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Ðîçãëÿíóòî ïðîáëåìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ïîòåíö³àëó, çàñîá³â àêòè-
â³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â òà âèçíà÷åíî ðîëü äåðæàâè ó ðåãóëþâàíí³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â ó íàö³î-
íàëüí³é åêîíîì³ö³.

The problems of analysis of investment activity, investment climate, potential, facilities of activation of
investment processes are considered and the role of the state in adjusting of investment processes in the
national economy is determined.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíà ñòðàòåã³ÿ, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ³íîçåìíèé êàï³òàë, ³íâåñòèö³é-
íèé êë³ìàò, äåðæàâíà ïîë³òèêà.

Õ³ä ðîçâèòêó íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà Óêðà¿íè òà éîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷í³ ðå-
çóëüòàòè ñâ³ä÷àòü ïðî îá’ºêòèâíó ïîòðåáó ³ñòîòíî çì³íèòè ³íâåñòèö³éíó ñòðàòåã³þ ç
ìåòîþ äîñÿãíåííÿ ¿¿ åôåêòèâíîñò³. Íàäì³ðíå íàðîùóâàííÿ ïîòåíö³àëó çàòðàòíèõ ãà-
ëóçåé ³ âèðîáíèöòâ îòîòîæíþâàëîñÿ ç óñï³õàìè â åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêó. Ïðîòå
íèçüêèé æèòòºâèé ð³âåíü ãðîìàäÿí ñïðîñòóâàâ ïðèìàðíó “ïðàâèëüí³ñòü” öüîãî íà-
ïðÿìó. ßê ïîêàçàâ ñâ³òîâèé äîñâ³ä, íàéåôåêòèâí³øèé ðîçâèòîê êîìïëåêñíîãî ïî-
òåíö³àëó íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà çàáåçïå÷óº ðåñóðñîçáåð³ãàþ÷à ³íâåñòèö³éíà ñòðàòå-
ã³ÿ. Ìàþòüñÿ íà óâàç³ íå ëèøå ìàòåð³àëüíî-òåõí³÷í³, òðóäîâ³ é ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè, à
é òàêèé âèíÿòêîâî âàæëèâèé ðåñóðñ, ÿê ÷àñ. Âèãðàø ó ÷àñ³ íàäàº áàãàòî ïåðåâàã ³ â³ä-
êðèâàº âåëèê³ ìîæëèâîñò³ â óìîâàõ ³íòåãðîâàíîãî ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè.

Ðàçîì ³ç òèì, â³äîìî, ùî íàâ³òü íàäçâè÷àéíî ïðèñêîðåíèé ðîçâèòîê åêîíîì³-
êè âòðà÷àº áóäü-ÿêèé ñåíñ, ÿêùî íå çîð³ºíòîâàíèé íà äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíî çíà÷ó-
ùèõ ö³ëåé. Öÿ ìåòîäîëîã³÷íà ïåðåäóìîâà ñóñï³ëüíîãî ðîçâèòêó º êðèòåð³ºì ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêà â îêðåì³ â³äíîñíî íåòðèâàë³ ïåð³îäè ìîæå â³äõèëÿòèñÿ â³ä
âèâàæåíî¿ ë³í³¿ ç îá’ºêòèâíèõ îáñòàâèí àáî òàêòè÷íèõ ì³ðêóâàíü, à âïðîäîâæ ³ñòî-
ðè÷íî çíà÷óùèõ åòàï³â ìàº áóòè ÷³òêî ö³ëåñïðÿìîâàíîþ. Ñàìå òàêèé ïåð³îä íèí³ â
Óêðà¿í³. Äîñèòü òðèâàëèé ÷àñ äîâåäåòüñÿ ïåðåáóäîâóâàòè åêîíîì³êó çà îá’ºêòèâíè-
ìè çàêîíàìè, ÿêèìè àäì³í³ñòðàòèâíî-êîìàíäíà ñèñòåìà íåõòóâàëà, íàäàâàòè ¿é ñîö³-
àëüíî¿ ñïðÿìîâàíîñò³, ³íòåãðóâàòèñÿ â ºâðîïåéñüêó ³ ñâ³òîâó åêîíîì³êó, ë³êâ³äîâóâà-
òè íàñë³äêè ïîïåðåäíüîãî ãîñïîäàðþâàííÿ. Îñíîâîþ öèõ ïðîöåñ³â ³ çàïîðóêîþ ¿õ
óñï³øíîãî ïåðåá³ãó ìàº ñòàòè åôåêòèâíà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà.

Ïðîáëåìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ïîòåíö³àëó,
çàñîá³â àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â ³ ðîë³ äåðæàâè ó ðåãóëþâàíí³ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîöåñ³â àêòèâíî äîñë³äæóþòü â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³. Ïèòàííÿ ùîäî øëÿõ³â
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çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè, çàõîä³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïðîáëåì ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ àíàë³çóþòü ó ñâî¿õ ïðà-
öÿõ ².À. Áîáêîâ, ².À. Áëàíê, Í.Ì. ªðìîøåíêî1.

Íà àêòóàëüí³ñòü äàíî¿ òåìè âêàçóº ïåðåâàæàííÿ íåãàòèâíèõ îö³íîê ñó÷àñíî-
ãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³. Îòæå, ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçãëÿä ïðîáëåìè çàëó-
÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó, ðîçðîáêà é îá´ðóíòóâàííÿ
çàõîä³â ùîäî àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â.

Â óìîâàõ ïåðåáóäîâè óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè ãîñòðîþ ïðîáëåìîþ º ïîòðåáà ó
âåëèêèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³ÿõ. Ó á³ëüøîñò³ êðà¿í ñâ³òó (ÑØÀ, Í³ìå÷÷èí³, Ôðàíö³¿,
Âåëèêîáðèòàí³¿, Ï³âäåíí³é Êîðå¿, Òàéâàí³) êàòàë³çàòîðîì ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³
ñòàâ ñàìå ³íîçåìíèé êàï³òàë, ÿêèé â³ä³ãðàâ àêòèâíó ðîëü ó ðîçâèòêó é ïåðåáóäîâ³ ¿õí³õ
åêîíîì³ê. Óêðà¿í³ âàðòî âèêîðèñòàòè öåé äîñâ³ä (ïåðåäóñ³ì ³íäóñòð³àëüíî ðîçâèíå-
íèõ êðà¿í Àç³¿) äëÿ çàëó÷åííÿ íà âçàºìîâèã³äíèõ óìîâàõ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòè-
ö³é ³ç ìåòîþ ðîçâ’ÿçàííÿ çàâäàíü ñòðóêòóðíî¿ òðàíñôîðìàö³¿, ðîçâèòêó ³ìïîðòîçàì³í-
íèõ âèðîáíèöòâ ³ ïîñòóïîâîãî íàðîùóâàííÿ åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó.

