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У статті розглядається можливість підвищення рівня конкурентоспроможності країни шляхом 
переорієнтації економічного розвитку на інноваційних засадах, що можливо лише за умов достатнього 
фінансування.  
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Постановка проблеми. У сучасних умовах 

для підвищення рівня конкурентоспроможності 
країни необхідним є формування соціально-
економічної системи, що базується на інноваційній 
діяльності, як чиннику, що забезпечує конкурентні 
переваги вищого порядку. Інноваційна модель 
розвитку економіки – модель, яка ґрунтується 
безпосередньо на здобутті нових наукових 
результатів, їх технологічному впровадженні у 
виробництво, забезпечуючи приріст ВВП 
переважно за рахунок виробництва та реалізації 
наукоємної продукції та послуг [1, с.684]. Вона 
повинна будуватися на засадах п’ятого і шостого 
технологічних укладів, тобто спиратися на 
розвиток інформаційних і комунікаційних 
технологій, нанотехнологій, фотоніки, 
оптоелектроніки, аерокосмічної промисловості, а 
також видобутку електроенергії з нетрадиційних 
джерел. Проте створення інноваційного 
середовища передбачає не лише розвиток «чистої 
науки», а й наявність джерел фінансування їх 
впровадження у виробництво. Такі джерела, перш 
за все, формуються на інвестиційному ринку. 
Таким чином, наявність високорозвинутого 
інвестиційного ринку визначає рівень 
конкурентоспроможності країни в майбутньому.  

Аналіз попередніх досліджень. 
Актуальність цієї проблеми визначає значну увагу, 
що їй приділяється у світовій і вітчизняній науці. 
Питаннями створення ефективної інвестиційної 
політики і ринку України займаються: В.М. Геєць, 
С.В. Науменкова, А.А. Пересада, О.О. Кахович, 
Р.Р. Гудима, В.С. Кравчук. Найчастіше науковці 
зазначають, що розвиток інвестиційного ринку 
гальмується через: нерозвинутість сектору  
інвестиційних інвесторів, зокрема, відсутність 
спеціалізованих інвестиційних банків, потужних 
інвестиційних компаній, венчурних фондів 
інноваційного спрямування, а також відсутність 
дієвих податкових стимулів для певних видів 
діяльності, розвиток яких є визначальним для 
формування п’ятого і шостого технологічних 
укладів. Продовжуючи ці дослідження, зосередимо 

увагу на питанні участі банків у формуванні і 
функціонуванні інвестиційного ринку. 

Мета. Мета роботи полягає в розробці 
заходів щодо підвищення ефективності 
інвестиційного ринку шляхом стабілізації 
банківської системи.   

Викладення основних результатів 
дослідження. Пожвавлення будь-якої економіки 
пов’язано з підвищенням інвестиційної активності 
основних гравців ринку, а це визначається 
інвестиційним кліматом країни, очікуваннями 
інвесторів та державним регулюванням 
інвестиційних процесів. Оскільки інвестиційний 
клімат найчастіше розглядається як сукупність 
правових, економічних і соціальних умов, які 
забезпечують реалізацію інвестиційної діяльності 
вітчизняних і іноземних інвесторів [1, с.623], то 
шляхи його покращення треба шукати у цих 
площинах. На сьогодні інвестиційний клімат 
України оцінюється як один з найнижчих в Європі. 
Це викликано: складністю відкриття та ведення 
бізнесу, ненадійністю захисту інвесторів, низькими 
стандартами корпоративного управління, слабкими 
темпами економічного зростання та інституційних 
змін у національній економіці. Також негативним 
чинником є велике значення корпоративного і 
державного боргу, сума останього на поточний 
момент складає $57,8 млрд. і має тенденцію до 
зростання. Поряд з цим, необхідно вказати на 
позитивну тенденцію - відповідно до Рейтингу 
глобальної конкурентоспроможності  Україна за 
2011 рік піднялася з 89 на 82 місце (з 142 країн) 
[2]. 

В Україні інвестиційний ринок є 
слаборозвиненою структурою і тому державне 
регулювання цього ринку необхідно розглядати як 
обов’язкову складову інвестиційної стратегії 
країни. Активізація інвестиційного процесу є 
одним з найпотужніших механізмів соціально-
економічних перетворень. 6 жовтня 2011 року ЕВА 
оприлюднила результати свого щоквартального 
дослідження Індексу інвестиційної привабливості. 
Вперше за два останні роки рівень довіри до ринку 
України зменшився з 3,39 до 2,56 за п’ятибальної 

© Дорошенко Г.О., 
Макарова Л.Г. 



