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Ï³äñèëþþòü ä³þ ³íâåñòèö³é íà ÂÂÏ ¿õí³ ìóëüòèïë³êàòèâí³ âëàñòèâîñò³: ïðèð³ñò
çàãàëüíî¿ ñóìè ³íâåñòèö³é âèêëèêàº çá³ëüøåííÿ äîõîäó íà âåëè÷èíó, ÿêà â Ê ðàç³â
á³ëüøå ³íâåñòèö³é. Ó ñâîþ ÷åðãó, çá³ëüøåíèé äîõ³ä, îòðèìàíèé â ðåçóëüòàò³ âïëèâó
³íâåñòèö³é, ïðèçâîäèòü äî çðîñòàííÿ ïîïèòó íà ñïîæèâ÷³ òîâàðè. Ãàëóç³, ùî
âèðîáëÿþòü, ïî÷èíàþòü ðîçøèðþâàòèñÿ, ùî âèêëèêàº çá³ëüøåííÿ ïîïèòó íà ¿õ
âèðîáíè÷³ òîâàðè. Ïðè÷îìó, çì³íè â ïîïèò³ íà ñïîæèâ÷³ òîâàðè ïðèçâîäèòü äî
íàáàãàòî ð³çê³øèõ çì³í â ïîïèò³ íà òîâàðè âèðîáíè÷îãî ïðèçíà÷åííÿ.

Çíà÷óù³ñòü ³íâåñòèö³é, ùî âèä³ëÿºòüñÿ â ðàìêàõ êåéíñ³àíñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿
òåîð³¿, íå âòðàòèëà ñâîº¿ àêòóàëüíîñò³ ³ íà ñüîãîäí³. Âèêîíóþ÷è ñâî¿ ôóíêö³¿, íà
ìàêðîð³âí³ ³íâåñòèö³¿ º îñíîâîþ äëÿ:

— çä³éñíåííÿ ïîë³òèêè ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ;
— ñòâîðåííÿ íåîáõ³äíî¿ ñèðîâèííî¿ áàçè ïðîìèñëîâîñò³;
— ñòðóêòóðíî¿ ïåðåáóäîâè ñóñï³ëüíîãî âèðîáíèöòâà òà çáàëàíñîâàíîãî ðîçâèòêó

âñ³õ ãàëóçåé íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà.
Íà ì³êðîð³âí³ ³íâåñòèö³¿ íåîáõ³äí³ äëÿ ðîçøèðåííÿ òà ðîçâèòêó âèðîáíèöòâà,

íåäîïóùåííÿ íàäì³ðíîãî ìîðàëüíîãî òà ô³çè÷íîãî çíîñó îñíîâíèõ çàñîá³â, ï³äâèùåííÿ
òåõí³÷íîãî ð³âíÿ âèðîáíèöòâà, ÿêîñò³ ïðîäóêö³¿ êîíêðåòíî¿ êîìïàí³¿ òà çàáåçïå÷åííÿ
¿¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³, çðåøòîþ — äëÿ çàáåçïå÷åííÿ íîðìàëüíîãî
ôóíêö³îíóâàííÿ êîìïàí³¿ â ìàéáóòíüîìó, ¿¿ ñòàá³ëüíîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà
ìàêñèì³çàö³¿ ïðèáóòêó.

²íâåñòèö³¿ ÿê åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ óâ³éøëè ó â³ò÷èçíÿíó íàóêîâó ë³òåðàòóðó
³ ïðàêòèêó íàïðèê³íö³ 80–õ ðîê³â ÕÕ ñò., êîëè ðîçïî÷àëàñÿ ðèíêîâà òðàíñôîðìàö³ÿ
ñóñï³ëüñòâà [1, ñ. 19].

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà âàæëèâèì òà àêòóàëüíèì
ïèòàííÿì º ðîçâèòîê ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, çàëó÷åííÿ òà âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é. Ìàéæå âñ³ êðà¿íè ñâ³òó ñïðÿìîâóþòü ñâî¿ çóñèëëÿ íà ï³äâèùåííÿ
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òà çá³ëüøåííÿ ¿õí³õ îáñÿã³â â
íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó.

Òàê, íàïðèêëàä, Ê. Ä³êåíñîí òåðì³í “ì³æíàðîäí³ ³íâåñòèö³¿” âèêîðèñòîâóº
“äëÿ ïîçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³é ó ö³íí³ ïàïåðè, ùî êîòèðóþòüñÿ íà âíóòð³øíüîìó
ôîíäîâîìó ðèíêó îäí³º¿ êðà¿íè ³íâåñòîðàìè, ÿê³ çíàõîäÿòüñÿ â ³íø³é êðà¿í³”. Ïðè
öüîìó â³í â³äçíà÷àº, ùî “òîðã³âëÿ ³íîçåìíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè ìîæå â³äáóâàòèñÿ
àáî â îäí³é êðà¿í³ ì³æ äâîìà ó÷àñíèêàìè, àáî â ì³æíàðîäíîìó ìàñøòàá³ ì³æ ì³ñöåâèì
ó÷àñíèêîì ³ ³íîçåìíèì ó÷àñíèêîì” [2, ñ. 448].