Àíàë³ç ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ äîñÿãíåíü îêðåìèõ çàðóá³æíèõ êðà¿í äàâ çìî-
ãó îá´ðóíòóâàòè ïåðåâàãè òà íåäîë³êè çàëó÷åííÿ é ôóíêö³îíóâàííÿ ³íîçåìíîãî êà-
ï³òàëó (ðèñ. 1).

1 
Áîáêîâ È.À. Ðåãóëèðîâàíèå âîñïðîèçâîäñòâà èíâåñòèöèé è îñíîâíîãî êàïèòàëà â ðûíî÷-

íîé ýêîíîìèêå. — Ì.: ÍÈÈ óïðàâëåíèÿ, 1991. — 256 ñ.; Áëàíê È.À. Èíâåñòèöèîííûé ìåíåäæ-
ìåíò. — Ê.: ÌÏ “ÈÒÅÌ”, ËÒÄ, Þíàéòåä Ëîíäîí Òðåéä Ëèìèòåä, 1995; Åðìîøåíêî Í.Í. Ýêî-
íîìèêà: Íàó÷íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ, èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà, óïðàâëåíèå. — Ê.: Íàóê.
äóìêà, 1990. — 184 ñ.

Äæåðåëà: Ôåäîðåíêî Â.Ã. i Ko. Øëÿõè ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íi. —
Ê.: Íàóêà, 2003; Ôåäîðåíêî Â.Ã. ²íâåñòèö³éíèé ìåíåäæìåíò. — Ê.: ÌÀÓÏ, 1999.

Ðè ñ. 1. Ïåðåâàãè òà íåäîë³êè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó â åêîíîì³êó 
Óêðà¿íè

Залучення іноземного капіталу

Переваги:

— створення стратегічних альянсів між українськими 
й зарубіжними підприємствами;

— використання зарубіжного організаційного 
й управлінського досвіду;

— збільшення обсягів капітальних вкладень;

— упровадження сучасних технологій;

— стимулювання розвитку експортного потенціалу;

— підвищення рівня зайнятості та кваліфікації робочої
сили;

— прискорення темпів структурної перебудови економіки;

— підвищення ступеня адаптації суб’єктів господарю#
вання до умов конкурентного середовища

Недоліки:

— збільшення залежності країни 
від іноземного капіталу;

— трансферт частини прибутків 
за кордон;

— жорстка експлуатація вітчизняних
сировинних ресурсів
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Çã³äíî ç ðîçðàõóíêàìè çàãàëüíèé îáñÿã íåîáõ³äíèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêî-
íîì³êó Óêðà¿íè ìàº ïåðåâèùóâàòè 40 ìëðä äîë. ÑØÀ, ó òîìó ÷èñë³ äëÿ ìåòàëóðã³¿ —
7 ìëðä, ìàøèíîáóäóâàííÿ — 5,1 ìëðä, òðàíñïîðòó — 3,7 ìëðä, õ³ì³÷íî¿ òà íàôòî-
õ³ì³÷íî¿ ïðîìèñëîâîñò³ — 3,3 ìëðä äîë. Çà îñòàíí³ìè äàíèìè (ñòàíîì íà 01.01.2009)
ñóìà ³íâåñòèö³é ó îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ñòàíî-
âèòü 7591 ìëí ãðí (òàáë. 1). 

Óêðà¿íà ìàº ïîòåíö³éí³ ìîæëèâîñò³ äëÿ åôåêòèâíîãî îñâîºííÿ ³íâåñòèö³é íà
ñóìó 2—2,5 ìëðä äîë. ÑØÀ2. Çàëó÷åííÿ òàêèõ êîøò³â óìîæëèâèòü ðåêîíñòðóþ-
âàííÿ ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçåé. Àëå, íà æàëü, îáñÿã ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó çàãàëüíî-
ìó îáñÿç³ ³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ñòàíîâèâ ëèøå 3,3 % ó 2008 ðîö³
(òàáë. 2). 

Çà îö³íêàìè ïðîâ³äíèõ ñïåö³àë³ñò³â ªâðîïè, ï³äïðèºìíèöüêèé ðèçèê ³íâåñ-
òèö³é â Óêðà¿íó ñòàíîâèòü 80 %. Ñàìå â³í çóìîâëþº íåçíà÷íèé ïîò³ê ïðÿìèõ

2
Ôåäîðåíêî Â.Ã. ²íâåñòèö³éíèé ìåíåäæìåíò. — Ê.: ÌÀÓÏ, 1999.

Äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ 1997 2000 2007 2008 

Óñüîãî 12 401 23 629 188 486 233 081 

ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê  
êîøò³â äåðæàâíîãî áþäæåòó 

 
1043 

 
1210 

 
10458 

 
11 576 

êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â 436 975 7324 9918 

âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ 9330 16 198 106 520 132 138 

êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â 133 1400 6660 7591 

êîøò³â íàñåëåííÿ íà ³íäèâ³äóàëüíå æèòëîâå áóä³âíèöòâî 1001 1176 8549 11 589 

êðåäèò³â áàíê³â òà ³íøèõ ïîçèê — 391 31 182 40 451 

³íøèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ 458 2279 7914 10 323 

Òàáëèöÿ 1. ²íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ, ìëí ãðí

Äæåðåëî: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè çà 2008 ð³ê / Äåðæàâíèé êîì³òåò ñòàòèñòèêè
Óêðà¿íè; çà ðåä. Î.Ã. Îñàóëåíêà. — Ê.: Êîíñóëüòàíò, 2009. — 568 ñ.

Äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ 1997 2000 2007 2008 

Óñüîãî 100,0 100,0 100,0 100,0 

ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê  
êîøò³â äåðæàâíîãî áþäæåòó 

 
8,4 

 
5,1 

 
5,6 

 
5,0 

êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â 3,5 4,1 3,9 4,2 

âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ 75,2 68,6 56,5 56,7 

êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â 1,1 5,9 3,5 3,3 

êîøò³â íàñåëåííÿ íà ³íäèâ³äóàëüíå æèòëîâå áóä³âíèöòâî 8,1 5,0 4,5 5,0 

êðåäèò³â áàíê³â òà ³íøèõ ïîçèê — 1,7 5,2 4,1 

³íøèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ 3,7 9,6 4,2 4,4 

Òàáëèöÿ 2. ²íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ, 
% äî çàãàëüíîãî îáñÿãó 

Äæåðåëî: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè çà 2008 ð³ê / Äåðæàâíèé êîì³òåò ñòàòèñòèêè
Óêðà¿íè; çà ðåä. Î.Ã. Îñàóëåíêà. — Ê.: Êîíñóëüòàíò, 2009. — 568 ñ.
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³íâåñòèö³é. Çã³äíî ç íàøèìè ðîçðàõóíêàìè ó ñâ³òîâîìó ïîòîö³ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é
íà åêîíîì³êó Óêðà¿íè ïðèïàäàº áëèçüêî 1 %, àáî â ñåðåäíüîìó ïðèáëèçíî 5 äîë.
ÑØÀ íà îäíó îñîáó íàñåëåííÿ.

Íàøà êðà¿íà ìîæå âèéòè ç êðèçîâîãî ñòàíó íàñàìïåðåä çà ðàõóíîê âëàñíèõ
ñèë ³ êîøò³â. Ïðîòå ³íòåíñèâíèé ïåðåõ³ä äî êîíêóðåíòîñïðîìîæíî¿ ìîäåë³ íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè ñïðè÷èíÿº ïîòðåáó ñï³âðîá³òíèöòâà ç³ ñâ³òîâîþ ñèñòåìîþ ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ, â ÿê³é ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ º âàæëèâèì åêîíîì³÷íèì âàæåëåì. Òîìó
ñòâîðåííÿ â³äêðèòî¿, îð³ºíòîâàíî¿ íà åêñïîðò ìîäåë³ åêîíîì³êè çíà÷íîþ ì³ðîþ
çàëåæèòü â³ä ð³âíÿ àêòèâíîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ³íòåí-
ñèâíîñò³ ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàë³â ³ ïîä³ëó ïðàö³. Çã³äíî ç ðîçðàõóíêàìè â³ò-
÷èçíÿíèõ åêîíîì³ñò³â îð³ºíòàö³ÿ ëèøå íà âíóòð³øí³ ðåçåðâè ìîæå ïðèçâåñòè äî
òîãî, ùî ïåð³îä â³äðîäæåííÿ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè òðèâàòèìå ïîíàä 20 ðîê³â. Ïî-
òðåáà ó êðåäèòíèõ ðåñóðñàõ ëèøå äëÿ ï³äòðèìêè äîòîâàíèõ ãàëóçåé á³ëüø ÿê óòðè-
÷³ ïåðåâèùóº êðåäèòí³ ìîæëèâîñò³ êðà¿íè.

Äëÿ òîãî ùîá ñòâîðèòè åôåêòèâíó ñèñòåìó çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â
Óêðà¿íó, ïîòð³áíî âèâ÷èòè îñîáëèâîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ íàéðàö³îíàëüí³øèõ ñèñ-
òåì ó ðÿä³ êðà¿í. Äîñâ³ä ïîêàçóº, ùî çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³ óìîâè ³ñòîòíî âïëèâà-
þòü íà ïðîöåñ ðåôîðìóâàííÿ ñòðóêòóðè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Äîñÿãíåííÿ Êèòàþ ó ðåôîðìóâàíí³ åêîíîì³êè çà îñòàíí³ ðîêè ïîâ’ÿçàí³ ç³
çä³éñíþâàíîþ óðÿäîì ïîë³òèêîþ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Óíàñë³äîê åêî-
íîì³÷íèõ ðåôîðì ó êðà¿í³ ñòâîðåíî äîñèòü åôåêòèâíó ñèñòåìó îïîäàòêóâàííÿ ³íî-
çåìíèõ ô³çè÷íèõ ³ þðèäè÷íèõ îñ³á, ùî õàðàêòåðèçóºòüñÿ ãíó÷ê³ñòþ, íàäàííÿì
çíà÷íèõ ï³ëüã ³ ñïðîùåííÿì ïðîöåäóðè ñïëàòè ïîäàòê³â. Êëþ÷îâèì åëåìåíòîì
ñó÷àñíî¿ çîâí³øíüîåêîíîì³÷íî¿ ñòðàòåã³¿ ÊÍÐ º ñòâîðåííÿ ñïåö³àëüíèõ åêîíîì³÷-
íèõ çîí (ÑÅÇ) ³ â³äêðèòèõ ïðèìîðñüêèõ ì³ñò äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â.

Çã³äíî ç óñòàíîâëåíèìè äåðæàâîþ ïðàâèëàìè ùîäî çíèæåííÿ ñòàâîê ïîäàò-
ê³â íà ñï³ëüí³ òà ³íîçåìí³ ï³äïðèºìñòâà â ÑÅÇ êð³ì ï³ëüã â îïîäàòêóâàíí³ äëÿ ï³ä-
ïðèºìñòâ ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì ³ñíóþòü äîäàòêîâ³ ï³ëüãè: çìåíøåííÿ âäâ³÷³ ïî-
äàòêó íà ïðèáóòîê; çìåíøåííÿ ñòàâîê ïîäàòêó íà äèâ³äåíäè; çâ³ëüíåííÿ â³ä ñïëàòè
ïîäàòêó â ðàç³ òðàíñôåðòó ïðèáóòêó çà ìåæ³ Êèòàþ; áåçìèòíèé ³ìïîðò îñíîâíèõ ³
äîïîì³æíèõ ìàòåð³àë³â ³ íàâ³òü çíà÷íî¿ ÷àñòêè òîâàð³â øèðîêîãî âæèòêó.