Інвестиційна та інноваційна діяльність 
 

 
Вісник економіки транспорту і промисловості № 36, 2011 

 

312 

 

шкалою [3]. Відповідно до Концепції економічного 
розвитку України на 2008-2015рр.: «До кінця 2015 
року планується спрямувати близько 52,2 
млрд.грн. залучених коштів на інвестування в 
реалізацію інноваційних та інфраструктурних 
проектів, а також сприяти зростанню інвестицій в 
основний капітал  та нематеріальні активи, 
притоку приватних, в тому числі прямих іноземних 
інвестицій»[4].  

Розглядаючи обсяги прямих іноземних 
інвестицій в Україну, слід визначити, що у 
структурі інвесторів виділяється п’ять найбільших 
країн-інвесторів (Кіпр, Німеччина, Нідерланди, 
Росія, Австрія), що інвестували біля $28 млрд, 
проте за розрахунками експертів більша частина 
цих грошей має українське походження. Західні 
інвестори продовжують обережно ставитися до 
роботи на інвестиційному ринку України [3]. 

Діловий клімат в Україні не сприяє 
залученню іноземних інвестицій. Зміна системи 
оподаткування та постійні нововведення у сфері 
законодавчого регулювання, неефективність 
загальноприйнятих механізмів впливу на 
контрагентів – формує несприятливі ділові 
очікування у іноземних інвесторів. З іншого боку, 
ще дуже яскравими є спогади про знецінення 
гривні у 2008-2009 роках і втратах інвесторів при 
спробах вивести інвестиції з території України. 
Інструменти хеджування валютних ризиків майже 
не використовуються, та й сама інфраструктура 
фінансового ринку не відповідає вимогам щодо 
прозорості, стійкості, ефективного 
функціонування. 

Довгий час у своїй інвестиційній політиці 
Україна орієнтувалася  на зовнішні джерела 
фінансування, хоча за своїми характеристиками це 
нестабільні джерела, бо значна їх частина - це 
спекулятивний капітал. Зараз настав час оцінити 
національний капітал і вітчизняних інституційних 
інвесторів, як гравців інвестиційного ринку. 

Інвестиційний ринок можна представити як 
сукупність інвестиційних інститутів, що працюють 
на контрактних засадах і надають інвестиційні 
послуги. До основних професійних інвестиційних  
інститутів в Україні можна віднести: 

1. Інститути спільного інвестування (ІСІ), 
що діють відповідно до Закону України «Про 
інститути спільного інвестування (корпоративні та 
пайові інвестиційні фонди)».  

2. Справжні інвестиційні компанії – де-юре в 
Україні відсутні. Під цією назвою найчастіше 
маються на увазі торгівці цінними паперами або 
компанії з управління активами. Відповідно до 
Указу Президента України від 19.02.1994р. № 
55/94 існують інвестиційні компанії, але вони 
мають статус торгівців цінними паперами, що 
працюють за свої кошти на первинному і 
вторинному ринку, управляють портфелем активів 
індивідуального інвестора, здійснюють професійне 

інвестиційне консультування, в тому числі  з 
питань злиття та поглинань. Небанківські 
фінансові установи, що є торгівцями цінними 
паперами з такими функціями, можуть називати 
себе інвестиційними компаніями. 

3. Венчурні фонди – недиверсифіковані ІСІ 
закритого типу, які здійснюють виключно 
приватне (закрите) розміщення цінних паперів ІСІ 
серед юридичних і фізичних осіб.  

4. Фонди прямого інвестування. В нашій 
країні немає законодавчого визначення цих 
установ, хоча на практиці вони працюють, тобто 
надають капітал на договірній основі приватним 
бізнес-одиницям. 

