ãëîáàëüí³ ðèí-
êè êàï³òàëó çàâäÿêè ë³áåðàë³çàö³¿ é òåõí³÷íîìó ïðîãðåñó âñå á³ëüø ³íòåãðóþòüñÿ, à
³íâåñòèö³¿ äèâåðñèô³êóþòüñÿ â ì³æíàö³îíàëüíèõ ìàñøòàáàõ. Âíàñë³äîê öüîãî îá-
ñÿã ãëîáàëüíèõ òðàíñêîðäîííèõ ïîòîê³â óïðîäîâæ îñòàíí³õ ðîê³â çá³ëüøèâñÿ â äå-
ê³ëüêà ðàç³â.

Îäíàê ïîðÿä ³ç öèì ñïîñòåð³ãàþòüñÿ îêðåì³ âèïàäêè ïîñèëåííÿ ïîë³òèêè
ïðîòåêö³îí³çìó ³ ââåäåííÿ îáìåæåíü ó çàëó÷åíí³ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Òàê, ó 2007
ðîö³ â³äáóëîñÿ 98 çì³í ðåæèì³â íàö³îíàëüíîãî ðåãóëþâàííÿ, ³ç ÿêèõ 24 áóëî
ñïðÿìîâàíî íà óñêëàäíåííÿ ïðîöåñó çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é8. Óðÿäè äåÿêèõ êðà¿í
óñêëàäíèëè óìîâè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó â ïðîåêòè, ïîâ’ÿçàí³ ç íàö³î-
íàëüíîþ áåçïåêîþ, à òàêîæ â îêðåì³ ³íôðàñòðóêòóðí³ ãàëóç³ åêîíîì³êè, õî÷à

7 
UNCTAD, World Investment Report, 2008. Annex. — http://www.unctad.org.

8
Òàì ñàìî.
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ñòâîðåííÿ ÿê³ñíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè º ïåðåäóìîâîþ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó êðà¿íè ³ ñàìå ñþäè ñïðÿìîâóþòüñÿ ïîíàä 10 % çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÒÍÊ.

Äëÿ Óêðà¿íè òàêîæ º àêòóàëüíèì ÿê³ñíèé ðîçâèòîê ³íôðàñòðóêòóðíèõ ñåê-
òîð³â: çàë³çíè÷íîãî òðàíñïîðòó, àâòîìîá³ëüíèõ øëÿõ³â, åëåêòðîåíåðãåòèêè, âè-
ðîáíèöòâà ³ òðàíñïîðòóâàííÿ ãàçó, âîäîïîñòà÷àííÿ. ²íâåñòèö³éíà ïîòðåáà êðà¿-
íè ó ñôåð³ ³íôðàñòðóêòóðè º íàáàãàòî á³ëüøîþ çà ¿¿ ðåàëüíå ô³íàíñóâàííÿ.
Ð³âåíü àìîðòèçàö³¿ îñíîâíèõ ôîíä³â ó âèðîáíèöòâ³ é ðîçïîä³ë³ åëåêòðîåíåðã³¿,
ãàçó, âîäè ñòàíîâèòü 60,7 %, ùî ñïðè÷èíÿº äîäàòêîâ³ íåâèðîáíè÷³ âèòðàòè ³ ñïî-
â³ëüíþº çðîñòàííÿ ÂÂÏ9. Òîìó ñüîãîäí³ äëÿ Óêðà¿íè º âàæëèâèì çàëó÷åííÿ êà-
ï³òàë³â ÒÍÊ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ¿¿ ³íâåñòèö³éíîãî ðîçâèòêó. Ïðè öüîìó äåðæàâà
ïîâèííà çàëèøàòèñÿ îñíîâíèì ðåãóëÿòîðîì ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñòîð³â ó öèõ ³íôðà-
ñòðóêòóðíèõ ñåêòîðàõ, ùî º ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèì ç ïîãëÿäó íàö³îíàëüíî¿ åêî-
íîì³÷íî¿ áåçïåêè êðà¿íè.