Ä. Ã. Ëóê’ÿíåíêî, Á. Â. Ãóáñüêèé, Î. Ì. Ìîçãîâèé ââàæàþòü, ùî ó øèðîêîìó
ðîçóì³íí³ ì³æíàðîäíèìè º ò³ ³íâåñòèö³¿, ðåàë³çàö³ÿ êîòðèõ ïåðåäáà÷àº âçàºìîä³þ
ó÷àñíèê³â, ÿê³ íàëåæàòü äî ð³çíèõ äåðæàâ (ðåçèäåíò³â ³ íåðåçèäåíò³â ñòîñîâíî
êîíêðåòíî¿ êðà¿íè) [3, ñ. 14].

Àâòîðè [4, ñ. 9] ï³ä ì³æíàðîäíèìè ³íâåñòèö³ÿìè ïåðåâàæíî ðîçóì³þòü
âêëàäåííÿ â³ëüíèõ ó öåé ìîìåíò ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ùî çàëèøèëèñÿ ï³ñëÿ
çàäîâîëåííÿ íåîáõ³äíèõ ïîòðåá ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, â ³íîçåìí³ ö³íí³
ïàïåðè ÷è ³íø³ ìàéíîâ³ ö³ííîñò³ ç ìåòîþ îäåðæàííÿ äîõîäó â ìàéáóòíüîìó.

Â. Å. Ðåóòîâ ââîäèòü ïîíÿòòÿ ì³æíàðîäí³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ ìîæóòü áóòè
ïðåäñòàâëåí³ ³íâåñòèö³ÿìè çà êîðäîí òà ³íîçåìíèìè (ðèñ. 1).

Ðèñ. 1 Ñòðóêòóðà ì³æíàðîäíèõ ³íâåñòèö³é [5, ñ. 10]
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Ó Çàêîí³ Óêðà¿íè “Ïðî ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ” ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿
âèçíà÷àþòüñÿ ÿê ö³ííîñò³, ùî âêëàäàþòüñÿ ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè â îá’ºêòè
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ç ìåòîþ îòðèìàííÿ
ïðèáóòêó ÷è äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíîãî åôåêòó [6].

Ó ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ âàæëèâå çíà÷åííÿ ìàº
êëàñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é, ùî äàº çìîãó ö³ëåñïðÿìîâàíî âïëèâàòè íà îá’ºêò óïðàâë³ííÿ
³ çä³éñíþâàòè îïòèìàëüíèé âèá³ð óïðàâë³íñüêîãî ³íñòðóìåíòàð³þ â³äïîâ³äíî äî
âèä³ëåíèõ ó íüîìó îçíàê. Òàê, ïîä³ë ³íâåñòèö³é íà îêðåì³ êëàñèô³êàö³éí³ ãðóïè äàº
çìîãó ìåíåäæåðàì çàçäàëåã³äü âèçíà÷èòè ïðèáëèçíèé îáñÿã ïåðåä³íâåñòèö³éíèõ
äîñë³äæåíü, à òàêîæ ïðàâèëüíî ñôîðìóëþâàòè ö³ëüîâ³ íàñòàíîâè, íåîáõ³äí³ äëÿ
ðàíæóâàííÿ ÷èñëåííèõ àëüòåðíàòèâíèõ ïðîåêò³â çà ñòóïåíåì ¿õíüî¿ çíà÷óùîñò³ â
ïðîöåñ³ ñêëàäàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî áþäæåòó íà ñåðåäíüîñòðîêîâó ³ äîâãîñòðîêîâó
ïåðñïåêòèâó.

Êëàñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é ïðîâîäèòüñÿ íà ð³çíèõ çàñàäàõ, ùî âèçíà÷àþòüñÿ
ö³ëÿìè ³ çàâäàííÿìè óïðàâë³ííÿ. Íàéá³ëüø ïîøèðåíîþ â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ º
êëàñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é çà îá’ºêòàìè âêëàäåííÿ êîøò³â, ïåð³îäîì ³íâåñòóâàííÿ,
ôîðìîþ âëàñíîñò³ ³íâåñòîð³â, ðåã³îíàëüíîþ îçíàêîþ, ñòóïåíåì íàä³éíîñò³, õàðàêòåðîì
ó÷àñò³ ³íîçåìíîãî ³íâåñòîðà â ³íâåñòèö³éíîìó ïðîöåñ³, â³äïîâ³äíî äî êîðïîðàòèâíî¿
ñòðàòåã³¿, çàëåæíî â³ä ö³ëåé ³íâåñòóâàííÿ.

Ðîçâèòîê íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê ñüîãîäí³ á³ëüøîþ ì³ðîþ çàëåæèòü â³ä
çîâí³øí³õ ÷èííèê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ñòàíîì ñâ³òîâèõ ðèíê³â, ì³æíàðîäíî¿ âàëþòíî¿
ñèñòåìè, åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè ³íøèõ äåðæàâ òà ¿õí³õ ðåã³îíàëüíèõ îá’ºäíàíü,
ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é, íàéá³ëüøèõ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîìïàí³é, ùî ñòàëè
âàæëèâèìè ñóá’ºêòàìè ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà, à òàêîæ â³ä ñòðóêòóðè, ôîðì, íàïðÿì³â
³ ³íøèõ ïàðàìåòð³â ïåðåì³ùåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ùî ôîðìóþòü êàï³òàë.