Виходячи з наведеної інформації, можна 
зробити висновок, що структура інвестиційного 
ринку навіть на законодавчому рівні не 
сформована, а відповідно, не існує можливостей 
його цивілізованого розвитку. Саме це, а також 
світова практика говорять про те, що банки є 
найперспективнішими учасниками ринку 
інвестиційних ресурсів в нестабільних економіках. 
Зростання економіки таких держав тісно пов'язано з 
розвитком інститутів, які концентрують 
заощадження в розмірах, достатніх для того, щоб 
покрити потреби в капітальних вкладеннях і 
фінансуванні реального сектора економіки. З іншого 
боку, держава також зацікавлена у цьому, тому що 
діяльність банків є однією з найпрозоріших, 
законодавча база відповідає основним вимогам із 
регулювання ризиків і протидії відмиванню 
капіталу, налагоджена система моніторингу за 
діяльністю банків. Такі інструменти регулювання і 
контролю банківської діяльності як формування 
обов'язкових резервів, рефінансування, 
ліцензування роблять такі інститути найзручнішим 
інструментом в руках держави. 

Досвід розвинутих країн свідчить про 
активну участь банків в інвестиційному процесі, 
через специфіку своєї діяльності вони можуть не 
тільки проводити операції з цінними паперами, а 
також фінансувати через кредитування 
інвестиційні потреби підприємств. Розвиток 
інвестиційного кредитування залишається одним з 
найактуальніших та найпроблемніших 
економічних завдань, втілення якого забезпечить 
динамічний та стабільний розвиток реального 
сектору економіки.  

Приоритетним джерелом інвестиційних 
коштів повинен стати національний капітал. За 
обсягами це джерело досить обмежене, але якщо 
розглянути прямі іноземні інвестиції за критерієм 
країни походження, то зрозуміло, що більше 60% - 
це капітал, який повертається з офшорних зон. 
Власники такого капіталу адекватно оцінюють 
ризики, що притаманні українському ринку і 
можуть використовувати власні підходи щодо їх 
оцінки та мінімізації.  
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Залучення коштів населення в якості 
інвестиційного ресурсу з метою інноваційного 
розвитку української економіки розглядається 
фахівцями як один з найбільш ефективних шляхів 
вирішення проблеми. Опосередковано про 
можливість використання цього джерела говорить 
той факт, що постійно обсяги готівки поза банками 
збільшуються і за десять місяців 2011 року 
збільшилися на 2,9% та склали 188,4 млрд. грн. [5]. 
Проте трансформація заощаджень у 
капіталовкладення неможлива без функціонування 
розвиненого інституту фінансових посередників, 
основними елементами якого виступають 
банківські установи.  

На грошово-кредитному ринку 
спостерігаються позитивні тенденції: 
збільшуються кошти фізичних осіб, знижується 
вартість ресурсів, розморожуються кредитні 
програми [5]. За даними АУБ зростання кредитних 
вкладень банківського сектору відбувається перш 
за все за рахунок позичок  в національній валюті.  

Найбільш негативними тенденціями у 
банківській системі можна визначити: 
неефективність політики реанімації проблемних 
банків, зростання обсягів простроченої 
заборгованості, відсутність ринку проблемних 
банківських активів, короткострокова ресурсна 
база. Проте, як зазначалося, інших великих 
інститутів на грошовому ринку України немає. 
Тому саме через активізацію банківської системи 
можна чекати пожвавлення інвестиційної 
діяльності в Україні, а основними напрямами 
реформування банківської системи повинні стати 
зростання рівня капіталізації, збільшення рівня 
незалежності НБУ, зменшення проблемної 
заборгованості у активах банків. У країнах 
центральної та Східної Європи, Китаї, Південній 
Кореї програми реструктизації банківської системи 
передбачали створення державних агенцій з 
управління активами, куди переводяться 
проблемні активи за номіналом або з дисконтом в 
обмін на державні довгострокові облігації з 
ринковим рівнем доходності [6]. 

Аналіз інвестиційних і інших операцій з 
цінними паперами свідчить, що вітчизняні банки 
спеціалізуються на брокерських та дилерських 
послугах, на депозитарній діяльності, практично не 
займаються корпоративним фінансуванням, 
реструктуризацією бізнесу. Тому держава має 
зосередити увагу на створенні сприятливих умов 
для підвищення фінансової стійкості та зменшення 
залежності банківських установ від зміни 
кон’юнктури на міжнародних фінансових ринках, 
формування банками довгострокових фінансових 
ресурсів і законодавчій та фінансовій підтримці 
інвестиційних вкладень. Проте невелика питома 
вага інвестиційної діяльності банків пояснюється 
також неефективністю багатьох інвестиційних 
проектів. Пріоритети інвестування засвідчують 

переважну привабливість секторів з високою 
ліквідністю та найшвидшим обігом коштів. 
Структура інвестиційних витрат промисловості 
залишається малоефективною та неорієнтованою на 
реалізацію стратегічних пріоритетів економічного 
розвитку. В Україні обмежуючим чинником 
якісного конкурентного розвитку є низький рівень 
ефективності використання технологій, а внесок 
високих технологій у розвиток становить лише 0,7% 
[7.с.28]. 

