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Abstract
Introduction. Nowadays Ukraine is on its way to European integration that requires urgent global scale 

approaches and priorities for the development of public investment policy and public investment spending. During the formation 
of the state investment policy the basic aspects of the main goals and objectives of the investment policy of the new generation, 
recent trends in international investment policy and the needs of the global economy should be taken into account. The article 
highlights trends in changes in the basic vectors of international investment policy compared with the institutional changes in the 
field of public investment policy in Ukraine.
Purpose. The article aims to identify priority areas of the state investment policy in Ukraine in order to improve the investment 
climate and economic development of the state.
Methods. The abstract logical method is used in the determination of the structure and scheme of the study. The systemic approach 
made it possible to examine the tools of fiscal management of the national economy comprehensively and thoroughly and to 
identify the most important links between investment policy of Ukraine and trends in international investment policy. Methods of 
statistical analysis were also used during the study.
Results. The distribution of total public expenditures on economic activity in Ukraine during the years 2012-2016 as well as the 
areas of international investment policy in the period of 2012-2015 was analysed. An analysis of the changes in the priorities of 
public investment policy in Ukraine was conducted. Recommendations for improvements in the investment climate by reducing 
corrupt schemes through the introduction of electronic services, adaptation of tax instruments and tax administration under 
European standards, establishing clear state priorities in the public investment policy, identification of priority sectors and directing 
public investment in competitive industrial sectors of national economy were provided.
Conclusions. A large number of priority areas and the lack of a clear strategy of the development of sectors of economy remain 
the negative factor of inefficient state investment policy. A new distribution of state investments in the implementation of public 
investment projects developed and enshrined at the legislative level is a transparent mechanism according to which only those 
projects that are most important to the state and have clear socio-economic assessment will be selected. This mechanism will 
ensure the completion of the projects that have already begun, take into account the needs of society during the selection of new 
projects and ensure the competitiveness of various sectors of the national economy.
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Анотація
У статті висвітлено тенденції змін базових векторів міжнародної інвестиційної політики порівняно з інс ти ту ційними 
змінами у сфері державної інвестиційної політики України. Проаналізовано розподіл загальних державних видатків 
на економічну діяльність в Україні в період 2012-2016 років. Проведено аналіз змін пріоритетних напрямів державної 
інвестиційної політики. Наведено рекомендації щодо покращення інвестиційного клімату шляхом встановлення чітких 
державних пріоритетів у інвестиційній політиці, визначення пріоритетних секторів економіки та спрямування державних 
інвестицій у конкурентоспроможні сектори промисловості національної економіки.
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Аннотация
В статье освещены тенденции изменений базовых векторов международной инвестиционной политики, в сравнении 
с институциональными изменениями в сфере государственной инвестиционной политики Украины. Проа нализировано 
распределение общегосударственных расходов на экономическую деятельность в Украине за период 2012-2016 годов. 
Проведен анализ изменений приоритетных направлений государственной инвестиционной политики. Представлены 
рекомендации для улучшения инвестиционного климата путём установления чётких государственных приоритетов в 
инвестиционной политике, определения приоритетных секторов экономики и направления госу да р с твенных инвестиций 
в конкурентные сектора промышлености национальной экономики.
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1. Постановка проблеми. Сьогодні Україна знахо-
диться на шляху до євроінтеграції, що вимагає застосу-
вання актуальних у світовому масштабі підходів та ви-
значення пріоритетів розвитку державної інвестиційної 

політики та державних інвестиційних видатків. При фор-
муванні державної інвестиційної політики мають врахо-
вуватися базові аспекти основних цілей та завдань ін-
вестиційної політики нового покоління, останні тенден-
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ції міжнародної інвестиційної політики та потреби світо-
вої економіки.