Âîäíî÷àñ ïîòð³áíî ñïðèÿòè ñòâîðåííþ âëàñíèõ ÒÍÊ ó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçÿõ
óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè: ìåòàëóðã³¿, àëþì³í³ºâ³é ïðîìèñëîâîñò³, òåëåêîìóí³êàö³ÿõ,
íàôòîïåðåðîáö³10. Äîñâ³ä áàãàòüîõ êðà¿í ñâ³ä÷èòü, ùî ëèøå â òàêèé ñïîñ³á íà-
ö³îíàëüíèé êàï³òàë çäàòíèé âèòðèìóâàòè êîíêóðåíö³þ ç ìóëüòèíàö³îíàëüíèìè
êîðïîðàö³ÿìè. Ïðàâîâîþ îñíîâîþ äëÿ ñòâîðåííÿ íàö³îíàëüíèõ ÒÍÊ ìàº áóòè

9
Èíôðàñòðóêòóðíûå èíâåñòèöèè — íåîáõîäèìîå óñëîâèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ñòðàíå

/ Äåðæàâíå àãåíòñòâî Óêðà¿íè ç ³íâåñòèö³é òà ³ííîâàö³é. — http://www.in.gov.ua.
10 

Øíèïêî Î. Òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ òà ïðîáëåìè òðàíñíàö³îíàë³çàö³¿ óêðà¿íñüêîãî
ðèíêó // Åêîíîì³ñò. — 2005. — ¹ 11. 

Ò à áëèöÿ 2. Ïåðåâàãè é íåäîë³êè ðîçâèòêó ä³ÿëüíîñò³ ÒÍÊ äëÿ ñòðóêòóðíî¿
ïåðåáóäîâè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè*

* Ñêëàäåíî àâòîðîì íà ï³äñòàâ³: Ðîêî÷à Â. Òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿: Íàâ÷. ïîñ³á. / 
Â. Ðîêî÷à, Î. Ïëîòí³êîâ, Â. Íîâèöüêèé òà ³í. — Ê.: Òàêñîí, 2001. — 304 ñ. 
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Êîíâåíö³ÿ ïðî òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿11, ðàòèô³êîâàíà â Óêðà¿í³ â 1999 ðî-
ö³, ÿêà âèçíà÷àº ïîðÿäîê ¿õ ñòâîðåííÿ òà ðåºñòðàö³¿, îñíîâè ðåãóëþâàííÿ êîðïî-
ðàòèâíèõ â³äíîñèí. 

Ïðè öüîìó ïîòð³áíî ïàì’ÿòàòè, ùî ïðèïëèâ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÒÍÊ ó êðà¿-
íó îçíà÷àòèìå ïðèñêîðåííÿ äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ëèøå çà óìî-
âè ¿õ ðàö³îíàëüíîãî âèêîðèñòàííÿ. Òîìó ïåðåä óðÿäîì ïîñòàº êîðîòêîñòðîêîâå ìàêðî-
åêîíîì³÷íå çàâäàííÿ — óïðàâë³ííÿ ³íòåíñèâíèìè íàäõîäæåííÿìè ³íîçåìíî¿
âàëþòè. Ð³çêå çá³ëüøåííÿ ¿¿ îáñÿã³â ìîæå ïðèçâåñòè äî øâèäêîãî çðîñòàííÿ îáñÿã³â
êðåäèò³â, ï³äâèùåííÿ ö³í íà âíóòð³øí³ àêòèâè é íàäàë³ — ñòèìóëþâàííÿ ³íôëÿö³é-
íèõ ïðîöåñ³â, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ êðèçàìè íà ãëîáàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ. 