 Навіть за умови активізації діяльності 
банків на інвестиційному ринку в умовах 
глобалізації неможливо обійтися без іноземного 
капіталу. Для України імпорт іноземного капіталу 
(стратегічне інвестування) розглядається як 
обов’язковий елемент моделі фінансування 
оновлення виробництва. Одним з найбільш 
потужних джерел інвестиційних ресурсів для 
інноваційного розвитку економіки України можуть 
виступати ТНК з економічно розвинутих країн, 
основна діяльність яких зосереджена у 
високоефективних підгалузях промислового 
виробництва [8]. Проте заохочення іноземних 
інвесторів повинно передбачати попереднє 
узгодження інтересів інвестора з пріоритетами 
економічного і соціального розвитку України.  

Висновки. Особливості поточного етапу 
формування інвестиційного клімату України – 
неефективність державного регулювання та 
інвестиційних інститутів, висока ризикованість і 
невідповідність ринкового середовища сучасним 
вимогам. Тому, основними напрямками покращення 
інвестиційного клімату України є: 

- формування позитивного інвестиційного 
іміджу через незмінність та прозорість 
законодавства і гарантування захисту інтересів 
інвесторів і позитивних довгострокових очікувань; 

- сприяння розвитку інвестиційної 
інфраструктури; 

- покращення інформаційного забезпечення 
інвесторів про потенційні можливості інвестування; 

- створення конкурентного ринкового 
середовища і активного національного інвестора; 

- сприяння розвитку фондового ринку і 
ринку цінних паперів; 

- залучення іноземного капіталу з 
врахуванням пріоритетів розвитку України; 

- зменшення бюрократичних перешкод і 
подолання корупції; 

- забезпечення економічних свобод і 
зниження рівня злочинності у суспільстві. 

- НБУ повинен через банківські установи 
активно проводити державну економічну політику 
підтримки інвестицій, а також вживати заходи щодо 
формування ефективної політики реанімації 
проблемних банків, збільшення рівня капіталізації 
банків. 

За дослідженнями UNCTAD, чинниками, що 
впливають на прийняття рішення щодо 
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інвестування є: розмір внутрішнього ринку (17%), 
темпи зростання ринку (16%), наявність 
постачальників і партнерів (10%), стабільність 
інвестиційного клімату (8%), наявність 
висококваліфікованої робочої сили (8%), рівень 
інфраструктури (6%), дешева робоча сила (5%) [9]. 
Багато з цих чинників регулюються певними 
заходами з боку держави. Тому Україні потрібно 
активізувати свою діяльність із впровадження 
інвестиційно-інноваційної стратегії, спрямованої 
на вдосконалення структури національної 
економіки, а також із підвищення стійкості 
банківської системи, як найбільшого гравця 
інвестиційного ринку. 
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Аннотация. В статье рассматривается возможность повышения уровня конкурентоспособности 

страны путем переориентации экономического развития на инновационных началах, что возможно лишь 
при условии достаточного финансирования.  
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Summary. The article contains consideration of the possibility to increase the competitiveness level of the 

country by means of retargeting of the economic development on the innovative basis that is possible only in 
case of the sufficient funding.  
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ІННОВАЦІЙНА ПОЛІТИКА ЗАЛІЗНИЧНОГО ТРАНСПОРТУ 
УКРАЇНИ 

 
Калініченко Л.Л., к.е.н, доцент (УкрДАЗТ) 

 
Визначено напрямки інноваційної політики залізничного транспорту України, реалізація яких 

дозволить наблизити перспективи його інтеграції до світової транспортної системи. 
Ключові слова: інноваційна політика, транспортна система, інновація, інноваційний 

розвиток. 
 

Постановка проблеми та її зв’язки з 
науковими чи практичними завданнями.  

В даний час процедури реформування 
залізничної галузі є частиною загального 
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