Ö³ ÷èííèêè çä³éñíþþòü áåçïîñåðåäí³é âïëèâ íà ïðîöåñ ³íòåãðàö³¿ êðà¿í ó
ñâ³òîâå ãîñïîäàðñòâî, ùî ðîçâèâàºòüñÿ ï³ä âïëèâîì òåíäåíö³é, ÿê³ â³äîáðàæàþòü
ñóòü ãëîáàë³çàö³¿. ²íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè, ùî â³äáóâàþòüñÿ â ñâ³ò³ ìîæíà áóëî á
çãðóïóâàòè òàêèì ÷èíîì:

— âèïåðåäæàþ÷å çðîñòàííÿ ðóõó ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â òà ðîçâèòêó
ô³íàíñîâî¿ ñôåðè ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè â ö³ëîìó â ïîð³âíÿíí³ ç äèíàì³êîþ ñâ³òîâîãî
âèðîáíèöòâà;

— çì³íà ñòðóêòóðè ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè â ¿¿ ³íâåñòèö³éíîìó ïðîñòîð³ ó çâ’ÿçêó
ç ïîñèëåííÿì ïîçèö³é ðîçâèíóòèõ êðà¿í ³ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ;

— ïðèñêîðåííÿ ðîçâèòêó ì³æíàðîäíèõ ðåã³îíàëüíèõ ïîë³òèêî-åêîíîì³÷íèõ
àëüÿíñ³â, ùî ñòðóêòóðóþòü ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ç âðàõóâàííÿì äîö³ëüíîñò³ êîíöåíòðàö³¿
êàï³òàëó;

— ïîøóêè ðàö³îíàëüíî¿ ìîäåë³ íàö³îíàëüíîãî ðåãóëþâàííÿ ñâ³òîâîãî
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó â ñèñòåì³ ì³æíàðîäíèõ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí;

— óñêëàäíåííÿ ôîðì ³ ìåòîä³â ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó â óìîâàõ
ë³áåðàë³çàö³¿ ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà;

— àêòèâ³çàö³ÿ ïðîöåñó òðàíñíàö³îíàë³çàö³¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Íàçâàí³ âèùå ÷èííèêè ³ òåíäåíö³¿ âèçíà÷àþòü ñêëàäíèé õàðàêòåð âèäîâî¿

êëàñèô³êàö³¿ ³íâåñòèö³é, ùî ³ñíóº ñüîãîäí³, â ÿê³é ïðîñë³äêîâóºòüñÿ ïåâí³
â³äòâîðþâàëüí³ ïðèíöèïè òà ï³äõîäè.

Âèäîâà êàðòèíà ³íâåñòèö³é â³äð³çíÿºòüñÿ íå ëèøå ñêëàäí³ñòþ ³ ïîâ’ÿçàíîþ ç
öèì ñóïåðå÷í³ñòþ ï³äõîä³â, àëå ³ ð³çíîìàí³òòÿì ïðåäñòàâëåíèõ ðàí³øå âàð³àíò³â.
Ïðè öüîìó êðèòåð³àëüíà áàçà êëàñèô³êàö³¿ îõîïëþº îñíîâí³ òà äîïîì³æí³ îçíàêè
ðîçïîä³ëó ³íâåñòèö³é çàëåæíî â³ä ì³ðè ¿õíüîãî âïëèâó íà ïðîöåñ â³äòâîðåííÿ. Ïåðø
çà âñå, ³íâåñòèö³¿ äèôåðåíö³þþòüñÿ çà íàö³îíàëüíîþ ïðèíàëåæí³ñòþ ðåñóðñó, çà
¿õí³ì ïîõîäæåííÿì. Çíà÷åííÿ ðîçïîä³ëó ³íâåñòèö³é íà íàö³îíàëüí³ (âíóòð³øí³) é
³íîçåìí³ (çîâí³øí³), ùî áóâ ðàí³øå íàéâàæëèâ³øèì çà ñâîºþ åêîíîì³÷íîþ ñóòòþ
³íñòðóìåíòîì äèôåðåíö³àö³¿, íà ñüîãîäí³ çíèæóºòüñÿ. Á³ëüø³ñòü êëàñèô³êàö³éíèõ
êðèòåð³¿â òà äèôåðåíö³þþ÷èõ îçíàê º äëÿ öèõ äâîõ ãðóï ³íâåñòèö³é çàãàëüíèìè.

Ò. Î. ÔÐÎËÎÂÀ
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Íàïðèêëàä, ðîçïîä³ë ³íâåñòèö³é íà ïðÿì³ òà ïîðòôåëüí³, ïðîñò³ òà ³ííîâàö³éí³ â
ð³âíî¿ ì³ð³ â³äíîñÿòüñÿ äî â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³é, ùî øâèäêî
çáëèæóþòüñÿ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿.

Ïðîòå ÿêùî äëÿ îö³íêè âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³é á³ëüø âàæëèâî âðàõîâóâàòè
â³äì³ííîñò³, çàêëàäåí³ â ìåõàí³çì³ ðåàë³çàö³¿ (ô³íàíñîâ³, ðåàëüí³, ³íòåëåêòóàëüí³
³íâåñòèö³¿), òî äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é âåëèêå çíà÷åííÿ â ñó÷àñí³é ïðàêòèö³ íàáóâàº
¿õíº ä³ëåííÿ íà ïðÿì³, ïîðòôåëüí³ òà ³íø³:

— ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿; ì³ñöå âêëàäåííÿ — çà êîðäîíîì ñâîº¿ äåðæàâè, âîíè
âèçíà÷àþòüñÿ ÿê ðóõ êàï³òàëó ì³æ ðåçèäåíòîì ³ íåðåçèäåíòîì, ùî ïîðîäæóº òðèâàë³
åêîíîì³÷í³ ³íòåðåñè ³ ïîñò³éí³ çâ’ÿçêè ì³æ íèìè;

— ïîðòôåëüí³ ³íâåñòèö³¿, àêòèâè ³ ïàñèâè; ðóõ êàï³òàëó, ùî ïîâ’ÿçàíèé ç
êóï³âëåþ-ïðîäàæåì ö³ííèõ ïàïåð³â;

— ³íø³ ³íâåñòèö³¿, àêòèâè ³ ïàñèâè; ðóõ êàï³òàëó, ùî ïîâ’ÿçàíèé ç
ì³æäåðæàâíèìè êðåäèòàìè ³ áàíê³âñüêèìè äåïîçèòàìè [7, ñ. 25].

Òàêèé ðîçïîä³ë çàïðîïîíîâàíèé Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì ³ äîçâîëÿº
ç³ñòàâëÿòè ð³çí³ êðà¿íè çà îáñÿãàìè ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ùî çàëó÷àþòüñÿ ³ç
çàðóá³æíèõ äæåðåë, ³ êð³ì òîãî, äèôåðåíö³þâàòè ¿õ â ì³ðó ó÷àñò³ â ðîçâèòêó ðåàëüíîãî
ñåêòîðà åêîíîì³êè.

Ç òî÷êè çîðó ðîçâèòêó â³äòâîðþâàëüíîãî ïðîöåñó, çàëåæíîãî â³ä ôîðìóâàííÿ
êàï³òàëó, íàéâàæëèâ³øèìè º òàê³ êðèòåð³¿, ÿê ñïðÿìîâàí³ñòü ³íâåñòèö³é (âêëàäåííÿ
â ï³äïðèºìíèöüêèé àáî ïîçèêîâèé êàï³òàë) òà ìåòè ³íâåñòóâàííÿ (ðîçâèâàþ÷³,
ë³êâ³äàö³éí³ ³íâåñòèö³¿ òà ³í.). Âñ³ ö³ âèäè ³íâåñòèö³é ìîæíà â³äíåñòè äî îñíîâíèõ.

Íå çâàæàþ÷è íà ð³çíîìàí³òòÿ äèôåðåíö³þþ÷èõ ÷èííèê³â òà êðèòåð³¿â
êëàñèô³êàö³¿ ³íâåñòèö³é, íà íàø ïîãëÿä, íàéâàæëèâ³øå çíà÷åííÿ, ç òî÷êè çîðó
â³äòâîðþâàëüíîãî ïðîöåñó ìàº ðîçä³ëåííÿ ³íâåñòèö³é íà ï³äïðèºìíèöüêó òà ïîçèêîâó
ôîðìó ¿õ âêëàäåííÿ (ðèñ. 2), ùî ì³ñòèòü â ñîá³ òâîð÷ó òà êîìïåíñàòîðíó ³äå¿.

Íàïðèê³íö³ ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ öåíòð òÿæ³ííÿ ñâ³òîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â
ïåðåì³ñòèâñÿ â ãàëóçü ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é. Íàì³òèëîñÿ á³ëüø øèðøå âèêîðèñòàííÿ
ðåñóðñ³â ó ôîðì³ ï³äïðèºìíèöüêîãî êàï³òàëó, ãîëîâíèì ÷èíîì, ïðÿìèõ (âèðîáíè÷èõ)
³íâåñòèö³é. Òðàíñôåðò òåõíîëîã³é áàãàòî â ÷îìó ñïðèÿâ ïîÿâ³ íà êàðò³ ñâ³òó íîâèõ
³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿í — Ï³âäåííî¿ Êîðå¿, Ãîíêîíãó, Ñ³íãàïóðó, Òàéâàíþ, Àðãåíòèíè,
Ìåêñèêè, Áðàçèë³¿. Ó öåé ïðîöåñ â ñåðåäèí³ 90–õ ðîê³â ÕÕ ñò. âêëþ÷èëàñÿ Óêðà¿íà.

Âèÿâèëàñÿ òàêîæ òåíäåíö³ÿ ïîñèëåííÿ “êîíòðàêòíèõ” ôîðì ³íâåñòèö³éíî¿
ñï³âïðàö³, ùî ðåàë³çîâóþòüñÿ øëÿõîì ïîñòà÷àíü ìàòåð³àëüíèõ òà íåìàòåð³àëüíèõ
ðåñóðñ³â íà îá’ºêòè, ùî çíàõîäÿòüñÿ ó âëàñíîñò³ ì³ñöåâîãî ïàðòíåðà. Äî òàêèõ ôîðì
³íâåñòèö³éíèõ çâ’ÿçê³â â³äíîñÿòü ô³íàíñîâèé ë³çèíã, ë³öåíç³éí³ óãîäè, êîíòðàêòè
íà óïðàâë³ííÿ, ôðàí÷àéçèíã ³ äåÿê³ ³íø³.