Óñï³õè ÊÍÐ ó çàëó÷åíí³ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ï³äïðèºìíèöüêèõ êàï³òàëîâêëà-
äåíü çàãàëîì ïîâ’ÿçàí³ ç³ ñòâîðåííÿì íà çíà÷í³é òåðèòîð³¿ êðà¿íè ñïðèÿòëèâîãî
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, òîáòî êîìïëåêñó ìàòåð³àëüíèõ òà ³íñòèòóö³îíàëüíèõ óìîâ,
ÿê³ íàäàþòü ³íâåñòîðàì ìîæëèâ³ñòü çíèæóâàòè âèðîáíè÷³ âèòðàòè äî ð³âíÿ íèæ-
÷îãî çà ñåðåäí³é ó ñâ³ò³. Ñêëàäîâèìè òàêîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó º íèçüêà âàð-
ò³ñòü ðîáî÷î¿ ñèëè, ïîì³ðíà îðåíäíà ïëàòà çà êîðèñòóâàííÿ çåìåëüíèìè ä³ëÿíêàìè,
ïðèéíÿòíèé ð³âåíü ðîçâèòêó âèðîáíè÷î¿ òà ñîö³àëüíî-ïîáóòîâî¿ ³íôðàñòðóêòóðè
â ðàéîíàõ ï³ëüãîâîãî ³íâåñòóâàííÿ, åêîíîì³÷íî âèâàæåíà ñèñòåìà îïîäàòêóâàííÿ,
ïðåôåðåíö³éíèé ì³ãðàö³éíî-ìèòíèé ðåæèì, ñïðèÿòëèâå ìèòíå é âàëþòíå çàêîíî-
äàâñòâî. Ùîá çàëó÷èòè ìàêñèìàëüíî ìîæëèâèé îáñÿã ðåñóðñ³â ³ç-çà êîðäîíó,
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íàëåæíó óâàãó ïðèä³ëåíî âåëèêèì ³íâåñòèö³éíèì ïðîåêòàì, ÿê³ ðåàë³çóþòüñÿ íà
áàç³ ñï³ëüíîãî ï³äïðèºìíèöòâà. 

Ç îãëÿäó íà äîñâ³ä çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó â ³íøèõ êðà¿íàõ (íàñàì-
ïåðåä êîëèøí³õ ñîö³àë³ñòè÷íèõ) ìîæíà íàçâàòè òàê³ ïåðåøêîäè ó çä³éñíåíí³ öüîãî
ïðîöåñó: â³äñóòí³ñòü â³äïîâ³äíîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó; íåäîñêîíàë³ñòü ðèíêî-
âîãî ìåõàí³çìó; íåñòàá³ëüí³ñòü ïîë³òè÷íî¿ ñèòóàö³¿; íèçüêèé ð³âåíü ä³ëîâî¿ òà ïðî-
ôåñ³éíî¿ êâàë³ô³êàö³¿ ï³äïðèºìö³â; â³äñóòí³ñòü çàö³êàâëåíèõ ïàðòíåð³â; íåñòà÷à
ïðèâàáëèâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â; íåäîñêîíàë³ñòü ïîäàòêîâî¿ ñèñòåìè; â³äñóòí³ñòü
ä³ºâî¿ ñèñòåìè ñòðàõóâàííÿ ³íâåñòèö³é; íàäì³ðíèé ìîíîïîë³çì â åêîíîì³ö³; íàä-
âèñîêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿; íåâèð³øåí³ñòü ïèòàííÿ ùîäî ïðèâàòíî¿ âëàñíîñò³ íà
çåìëþ; íåêîíâåðòîâàí³ñòü âàëþòè.

×èííèêè, ÿê³ âïëèâàþòü íà ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ùîäî ³íîçåìíîãî ô³íàíñóâàí-
íÿ ïðîåêò³â, ìàþòü ð³çíó âàãîì³ñòü. Íà äóìêó àìåðèêàíñüêèõ á³çíåñìåí³â, çà ñòó-
ïåíåì âàæëèâîñò³ òà âïëèâó ¿õ ìîæíà ðîçì³ñòèòè òàê: ïîë³òè÷íà ñòàá³ëüí³ñòü; ³í-
âåñòèö³éíèé êë³ìàò; ïîðÿäîê òðàíñôåðòó ïðèáóòêó; ïîäàòêè; ÷àñòêà äåðæàâíèõ
ï³äïðèºìñòâ; ïðèâàáëèâ³ñòü ïðîåêòó. Äîñë³äæåííÿìè âñòàíîâëåíî, ùî ðîçãëÿíó-
ò³ ÷èííèêè íå º ïîñò³éíèìè é íåçì³ííèìè.

Äåðæàâà ìàº ð³çí³ âàæåë³ äëÿ ñïðèÿííÿ çàëó÷åííþ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Íàé-
âàæëèâ³ø³ ç íèõ ïîäàíî íà ðèñ. 2.

Ñèñòåìà ïîäàòêîâèõ ³ ìèòíèõ ï³ëüã ïåðåäáà÷àº ïîäàòêîâ³ êàí³êóëè, çíèæåííÿ
ñòàâîê îïîäàòêóâàííÿ â ðàç³ ðå³íâåñòóâàííÿ îòðèìàíîãî ïðèáóòêó ÷è ³íâåñòóâàííÿ
ó ïåâí³ ðåã³îíè é ãàëóç³, çàõèñò â³ä ïîäâ³éíîãî îïîäàòêóâàííÿ, à òàêîæ çâ³ëüíåííÿ
â³ä ìèòíèõ çáîð³â íà ³ìïîðò íîâ³òí³õ ìàøèí òà îáëàäíàííÿ, òåõíîëîã³é, íîó-õàó,
åêñïîðòó ïðîäóêö³¿ âëàñíîãî âèðîáíèöòâà äëÿ ïîêðèòòÿ âàëþòíèõ âèòðàò àáî çìåí-
øåííÿ öèõ çáîð³â. Ó ñïåö³àëüíèõ åêîíîì³÷íèõ çîíàõ ä³º ùå ðîçâèíåí³øà ñèñòåìà
ïîäàòêîâèõ ³ ìèòíèõ ï³ëüã, ñïðîùåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ ïðîöåäóð. Öå, çîêðåìà,

Ðèñ. 2. Ìåõàí³çì çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó
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çì³öíåííÿ ïîçèö³é íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ¿¿ êîíâåðòîâàí³ñòü; ìîæëèâ³ñòü
äëÿ ï³äïðèºìñòâ, ñòâîðåíèõ ç ó÷àñòþ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, â³ëüíî êîíâåðòóâàòè
îòðèìàí³ äîõîäè; êîðèñòóâàííÿ áàíê³âñüêîþ ñèñòåìîþ êðà¿íè; íàäàííÿ äåðæàâíèõ
êðåäèò³â äëÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ó ïð³îðèòåòí³ ñôåðè. ²íôîðìàö³éíå çàáåçïå-
÷åííÿ é öåíòðè äîïîìîãè ³íîçåìíèì á³çíåñìåíàì ìàþòü ³íôîðìóâàòè ³íâåñòîð³â
ïðî ð³çí³ ïðîåêòè é óìîâè ¿õ çä³éñíåííÿ çà êîðäîíîì, ñèñòåìó îïîäàòêóâàííÿ,
àäì³í³ñòðàòèâíî-ïðàâîâ³ ïðîöåäóðè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òîùî.