Îö³íþþ÷è ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ÒÍÊ â óìîâàõ ïîñèëåííÿ ãëîáàë³çàö³éíèõ
ïðîöåñ³â, ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî âîíà õàðàêòåðèçóºòüñÿ ñïðèÿííÿì ðîçâèòêó ì³æíà-
ðîäíèõ â³äíîñèí, ñòàá³ëüí³ñòþ çîâí³øíüîåêîíîì³÷íèõ ³ çîâí³øíüîïîë³òè÷íèõ
çâ’ÿçê³â, ùî º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ ðîçâèòêó áóäü-ÿêî¿ åêîíîì³êè, â³ä³ãðàº âèð³-
øàëüíó ðîëü ó ñòâîðåíí³ ºäèíî¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè.

Îñîáëèâ³ñòþ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êè êðà¿í ñâ³òó º òå, ùî
ïåðåâàæíèé îáñÿã êàï³òàëó íàäõîäèòü â³ä ÒÍÊ. Çàãàëîì ³ñíóþòü ï’ÿòü ïðè÷èí äëÿ
çä³éñíåííÿ ìóëüòèíàö³îíàëüíèìè êîðïîðàö³ÿìè êàï³òàëîâêëàäåííü çà êîðäîí: ïî-
øóê ðåñóðñ³â, ³ííîâàö³éí³ òåõíîëîã³¿, íîâ³ ðèíêè çáóòó, äèâåðñèô³êàö³ÿ ñâîº¿ ä³-
ÿëüíîñò³ é ïðèäáàííÿ ñòðàòåã³÷íèõ àêòèâ³â ³íîçåìíèõ êîìïàí³é. Òîìó íàäàííÿ ïî-
äàòêîâèõ ï³ëüã äëÿ ÒÍÊ íå º ñòèìóëîì çàëó÷åííÿ ¿õí³õ êàï³òàë³â, à ñïðè÷èíÿº
ëèøå âòðàòè äëÿ äåðæàâíèõ áþäæåò³â.

Âïëèâ ³íâåñòèö³é ÒÍÊ íà åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè ó êðà¿í³ ìîæå ìàòè ÿê ïîçè-
òèâí³, òàê ³ íåãàòèâí³ íàñë³äêè. Òîìó ñï³âðîá³òíèöòâî ç íèìè — ñêëàäíèé ïðîöåñ,
ùî ïîòðåáóº âèçíà÷åííÿ íàö³îíàëüíèõ ïð³îðèòåò³â äåðæàâè é ôîðìóâàííÿ åôåê-
òèâíîãî ìåõàí³çìó ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³é.

Óêðà¿íà ïîâèííà âèðîáèòè äîâãîñòðîêîâó ñòðàòåã³þ ñòîñîâíî ÒÍÊ, ÿê³ â³ä³-
ãðàþòü çíà÷íó ðîëü ó ñèñòåì³ â³äíîñèí ç ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿ-
ìè. Çàõèñòó íàö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â, ïîäàëüøîìó ðîçâèòêó ãîñïîäàðñüêèõ ñòðóê-
òóð, ³íòåðíàö³îíàë³çàö³¿ âèðîáíèöòâà, ³íòåãðàö³¿ êðà¿íè ó ñâ³òîâó åêîíîì³êó
ñïðèÿòèìå ñòâîðåííÿ óêðà¿íñüêèõ ÒÍÊ, ÿê³ ïåðåáóâàþòü íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³
ñòàíîâëåííÿ. Ì³æ òèì êàï³òàëîâêëàäåííÿ íàö³îíàëüíèõ ÒÍÊ â ³íîçåìíó åêîíî-
ì³êó º ñòèìóëÿòîðîì ïîïèòó íà â³ò÷èçíÿíó ïðîäóêö³þ.