Ïðè “êîíòðàêòíèõ” ³íâåñòèö³ÿõ êîìïàí³¿-³íâåñòîðè îòðèìóþòü ïðèáóòîê
çàâäÿêè âîëîä³ííþ çíàííÿìè òåõíîëîã³÷íèõ, òåõí³÷íèõ, óïðàâë³íñüêèõ, ðèíêîâèõ
òà ³íøèõ íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é ³ ïåðåâàã, ùî äîçâîëÿº ¿ì âñòàíîâëþâàòè êîíòðîëü â
ãàëóç³ âèðîáíèöòâà òà ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêòó. Òàê³ ³íâåñòèö³¿, îêð³ì íàçâè
“êîíòðàêòíèõ”, ñòàëè íàçèâàòèñÿ “³íâåñòèö³ÿìè â îá’ºêò”.

Ï³äïðèºìíèöüêà ôîðìà ³íâåñòóâàííÿ, íà íàø ïîãëÿä, ìàº òâîð÷èé õàðàêòåð,
îñê³ëüêè íàäàº ïðÿìó ä³þ íà ðîçâèòîê â³äòâîðþâàëüíîãî ïðîöåñó. Öÿ ôîðìà
âêëàäåííÿ âèêîíóº ðîçâèâàþ÷ó ôóíêö³þ â ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè.

Ïîðÿä ç “³íâåñòèö³ÿìè â îá’ºêò” âèä³ëÿþòüñÿ òàêîæ “³íâåñòèö³¿ â êðà¿íó”.
Öÿ ôîðìà ìàº íà óâàç³ ïîò³ê ïîçèêîâîãî êàï³òàëó — ïîçèêè òà êðåäèòè, ùî íàäàþòüñÿ
â îñíîâíîìó íà ì³æäåðæàâí³é, ì³æóðÿäîâ³é òà ì³æáàíê³âñüê³é îñíîâ³ äëÿ
ô³íàíñóâàííÿ ñîö³àëüíèõ ³ ³íôðàñòðóêòóðíèõ ïðîåêò³â òà ³íøî¿ ìåòè, ÿêà íå çàâæäè
ïîâ’ÿçàíà áåçïîñåðåäíüî ç ðåàëüíèì ñåêòîðîì.

²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÈÉ ÊÎÌÏÎÍÅÍÒ ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎÃÎ ÐÎÇÂÈÒÊÓ
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Ðèñ. 2. Ðîçâèâàþ÷à òà êîìïåíñàòîðíà ôóíêö³¿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é

Джерела 
фінансування 

інвестицій 

Приватні фінансові ресурси 
нерезидентів (власні, позикові, 

залучені, специфічні) 

Державні фінансові 
ресурси 

Ресурси 
міжнародних 

фінансових 
інститутів 

 
Форми 

вкладень 

Інвестиції “в об’єкт” 
(підприємницька 

форма вкладення) 

Розвиваюча 
функція 

Інвестиції “в країну” 
(позичкова форма 

вкладення) 

Компенсаторна 
функція 

 
Види 

інвестицій 

 
Прямі 

іноземні 
інвестиції 

 
Інтелектуальні 

іноземні 
інвестиції 

 

 
Портфельні 

іноземні 
інвестиції 

 
 

Позики 

 
Безвід-
платна 

допомога 

 
 

Кредити 

 
 

Об’єкти 
інвестування 

 
Основні 
засоби 

 
Оборотні 
засоби 

 
Акції 

(без права 
контролю) 

 
Облігації, 
інші цінні 
папери 

Інвестиційні 
програми, 
дефіцити 
платіжних 
балансів, 
витрати 
дочірніх 

компаній та ін. 

Форми 
реалізації 

Нове 
будівництво 

Модернізація, 
реконструкція 

Інвестиційні товари 
(експлуатаційні та витратні 

матеріали, обладнання) 

Експлуатація 

 
Схема 
участі 

Контрольний 
пакет акцій, 
(> 10 %) або 

часткової участі 

 
Спільне 

підприємство 

Підприємства  
з 100 % 

іноземною 
участю 

Ò. Î. ÔÐÎËÎÂÀ
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Ñòàòèñòèêà á³ëüøîñò³ êðà¿í ñâ³òó îêð³ì ïîâ’ÿçàíèõ âèä³ëÿº “íåïîâ’ÿçàí³”
³íâåñòèö³éí³ ïîçèêè, â³äíîñÿ÷è äî íèõ ïîçèêè íà ïîêðèòòÿ äåô³öèò³â ïëàò³æíèõ
áàëàíñ³â, ô³íàíñóâàííÿ ïîòî÷íèõ âèòðàò äî÷³ðí³õ êîìïàí³é, ïîçèêè íà ô³íàíñóâàííÿ
ì³ñöåâèõ âèòðàò, ó ò. ÷. òîâàðí³ êðåäèòè, ùî çàáåçïå÷óþòü ì³ñöåâ³ âèòðàòè ïðè
ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â. Ïîçèêîâà ôîðìà ³íâåñòóâàííÿ ìîæå áóòè íàçâàíà
“êîìïåíñàòîðíîþ” çà ¿¿ îñíîâíèì ïðèçíà÷åííÿì.