Ï³äïðèºìö³ ÑØÀ ââàæàþòü, ùî ³íâåñòèö³¿ ó êðà¿íè ç âèñîêèì ð³âíåì ïîë³òè÷-
íèõ, ãåîãðàô³÷íèõ, âàëþòíèõ, ô³íàíñîâèõ, ³íâåñòèö³éíèõ òà ³íôëÿö³éíèõ ðèçèê³â
ïîâèíí³ ìàòè ì³í³ìàëüíó íîðìó ïðèáóòêó — ùîíàéìåíøå 25 %. Â Óêðà¿í³ öÿ íîð-
ìà ìàéæå âäâ³÷³ íèæ÷à, äî òîãî æ, ìàº âåëèêèé òåðì³í îêóïíîñò³ êàï³òàëó. Çà îö³í-
êàìè çàõ³äíèõ äîñë³äíèê³â, íîðìà ïðèáóòêó íà êàï³òàë, âêëàäåíèé, íàïðèêëàä, ó
áóä³âíèöòâî çàâîäó, ó Çàõ³äí³é ªâðîï³ ñòàíîâèòü 38,6 %, òåðì³í îêóïíîñò³ — 6 ðî-
ê³â, â Óêðà¿í³ ö³ ïîêàçíèêè äîð³âíþþòü â³äïîâ³äíî 21 % ³ 11 ðîê³â3.

Êð³ì òîãî, ³ñíóþòü ³íø³ íåãàòèâí³ ìîìåíòè: íàñàìïåðåä öå áþðîêðàòè÷í³ ïåðå-
øêîäè é ëåã³òèìíà íåâèçíà÷åí³ñòü ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿; â³äñóòí³ñòü ðåàëüíî¿ ïðè-
âàòèçàö³¿ òà çàêîíó ïðî ïðèâàòèçàö³þ çåìë³; îá³ã íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó ãðîøîâèõ
îäèíèöü çàõ³äíèõ êðà¿í; â³äñóòí³ñòü ïðàâîâîãî çàáåçïå÷åííÿ êðåäèòóâàííÿ, ñòðàõó-
âàííÿ, âàëþòíîãî îá³ãó; îáìåæåí³ñòü êàíàë³â ðåïàòð³àö³¿ ïðèáóòêó (çäåá³ëüøîãî
÷åðåç âèâåçåííÿ ïðîäóêö³¿ âèäîáóâíèõ ³ ñèðîâèííèõ ãàëóçåé, ùî ìàº ïîïèò íà ñâ³-
òîâèõ ðèíêàõ).

Â Óêðà¿í³ ðîçðîáëåíî çàêîíîäàâñòâî ïðî ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ÿêå ì³ñòèòü ïî-
íàä 100 ïðàâîâèõ ³ íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â (çàêîí³â, ïîñòàíîâ, óêàç³â, ïîëîæåíü,
³íñòðóêö³é òîùî). Äî íèõ íàëåæèòü ³ Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî ðåæèì ³íîçåìíîãî ³í-
âåñòóâàííÿ” â³ä 19.03.1996 ¹ 93/96-ÂÐ. Ó íüîìó º ïîçèòèâí³ ìîìåíòè, ïîâ’ÿçàí³
ç îñîáëèâîñòÿìè ðåæèìó ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ÷³òêèì âèçíà÷åííÿì âèä³â ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòèö³é ³ ôîðì ¿õ çä³éñíåííÿ, à òàêîæ ñèñòåìè äåðæàâíèõ ãàðàíò³é çà-
õèñòó ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Çîêðåìà, äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿-
íè âñòàíîâëþºòüñÿ íàö³îíàëüíèé ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ òà ³íøî¿ ãîñïîäàðñüêî¿
ä³ÿëüíîñò³; äëÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ç çàëó÷åíèìè ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè,
ÿê³ ðåàë³çóþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî äåðæàâíèõ ïðîãðàì ðîçâèòêó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçåé
åêîíîì³êè, ñîö³àëüíî¿ ñôåðè é òåðèòîð³é, ìîæå âñòàíîâëþâàòèñÿ ï³ëüãîâèé ðå-
æèì ³íâåñòèö³éíî¿ òà ³íøî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ïðîòå âàðòî ùå ðàç çàóâàæèòè, ùî â³ò÷èçíÿíà çàêîíîäàâ÷à áàçà ìàº ïðèíàéìí³
äâà îñíîâíèõ íåäîë³êè: ïî-ïåðøå, íåñòàá³ëüí³ñòü ³ íåíàä³éí³ñòü, ïî-äðóãå, â³äñóòí³ñòü
êîìïëåêñíîñò³ é íàÿâí³ñòü ñóïåðå÷íîñòåé ó çàêîíîäàâ÷èõ àêòàõ. Íåñòàá³ëüí³ñòü
çóìîâëþº íåìîæëèâ³ñòü ñïðîãíîçóâàòè âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêó é ô³íàíñîâó ä³ÿëü-
í³ñòü îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ, òîìó ñòàá³ëüíà íîðìàòèâíà áàçà äëÿ ³íîçåìíîãî ³íâåñ-
òîðà º âàæëèâ³øîþ, í³æ ï³ëüãè.

3
Áóãàðÿ Í.È. è äð.  Ðûíîê, ïðåäïðèÿòèÿ è ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ äåÿòåëüíîñòü â Óêðàèíå

/ Í.È. Áóãàðÿ, À.Ô. Ãîéêî, Ï.Ñ. Ðîãîæèí, Â.Ã. Ôåäîðåíêî. — Ê.: Ñòðîéèíôîðì, 2003. — 120 ñ.
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ßê ïîêàçóº äîñâ³ä ³íøèõ êðà¿í, äî ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ ì³æíà-
ðîäíî¿ ñï³ëüíî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³ çàñòîñîâóþòü-
ñÿ äâà ï³äõîäè: ïåðøèé — ïðèéíÿòòÿ ºäèíîãî àêòà, ùî ðåãóëþº äîïóñê ³íîçåìíî-
ãî êàï³òàëó â åêîíîì³êó êðà¿íè, äðóãèé — ðåãóëþâàííÿ ð³çíèõ àñïåêò³â ³íîçåìíî¿
³íâåñòèö³éíî¿ òà ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóêóïí³ñòþ ïðàâîâèõ àêò³â.