Óêðà¿í³ ïîòð³áíî âèçíà÷èòè ìåæó áåçïåêè ïðèñóòíîñò³ ÒÍÊ ó ò³é ÷è ³íø³é ãà-
ëóç³ åêîíîì³êè, ðîçðîáèòè ïîë³òèêó óçãîäæåíîñò³ íàö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â ç ãëîáàëü-
íèìè ³íòåðåñàìè êîðïîðàö³é, âèðîáèòè øëÿõè ì³í³ì³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ é òåõíîëî-
ã³÷íî¿ çàëåæíîñò³ îêðåìèõ â³ò÷èçíÿíèõ êîìïàí³é ó ñòðóêòóð³ ÒÍÊ. Âàæëèâèì 
º îïòèì³çàö³ÿ ñòðóêòóðè åêîíîì³êè, ñòâîðåííÿ ìåõàí³çìó àíòèäèñêðèì³íàö³¿ 

11
Êîíâåíö³ÿ ïðî òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿. Ì³í³ñòåðñòâî çàêîðäîííèõ ñïðàâ Óêðà¿íè

(ðàòèô³êîâàíî ³ç çàñòåðåæåííÿìè Çàêîíîì Óêðà¿íè â³ä 13.07.99 ¹ 921-XIV (921—14). —
http://www.uapravo.net.



113“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 12’2008

²íâåñòèö³¿

íàö³îíàëüíèõ ÒÍÊ íà çîâí³øí³õ ðèíêàõ, íàáëèæåííÿ íàö³îíàëüíîãî çàêîíîäàâñò-
âà äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â.

Îñîáëèâó óâàãó ñë³ä ïðèä³ëèòè ïðèñóòíîñò³ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ó ô³íàíñîâî-
ìó ñåêòîð³ êðà¿íè, ÿêèé íà ñüîãîäí³ º ë³äåðîì çàëó÷åííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òèö³é ³ àêóìóëþº 19 % íàêîïè÷åíîãî ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Ó áàíê³âñüêîìó ñåêòî-
ð³ Óêðà¿íè ÷àñòêà ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ñòàíîâèòü 37,2 % (öå ïåðåâèùóº “ìåæó
íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè” íà 7,2 %), ó ñòðàõîâîìó ñåêòîð³ — 28,1 %12, ùî çìåíøóº
÷óòëèâ³ñòü ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó äî ïîòðåá â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ïåðåîð³ºí-
òîâóº éîãî íà ô³íàíñóâàííÿ êîìïàí³é ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì.

Äëÿ Óêðà¿íè º âàæëèâèì çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ÒÍÊ, îñê³ëüêè ñàìå âîíè àêó-
ìóëþþòü âåëèê³ îáñÿãè êàï³òàëó. Âîäíî÷àñ ïðèïëèâ êàï³òàëó ñòàâèòü ñêëàäí³ çà-
âäàííÿ ïåðåä äèðåêòèâíèìè îðãàíàìè, îñê³ëüêè âåëèêèé éîãî îáñÿã ìîæå ñïðè-
÷èíèòè âòðàòó êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ é ï³äâèùåííÿ éìîâ³ðíîñò³ âèíèêíåííÿ
ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Îòæå, ïîòð³áíî ðîçðîáèòè ìåõàí³çì íåéòðàë³çàö³¿ âïëèâó ³íòåð-
âåíö³é ÒÍÊ íà íàö³îíàëüíó ãðîøîâó ñôåðó, à ñàìå: ââåñòè îáìåæåííÿ íà ïðèïëèâ
³íîçåìíîãî êàï³òàëó; ñïðîñòèòè ïîðÿäîê ðåïàòð³àö³¿ ïðèáóòêó ç ìåòîþ çìåíøåííÿ
òèñêó íà îáì³ííèé êóðñ ãðèâí³ äî âàëþòè ³íâåñòóâàííÿ; äîòðèìóâàòèñÿ áþäæåòíî¿
äèñöèïë³íè ó ñôåð³ äåðæàâíèõ âèòðàò; ïðîâîäèòè ïîë³òèêó ãíó÷êîãî îáì³ííîãî
êóðñó â óìîâàõ ïîñò³éíîãî çá³ëüøåííÿ ïðèïëèâó ³íîçåìíîãî êàï³òàëó äî êðà¿íè. 

12
Äàíèëèøèí Á. Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ — òåñò äëÿ Óêðàèíû // Çåðêàëî íåäåëè. —

2008. — ¹ 38 (717).