²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ â³ä³ãðàþòü âåëèêó ðîëü â åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêó áóäü-
ÿêî¿ äåðæàâè íåçàëåæíî â³ä ð³âíÿ ¿¿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó: ÷è òî ïðîìèñëîâî
ðîçâèíåíà, ÷è íàéìåíø ðîçâèíåíà êðà¿íà. ²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ñïðèÿþòü åêîíîì³÷íîìó
çðîñòàííþ åêîíîì³êè, â ÿêó âîíè âêëàäàþòüñÿ, íà ï³äñòàâ³ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ
íàö³îíàëüíèõ ðåñóðñ³â. Ìîæíà âèä³ëèòè äâà êàíàëè åôåêòèâíîñò³ [8, ñ. 6]:

— âèõ³ä çàðóá³æíèõ ô³ðì íà íàö³îíàëüíèé ðèíîê âåäå äî çàì³ùåííÿ àáî
âèò³ñíåííÿ ìåíø åôåêòèâíèõ íàö³îíàëüíèõ êîìïàí³é, ùî ïðèçâîäèòü äî
ïåðåðîçïîä³ëó âíóòð³øí³õ ðåñóðñ³â ì³æ ðåíòàáåëüíèìè êîìïàí³ÿìè òà ñïðèÿº
çðîñòàííþ ñåðåäíüîãî ð³âíÿ ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³ ³ ñåðåäí³õ äîõîä³â íà äóøó
íàñåëåííÿ â ïðèéìàþ÷³é êðà¿í³;

— äðóãèé êàíàë åôåêòèâíîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïîâ’ÿçàíèé ³ç çðîñòàííÿì
êîíêóðåíö³¿ íà ì³ñöåâèõ ðèíêàõ çà ðàõóíîê çàðóá³æíèõ êîìïàí³é. Ä³ÿëüí³ñòü
îñòàíí³õ ñïîíóêàº íàö³îíàëüí³ ô³ðìè ïðàöþâàòè åôåêòèâí³øå. Òàêèì ÷èíîì
ä³ÿëüí³ñòü çàðóá³æíèõ ô³ðì ñïðèÿº øâèäê³é ïåðåäà÷³ íîâî¿ òà ïåðåäîâî¿ òåõíîëîã³¿,
âäîñêîíàëåíî¿ ïðàêòèêè ìåíåäæìåíòó ì³ñöåâèì ô³ðìàì íà îñíîâ³ âåðòèêàëüíèõ
³íòåãðîâàíèõ çâ’ÿçê³â.

Ó ñâîþ ÷åðãó, ³íâåñòóâàííÿ â Óêðà¿íó çóìîâëþºòüñÿ ä³ºþ íèçêè îá’ºêòèâíèõ
÷èííèê³â, ñåðåä ÿêèõ õîò³ëîñÿ á íàãîëîñèòè íà òàêèõ:

— ïîòðåá³ â íîâèõ ðèíêàõ çáóòó, äåøåâø³é ñèðîâèí³;
— ôîðìóâàíí³ ïåâíîãî ð³âíÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ åêîíîì³êè;
— òðàíñíàö³îíàë³çàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè;
— ïîøóö³ ñòàá³ëüíèõ óìîâ çàñòîñóâàííÿ êàï³òàë³â;
— ïîë³òè÷íèõ ìîòèâàõ.
Íåîáõ³äí³ñòü çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó, î÷åâèäíî, âèíèêàº ÷åðåç:
— íèçüêó ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü âëàñíèõ ³íâåñòîð³â;
— íåîáõ³äí³ñòü çàëó÷åííÿ ðàçîì ç ³íâåñòèö³ÿìè íîâî¿ òåõí³êè òà òåõíîëîã³¿;
— áàæàííÿ ñòâîðèòè êîíêóðåíòîñïðîìîæíó åêîíîì³êó, îñâî¿òè ñâ³òîâ³ ðèíêè;
— ïîòðåáè â ìîäåðí³çàö³¿ ñîö³àëüíî¿ ñòðóêòóðè ñóñï³ëüñòâà [9].
Åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ — öå çì³íà äîáðîáóòó ñóñï³ëüñòâà ïðîòÿãîì óñüîãî

÷àñó, ùî òàêîæ ñ îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ çàãàëüíîåêîíîì³÷íèì çàâäàííÿì. ×àñòî
ì³ðèëîì åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ º çá³ëüøåííÿ ðåàëüíî¿ ñîö³àëüíî¿ àáî â³ò÷èçíÿíî¿
ïðîäóêö³¿ [10, ñ. 43]. Ñàìå çàâäÿêè ³íâåñòèö³ÿì, ðåàëüíèì âëèâàííÿì ó íàö³îíàëüíó
åêîíîì³êó ìîæëèâå öå çðîñòàííÿ. Îòæå, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü — âèçíà÷àëüíèé
ôàêòîð åêîíîì³÷íîãî ðîñòó áóäü-ÿêî¿ êðàíè.

Ðàçîì ³ç ïîçèòèâíèìè åôåêòàìè ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê
³ çðîñòàííÿ åêîíîì³êè ïðèéìàþ÷î¿ êðà¿íè ìîæóòü áóòè ïîòåíö³éí³ íåãàòèâí³
åôåêòè [11, ñ. 53]:

— âèò³ñíåííÿ íàö³îíàëüíèõ êàï³òàë³â ³ êîìïàí³é;
— ñïðèÿííÿ â³äïëèâó êàï³òàëó ç êðà¿íè íà îñíîâ³ òðàíñôåðòíîãî

ö³íîóòâîðåííÿ.
Ãðàô³÷íî çàãàëüíèé âïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³÷íèé

ðîçâèòîê íàâåäåíî íà ðèñ. 1. Çàãàëüíèé âïëèâ çàëåæèòü â³ä ñï³ââ³äíîøåííÿ âïëèâó
çàçíà÷åíèõ ôàêòîð³â. Íàïðèêëàä, ÿêùî ïåðåâàæàòèìóòü íåïðÿì³ íåãàòèâí³ åôåêòè,
òî çàãàëüíèé âïëèâ áóäå â³ä’ºìíèì.
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Ðèñ. 3. Øëÿõè âïëèâó ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê
êðà¿íè [12]