Âèá³ð îäíîãî ç öèõ ï³äõîä³â çóìîâëþºòüñÿ ïîçèö³ºþ, ÿêó òà ÷è ³íøà êðà¿íà çàé-
ìàº íà ñâ³òîâîìó ðèíêó êàï³òàë³â. ßêùî êðà¿íà º àêòèâíèì åêñïîðòåðîì êàï³òàëó, òî,
ÿê ïðàâèëî, âèêîðèñòîâóºòüñÿ äðóãèé ï³äõ³ä äî ôîðìóâàííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè ùî-
äî ó÷àñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ó íàö³îíàëüíîìó ãîñïîäàðñòâ³. Êðà¿íè, ÿê³ ïåðåâàæíî
³ìïîðòóþòü êàï³òàë, ïðàãíóòü ïðèéíÿòè ºäèíèé çàêîíîäàâ÷èé àêò ùîäî ì³æíàðîä-
íî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Çàêîíîäàâ÷à áàçà ïðîöåñó ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ
ïîâèííà îõîïëþâàòè âñ³ àñïåêòè ö³º¿ áàãàòîãðàííî¿ ä³ÿëüíîñò³. I õî÷à ñüîãîäí³ âæè-
âàþòüñÿ ïåâí³ çàõîäè ùîäî ñòâîðåííÿ àâòîìàòèçîâàíî¿ ³íôîðìàö³éíî¿ ñèñòåìè îïå-
ðàòèâíîãî ïîøóêó ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, óñå öå ïåðåáóâàº â çàðîäêîâîìó ñòàí³.

Âèõîäîì ³ç ñèòóàö³¿, íà íàø ïîãëÿä, º îá´ðóíòóâàííÿ ðàö³îíàëüíî¿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïîë³òèêè, â ÿê³é ïð³îðèòåò ìàòèìóòü ñèñòåìà äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ é
ðåôîðìóâàííÿ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ íà îñíîâ³ ïðèâàòèçàö³¿ òà êîíöåïö³ÿ òåõí³÷íî-
ãî ïåðåîñíàùåííÿ ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà ³ç çàëó÷åííÿì êîøò³â ³íîçåìíèõ ³í-
âåñòîð³â. Òàêà êîíöåïö³ÿ çàáåçïå÷èòü ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ çà íà-
ÿâíîñò³ ïåâíèõ åêîíîì³÷íèõ ïåðåäóìîâ, ÿêèìè º:

— çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ç óðàõóâàííÿì ìåòè é çàâäàíü ñòðóêòóðíî¿
òðàíñôîðìàö³¿ ïðîìèñëîâîãî êîìïëåêñó, ö³ëüîâèõ ïðîãðàì ì³æãàëóçåâîãî ðîçâèò-
êó, êîíâåðñ³¿;

— çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ÿê³ ôîðìóþòü âèðîáíè÷èé ïî-
òåíö³àë íà íîâ³òí³é íàóêîâî-òåõí³÷í³é áàç³;

— åôåêòèâíå âèêîðèñòàííÿ ³íâåñòèö³é;
— îá´ðóíòóâàííÿ âèáîðó ïð³îðèòåòíèõ ñåêòîð³â ìàòåð³àëüíîãî âèðîáíèöòâà,

ÿê³ âèçíà÷àþòü êîíêóðåíòí³ ïîçèö³¿ êðà¿íè íà ñâ³òîâèõ ðèíêàõ;
— ñòâîðåííÿ äèíàì³÷íîãî åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó, ùî ìîæå øâèäêî àäàïòó-

âàòèñÿ äî êîí’þíêòóðè çîâí³øíüîãî ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà;
— ðîçâèòîê âíóòð³øíüî¿ òà çîâí³øíüî¿ ïðîäóêö³¿ âèðîáíè÷î-òåõí³÷íîãî ïðè-

çíà÷åííÿ.
Íàÿâí³ñòü åêîíîì³÷íèõ ïåðåäóìîâ ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ ìàº

ñòàòè ðåàëüíîþ îñíîâîþ äëÿ îá´ðóíòîâàíîãî âèçíà÷åííÿ ìåòè çàëó÷åííÿ ³íîçåì-
íèõ ³íâåñòèö³é ó ð³çí³ ñôåðè óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè (íàñàìïåðåä â ³íäóñòð³þ). Ìè
ïåðåêîíàí³, ùî îñíîâíèìè ö³ëÿìè ïîâèíí³ áóòè òàê³:

— ñòðóêòóðíà ïåðåáóäîâà ïðîìèñëîâîãî êîìïëåêñó;
— ñïðèÿííÿ äîñÿãíåííþ ñó÷àñíîãî òåõí³÷íîãî ð³âíÿ ðîçâèòêó íà îñíîâ³ íîâ³ò-

í³õ òåõíîëîã³é;
— ðîçâèòîê ðåñóðñîçáåð³ãàþ÷èõ, íàóêîºìíèõ òà åêîëîã³÷íî ÷èñòèõ òåõíîëîã³é;
— çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó êðà¿íè;
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— ïîäîëàííÿ çàëåæíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè â³ä ³ìïîðòó;
— ñòâîðåííÿ âèðîáíèöòâ ³ç âèêîðèñòàííÿì ì³ñöåâèõ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â;
— ñïðèÿííÿ ðîçâèòêó ïðèâàòíîãî ñåêòîðó.
Äîñÿãòè öüîãî ìîæíà çà óìîâè ðîçðîáêè é ðåàë³çàö³¿ â³ò÷èçíÿíî¿ ñòðàòåã³¿ çàëó-

÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Íàãàëüíèì ³ îñîáëèâî âèâàæåíèì ìàº áóòè ðîçâ’ÿçàííÿ
ïðîáëåìè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó ïåð³îä åêîíîì³÷íî¿ êðèçè â Óêðà¿í³. Ïðè
öüîìó âàæëèâî çàö³êàâèòè çàðóá³æíèõ ïàðòíåð³â, çíàéòè áàëàíñ âçàºìíèõ ³íòåðåñ³â,
ðåàë³çóâàòè ïðîåêòè, åêîíîì³÷íî âèã³äí³ â³ò÷èçíÿíèì òà ³íîçåìíèì ïàðòíåðàì4.