Äåê³ëüêà äîñë³äæåíü, ïðîâåäåíèõ çàõ³äíèìè åêîíîì³ñòàìè, ï³äòâåðäæóþòü
òîé ôàêò, ùî çà ïåâíèõ óìîâ ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ìîæóòü ñïîâ³ëüíþâàòè
åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê. Äîñë³äæåííÿ, ïðîâåäåíå Äæ. Ìåíñ³íäæåðîì ó 2003 ðîö³ ³ç
çàñòîñóâàííÿì òåñòó ïðè÷èííî-íàñë³äêîâîãî çâ’ÿçêó Ãðàíäæåðà, âèÿâèëî â³ä’ºìíó
çàëåæí³ñòü ì³æ ïðÿìèìè ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè òà åêîíîì³÷íèì çðîñòàííÿì ó
âîñüìè êðà¿íàõ Öåíòðàëüíî¿ òà Ñõ³äíî¿ ªâðîïè ïðîòÿãîì 1994–2001 ðîê³â [13, ñ. 2].
Íåãàòèâíèé âïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê ó öèõ
êðà¿íàõ ó 1994–2001 ðîêàõ ïîÿñíþºòüñÿ õàðàêòåðîì ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ÿêèé
òîä³ ïåðåâàæàâ: ïåðåâàæíó ÷àñòèíó ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ñòàíîâèëè íå
³íâåñòèö³¿ â íîâ³ ï³äïðèºìñòâà (greenfield investments), à ïîãëèíàííÿ òà ïðèâàòèçàö³ÿ
ì³ñöåâèõ ï³äïðèºìñòâ ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè.

Ç ðîçâèòêîì íàóêîâî-òåõíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó ðîëü ³íâåñòèö³é â åêîíîì³ö³
áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè ïîñèëèëàñÿ. Äîñÿãíåííÿ ÍÒÏ ñòàëè âèñòóïàòè âàæëèâèì ÷èííèêîì
çì³öíåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ïîòóæíîñò³ êðà¿íè. Ïðîòå ñòð³ìêèé íàóêîâî-òåõí³÷íèé ïðîãðåñ
âèñòóïèâ ãîëîâíîþ ïðè÷èíîþ øâèäêîãî ìîðàëüíîãî ñòàð³ííÿ óñòàòêóâàííÿ ³ òåõí³êè,
ùî âèìàãàº ¿õíüîãî ñèñòåìàòè÷íîãî îíîâëåííÿ â êîðîòê³ òåðì³íè.

Ñàìå ³íâåñòèö³¿ â íàóêîâî-òåõí³÷íå ïåðåîçáðîºííÿ, ìîäåðí³çàö³þ, ââåäåííÿ
ñó÷àñíèõ òåõíîëîã³é çàáåçïå÷óþòü çì³öíåííÿ åêîíîì³êè êðà¿íè. Äî òîãî æ
çä³éñíþºòüñÿ îíîâëåííÿ òåõíîëîã³é ó âèðîáíè÷³é ñôåð³ — ïðîöåñ çà ñâîºþ ñóòòþ
³íòåãðóþ÷èé, çàëó÷àþ÷è ëþäñüê³, ³íòåëåêòóàëüí³ ³ ìàòåð³àëüí³ ðåñóðñè ç ð³çíèõ
äæåðåë, äîçâîëÿþ÷è òèì ñàìèì ïîíèçèòè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó íàïðóæåí³ñòü. Ó
ñó÷àñíèõ óìîâàõ ïèòàííÿ âïëèâó ³íâåñòèö³é íà ñîö³àëüíó ïîë³òèêó äåðæàâè
íàáóâàþòü îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ. Ïîñë³äîâíå ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ æèòòÿ íàñåëåííÿ,
çíèæåííÿ ñîö³àëüíî¿ íåð³âíîñò³, çáåðåæåííÿ ³ ïðèìíîæåííÿ êóëüòóðíèõ òðàäèö³é,
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ï³äâèùåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ³ ïîë³òè÷íî¿ ðîë³ êðà¿íè â ñâ³òîâ³é ñï³ëüíîò³ — ñòàþòü
ãîëîâíîþ ìåòîþ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè áàãàòüîõ êðà¿í, ó òîìó ÷èñë³ é
Óêðà¿íè.

Òàêèì ÷èíîì, ðîëü ³íâåñòèö³é ó ðîçâèòêó åêîíîì³êè âåëèêà. Çá³ëüøåííÿ
âêëàäåíü â åêîíîì³êó ðîçøèðþº âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêèé ïîòåíö³àë êðà¿íè, ï³äí³ìàº
ä³ëîâó àêòèâí³ñòü, ñïðèÿº çðîñòàííþ çáèðàíèõ ïîäàòê³â, äîçâîëÿº çá³ëüøèòè ê³ëüê³ñòü
ðîáî÷èõ ì³ñöü, çàáåçïå÷óº ï³äâèùåííÿ çàéíÿòîñò³ íàñåëåííÿ, ñêîðî÷óº ñîö³àëüíó
íàïðóæåí³ñòü â êðà¿í³, äîçâîëÿº ï³äòðèìóâàòè íà õîðîøîìó ð³âí³ ñîö³àëüíó ñôåðó.

Ï³äáèâàþ÷è ï³äñóìêè, ìîæíà çàçíà÷èòè, ùî ïðîáëåìè çá³ëüøåííÿ ³íîçåìíîãî
êàï³òàëó â åêîíîì³êó Óêðà¿íè çàëèøàþòüñÿ íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíèìè, îñîáëèâî â
êîíòåêñò³ çàãîñòðåííÿ êîíêóðåíö³¿ íà ðèíêàõ êàï³òàëó. Ïðè öüîìó âàæëèâî âðàõóâàòè
íå ò³ëüêè åêîíîì³÷íèé åôåêò, àëå é ñîö³àëüíèé ³ ïîë³òè÷íèé, êàï³òàëüí³ âêëàäåííÿ
ïîâèíí³ áóòè åôåêòèâíèìè íà âñ³õ ð³âíÿõ.

Çíà÷óùèìè ôàêòîðàìè, ùî âïëèâàþòü íà îáñÿãè ³íîçåìíèõ ïðÿìèõ òà
ïîðòôåëüíèõ ³íâåñòèö³é ó êðà¿íó, º ñòàá³ëüí³ñòü åêîíîì³÷íî¿, ñîö³àëüíî¿ òà ïîë³òè÷íî¿
ñèñòåìè êðà¿íè-ðåöèï³ºíòà, àäåêâàòí³ñòü ñèñòåìè ãîñïîäàðþâàííÿ á³çíåñó, ð³âåíü
ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó, ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ó êðà¿í³-ðåöèï³ºíò³, çàêîíîäàâ÷à
áàçà ùîäî ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, íîðìà â³äñîòêîâèõ ñòàâîê òà ñòàíîâèùå ñâ³òîâî¿
åêîíîì³êè â ö³ëîìó.

Ïîçèòèâíèì ðåçóëüòàòîì âïëèâó ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà êðà¿íó-ðåöèï³ºíòà
ìîæíà íàçâàòè: íàëàãîäæåííÿ åêîíîì³÷íèõ çâ’ÿçê³â ì³æ ãîñïîäàðþþ÷èìè ñóá’ºêòàìè
íà ìàêðîð³âí³, ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé, çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â
âèðîáíèöòâà òà ðîáî÷èõ ì³ñöü, àêòèâ³çàö³ÿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ðåöèï³ºíòà
³íâåñòèö³é.

Íåãàòèâíèìè ðåçóëüòàòàìè âïëèâó ïðîöåñó ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ ìîæíà
íàçâàòè âèòîê äîäàíî¿ âàðòîñò³, ùî ñòâîðþºòüñÿ â êðà¿í³-ðåöèï³ºíò³ òà ôàêòè÷íà
çì³íà âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâà (ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿), ïðîâåäåííÿ ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é
(ïîðòôåëüí³ ³íâåñòèö³¿).

Âèñíîâêè ç äàíîãî äîñë³äæåííÿ ³ ïåðñïåêòèâè ïîäàëüøèõ ðîçâ³äîê ó äàíîìó
íàïðÿìêó. Âèõîäÿ÷è ³ç âèùåíàâåäåíîãî, ìîæíà â³äì³òèòè, ùî ïðîöåñè íàðîùóâàííÿ
÷è â³äòîêó ³íîçåìíîãî êàï³òàëó áàãàòî â ÷îìó çàëåæàòü â³ä åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó
êðà¿íè òà ìàêðîåêîíîì³÷íèõ òåíäåíö³é. Íàéïåðø³ îçíàêè ìàêðîåêîíîì³÷íî¿
äåñòàá³ë³çàö³¿ îäðàçó ñïðè÷èíÿþòü, ó êðàùîìó âèïàäêó, ñêîðî÷åííÿ òåìï³â
íàðîùóâàííÿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ó ã³ðøîìó, — â³äò³ê ³íîçåìíîãî
êàï³òàëó ç êðà¿íè. Îòæå, äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïîçèòèâíî¿ äèíàì³êè ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîöåñ³â òà ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â êðà¿í³ âêðàé íåîáõ³äíèì º ñòâîðåííÿ
òà ï³äòðèìêà âèñîêîãî ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ³, íàñàìïåðåä, öüîìó
ñïðèÿòèìå ìàêðîåêîíîì³÷íà ñòàá³ëüí³ñòü.
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Ôðîëîâà Ò. Î. Èíâåñòèöèîííûé êîìïîíåíò ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ
Îïðåäåëåíî ïîíÿòèå ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòèöèé, ïðåäëîæåíà êëàññèôèêàöèÿ

èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ñ ðàñêðûòèåì èõ ðàçâèâàþùåé è êîìïåíñàòîðíîé ôóíêöèé,
ïðîàíàëèçèðîâàíû ïóòè âëèÿíèÿ èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå
ñòðàíû.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ìåæäóíàðîäíûå èíâåñòèöèè, ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå, ðàçâèâàþùàÿ è
êîìïåíñàòîðíàÿ ôóíêöèè èíâåñòèöèé.

Frolova, T. O. The Investment Component of Economic Development
In the article the notion of international investment, proposed a classification of foreign investment

to the disclosure of their developmental and compensatory functions, explored how the influence of
foreign investment for economic development.

Key words: international investment, economic development, developing and compensatory
function of investment.
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