Îðãàí³çàö³éíîþ ôîðìîþ çàáåçïå÷åííÿ ïðîöåñó ðåàë³çàö³¿ òåõíîëîã³÷íî ïåðåäî-
âèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, íà íàø ïîãëÿä, ïîâèííî ñòàòè ñòâîðåííÿ ô³íàíñîâî-
ïðîìèñëîâèõ ãðóï, àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. Îêðåì³ êðà¿íè ìàþòü ³íòåãðîâàí³ óòâî-
ðåííÿ (ñîþçè), ìåòà ÿêèõ, ç îäíîãî áîêó — ñòèìóëþâàòè çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â âèðîá-
íèöòâà íàö³îíàëüíèõ òîâàðîâèðîáíèê³â, ðîçâèòîê âíóòð³øíüî¿ òîðã³âë³, åêñïîðòó, ç
äðóãîãî — çä³éñíþâàòè ïðîòåêö³îí³ñòñüêó ïîë³òèêó ùîäî ³íøèõ êðà¿í.

Äåðæàâíà ñòðàòåã³ÿ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ìàº ñïèðàòèñÿ íà êëàñè-
ô³êàö³þ ãàëóçåé ïðîìèñëîâîñò³ çàëåæíî â³ä íàÿâíîñò³ ïîòåíö³éíèõ äæåðåë ô³íàí-
ñóâàííÿ. Ìîæíà âèîêðåìèòè äåê³ëüêà òàêèõ ãðóï ãàëóçåé (âèðîáíèöòâ):

— ãàëóç³, ðîçâèòîê ÿêèõ çàáåçïå÷óºòüñÿ öåíòðàë³çîâàíèìè äåðæàâíèìè êàï³-
òàëîâêëàäåííÿìè;

— âèðîáíè÷³ îá’ºêòè ïåðåâàæíî ïðèâàòíîãî êàï³òàëó;
— ãàëóç³ (âèðîáíèöòâà), ÿê³ íà ïåâíîìó åòàï³ ïîòðåáóþòü êðåäèòíèõ ñóáñèä³é;
— ïð³îðèòåòí³ ãàëóç³ äëÿ çàëó÷åííÿ é âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é;
— âèðîáíèöòâà, ó÷àñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ó ô³íàíñóâàíí³ ÿêèõ ìàº ïåâí³

îáìåæåííÿ;
— ãàëóç³ (âèðîáíèöòâà), ÿê³ º çàêðèòèìè äëÿ ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ùî

ïîâ’ÿçàíî ç íàö³îíàëüíîþ áåçïåêîþ, çáåðåæåííÿì íàö³îíàëüíîãî áàãàòñòâà.
Äëÿ Óêðà¿íè ïðèéíÿòíîþ º êëàñè÷íà ñõåìà ñó÷àñíîãî ³íäóñòð³àëüíîãî ðîç-

âèòêó êðà¿íè, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç òðüîõ åòàï³â:
— ñòâîðåííÿ ³ìïîðòîçàì³ííèõ âèðîáíèöòâ;
— ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîãî åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó;
— ðîçâèòîê íàóêîºìíèõ ãàëóçåé.
Òàêà ñõåìà ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó ³íäóñòð³¿ ïîòðåáóº îðãàí³÷íîãî ïîºäíàííÿ

³íîçåìíîãî êàï³òàëó ç íàö³îíàëüíèìè ðåñóðñàìè, îá´ðóíòóâàííÿ é ñåëåêö³¿ ñôåð
³íâåñòóâàííÿ, åêñïåðòíî¿ îö³íêè ùîð³÷íî¿ ïîòðåáè â ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³ÿõ, âè-
çíà÷åííÿ ïîòåíö³éíî¿ ì³ñòêîñò³ óêðà¿íñüêîãî ðèíêó äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â5.

Ïðàêòèêà ïîêàçàëà, ùî çà ìèíóëèé ïåð³îä, êîëè âèêîðèñòîâóâàëèñÿ òðàäèö³é-
í³ ï³äõîäè äî ³íâåñòóâàííÿ, ³íîçåìíèé êàï³òàë íå³ñòîòíî âïëèâàâ íà åôåêòèâí³ñòü

4 
Ôåäîðåíêî Â.Ã. i Êo. Ñòðàõîâèé i ³íâåñòèö³éíèé ìåíåäæìåíò. — Ê.: ÌÀÓÏ, 2002.

5 
Áåðøåäà Å.Ð. Ìåæîòðàñëåâûå ñâÿçè â èíâåñòèöèîííîì ïðîöåññå. — Ê.: Íàóê. äóìêà,

2005. — 223 ñ.
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ôóíêö³îíóâàííÿ ïðîìèñëîâîãî êîìïëåêñó, éîãî ñòðóêòóðíó ïåðåáóäîâó, âïðîâàä-
æåííÿ ïðîãðåñèâíèõ òåõíîëîã³é ³ òåõí³÷íå îíîâëåííÿ âèðîáíèöòâà. Î÷åâèäíî,
íåîáõ³äíî çíàéòè åêîíîì³÷íèé ìåõàí³çì, ÿêèé äàâ áè çìîãó çáàëàíñóâàòè íîðìó
ïðèáóòêó, ð³âåíü ðèçèêó, ñòèìóëè é ãàðàíò³¿ äëÿ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó
ïðîöåñ ïðèâàòèçàö³¿ òà ðîçâèòêó åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó, çàáåçïå÷èâ áè áàæàíèé
ê³íöåâèé ðåçóëüòàò ³íâåñòóâàííÿ, òîáòî ïîì³òíèé âíåñîê ó ðîçâèòîê åêîíîì³êè,
ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ¿¿ ôóíêö³îíóâàííÿ, óïðîâàäæåííÿ ñó÷àñíèõ òåõíîëîã³é ³
ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ6.

Ç îãëÿäó íà âèêëàäåíå âàæëèâî âèáðàòè ïð³îðèòåòè â ³íâåñòèö³éíîìó ïðîöå-
ñ³, ÿê³ á çàáåçïå÷èëè íàéâèùèé ð³âåíü éîãî åôåêòèâíîñò³. Öå çóìîâëþº ïîòðåáó
çä³éñíåííÿ òàêèõ çàõîä³â:

— çâóæåííÿ íàïðÿì³â ³íâåñòóâàííÿ ³ çàïðîâàäæåííÿ ïðîåêò³â ³ç óðàõóâàííÿì
³ñíóþ÷îãî ³ííîâàö³éíîãî ïîòåíö³àëó;

— âêëþ÷åííÿ â ³íâåñòèö³éíèé ïðîöåñ ÿê äåðæàâíèõ, òàê ³ ïðèâàòíèõ ðåñóðñ³â;
— çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ïàðòíåð³â äî çàïðîâàäæåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â,

ïîâ’ÿçàíèõ ³ç âèêîðèñòàííÿì ³ííîâàö³éíîãî ³ ïðîìèñëîâîãî ïîòåíö³àëó;
— ñòâîðåííÿ íîâèõ îðãàí³çàö³éíèõ ôîðì ³íòåãðàö³¿ ô³íàíñîâîãî ³ ïðîìèñëî-

âîãî êàï³òàëó;
— ðîçðîáêà ³ çàïðîâàäæåííÿ ðåã³îíàëüíèõ ïðîãðàì ³íâåñòóâàííÿ. Ïðè öüîìó

³íîçåìí³ êðåäèòè ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ ïîòð³áíî ñïðÿìîâóâàòè íàñàìïåðåä ó ïð³î-
ðèòåòí³ ñôåðè íà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ÿê³ çàáåçïå÷àòü ðîçâèòîê
åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó, ³ ãàëóç³, äå òåðì³íè îêóïíîñò³ âèðîáíè÷èõ ³íâåñòèö³é º
ïîð³âíÿíî ìàëèìè.

Íàâåäåíèé êîìïëåêñíèé ìåõàí³çì çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ñïðÿìî-
âàíî íà ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó é ï³äâèùåííÿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ àêòèâíîñò³. Ñòðèæíåì òàêîãî ìåõàí³çìó º åêîíîì³êî-îðãàí³çàö³éíèé áëîê,
ùî áàçóºòüñÿ íà îá´ðóíòîâàí³é êîíöåïòóàëüí³é îñíîâ³ ³ ñòðàòåã³¿ çàëó÷åííÿ ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòèö³é, ñèñòåì³ ï³ëüã â îïîäàòêóâàíí³, âèçíà÷åíí³ ïð³îðèòåòíèõ íàïðÿ-
ì³â âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ðîçøèðåíí³ ìîæëèâîñòåé ó÷àñò³ ³íîçåì-
íèõ ³íâåñòîð³â ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ³ ñòâîðåíí³ ñï³ëüíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ñë³ä âæèòè ïåâíèõ îðãàí³çàö³éíèõ çàõîä³â ùîäî ñòâîðåííÿ ºäèíî¿ ö³ë³ñíî¿ ñèñ-
òåìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ïðîöåñàìè, ÿêà á çàëó÷àëà â³äïîâ³äí³
ñòðóêòóðè äëÿ ðîáîòè ç ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè, ìåõàí³çìè ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿
ïîë³òèêè çàëó÷åííÿ êàï³òàëó, êîîðäèíàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿ-
ìè, ïðîâåäåííÿ åêñïåðòèç íàéâàæëèâ³øèõ ïðîåêò³â òà ¿õ êîíêóðñíèé â³äá³ð. Åêîíî-
ì³êî-îðãàí³çàö³éíèé áëîê ìåõàí³çìó çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ìîæå ôóíêö³îíóâàòè ëè-
øå ðàçîì ³ç åôåêòèâíèì ìåõàí³çìîì äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ³ ñèñòåìîþ çàêîíîäàâ÷îãî,
íîðìàòèâíîãî, ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, îðãàí³çàö³¿

6
Áèçíåñ-ïëàí èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà / Â.Ì. Ïîïîâ, Ë.Ï. Êóðàêîâ, Ã.Â. Ìåäâåäåâ è äð. —

Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2003.
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ñèñòåìè ñòðàõóâàííÿ é ïåðåñòðàõóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ñïðèÿííÿ ðîçâèòêó
áàíê³âñüêî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè.

Äëÿ ñòâîðåííÿ åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïåðåäóñ³ì
íåîáõ³äíî ñôîðìóâàòè â³äïîâ³äíó çàêîíîäàâ÷ó áàçó. Ïîòð³áíî íà äåðæàâíî-ïðàâî-
âîìó ð³âí³ óòî÷íèòè ïèòàííÿ ïðî êîíöåñ³¿ (âèçíà÷åííÿ ìîæëèâîñòåé îòðèìàííÿ
ïðèáóòêó ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè â³ä ðîçâ³äóâàííÿ, ðîçðîáêè, âèäîáóâàííÿ é åêñ-
ïëóàòàö³¿ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â). Ïîòðåáóº íàéðåòåëüí³øîãî îá´ðóíòóâàííÿ é ñèñ-
òåìà âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ.

Îñîáëèâó óâàãó ñë³ä ïðèä³ëèòè ³íôîðìàö³éíîìó çàáåçïå÷åííþ çàëó÷åííÿ ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòèö³é ÿê íàéñëàáø³é ëàíö³ ó ä³þ÷îìó ìåõàí³çì³ ðåãóëþâàííÿ öüîãî
ïðîöåñó. Ïîòð³áíî âèäàâàòè ³íôîðìàö³éí³ áþëåòåí³ é ðåêëàìíó ë³òåðàòóðó ç ïðîá-
ëåì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ñòâîðèòè êîìï’þòåðíó ìåðåæó äëÿ îáì³íó ³íôîðìà-
ö³ºþ, ñèñòåìó ñòàòèñòè÷íî¿ ³íôîðìàö³¿.

Äîö³ëüíî ï³äòðèìóâàòè ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè, ñïðÿìîâàí³ íà ðîçâèòîê ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó (íàñàìïåðåä ìàëèõ ³ ñåðåäí³õ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ ïîâèíí³ îäåðæàòè
äîñòóï äî ³íâåñòèö³éíèõ êðåäèò³â ³ ñòðàõóâàííÿ), îðãàí³çîâóâàòè âèñòàâêè ³íâåñ-
òèö³éíèõ ïðîåêò³â, ñòâîðþâàòè êîíòðàêòîâ³ á³ðæ³.

Îäíèì ³ç âàæëèâèõ øëÿõ³â çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó º â³ò÷èçíÿí³ é ì³æ-
íàðîäí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè. ²íîçåìíèé êàï³òàë ïîòð³áåí íàñàìïåðåä ó òàêèõ ñôå-
ðàõ åêîíîì³êè, àêòèâ³çàö³ÿ íàðîùóâàííÿ âèðîáíè÷îãî ïîòåíö³àëó ÿêèõ ñïðèÿòè-
ìå âèâåäåííþ êðà¿íè ³ç êðèçè, óñóíåííþ ñîö³àëüíîãî íàïðóæåííÿ â ñóñï³ëüñòâ³ òà
ïîäîëàííþ çàëåæíîñò³ åêîíîì³êè â³ä ³ìïîðòó.