Урядом України було визначено необхідність удоско-
налення механізму управління державними інвестиціями 
шляхом внесення змін до Закону України «Про інвестицій-
ну діяльність» і Бюджетного кодексу України щодо ство-
рення системи управління державними інвестиціями з ви-
значенням основних принципів і критеріїв прозорого фор-
мування та використання державних інвестицій, а також 
створення єдиної системи проведення оцінки, відбору та 
моніторингу державних інвестиційних проектів.

2. Аналіз останніх досліджень і публікацій. Концеп-
туальні засади державної інвестиційної політики, її вплив 
на економічний розвиток знайшли відображення у працях 
закордонних та вітчизняних вчених: С. Дж. Барнса, A. Ва-
сіліаускайте, Ю. Го, Дж. М. Кейнса, К. Ле-Нгуена, К. Лон, 
Р. Масгрейва, К. Меджора, Л. Сінявічене, Дж. Стігліца, 
K. Сілагві, В. Чжана, Дж. Чжана, Ф. Ю, Дж. Яна, В. Алек-
сандрової, О. Алімова, Ю. Бажала, Б. Губського, М. Де-
нисенка, І. Ігнатьєвої, С. Ільяшенка, А. Касич, М. Крупки, 
П. Курмаєва, О. Лапко, І. Лукінова, Т. Майорової, М. Малі-
ка, П. Перерви, В. Пилипіва, Г. Савіної, В. Семиноженка, 
Л. Селіверстової та ін.

3. Метою статті є визначення пріоритетних напрямів 
державної інвестиційної політики в Україні для покращен-
ня інвестиційного клімату та забезпечення економічного 
розвитку держави.

4. Основні результати дослідження. Оскільки в Ук-
раї  ні відбувається трансформація інституційного забез-
печення інвестиційних процесів відповідно до світових 
стандартів, актуально розглянути та узагальнити закор-
донний досвід у напрямі формування та реалізації держав-
ної інвестиційної політики в умовах глобалізаційних змін.

Л. Сінявічене та A. Васіліаускайте (Sineviciene, Vasi-
liauskaite, 2011) у своїй роботі [1] проаналізували роль уря-
ду в розвитку економіки країни та відзначили, що конкурен-
тоспроможність країни та рівень розвитку економіки зале-
жить не тільки від інвестиційного клімату, але й від напрямів 
спрямування інвестиційних потоків шляхом впровадження 
інструментів податково-бюджетної політики для створення 
сприятливих умов інвестування в певні сектори економіки.

Ф. Ю, Ю. Го, К. Ле-Нгуен, С. Дж. Барнс та В. Чжан 
(Yu, Guo, Le-Nguyen, Barnes, Zhang, 2016) вважають, що 
державні субсидії негативно впливають на інвестиційну 
поведінку підприємств, що здійснюють науково-дослідні 
та дослідно-конструкторські роботи (НДДКР). Для демон-
страції інвестиційної поведінки підприємств під впливом 
державних субсидій наведена модель регресії, яка демон-
струє реакцію підприємств, що здійснюють НДДКР у разі 
збільшення державних субсидій [2].

К. Меджор та K. Сілагві (Major, Szilаgyi, 2009) у своїй 
статті [3] аналізують вплив державних інвестицій на інфра-
структуру відкритої економіки. Державні капітальні видат-
ки що спрямовуються в розвиток суспільної інфраструк-
тури створюють позитивні зовнішні ефекти в приватному 
секторі в процесі виробництва. Авторами розглянуто ко-
роткострокові та довгострокові ефекти амбітних програм 
розвитку, залежно від джерел фінансування (трансферти 
або іноземні кредити). Результатом дослідження є визна-
чення шляхів вдосконалення політики державних інвести-
цій і трансфертів ЄС.

К. Лон, Дж. Ян та Дж. Чжан (Long, Yang, Zhang, 2015), 
наводячи емпіричні докази, переконують, що їх про пози-
тивний вплив прямих іноземних інве стицій обумовлює по-
зитивний вплив на якість здійснення інституційних змін у 
різних районах Китаю. Зокрема, китайські фірми, які роз-
ташовані в регіонах з більш високою концентрацією пря-
мих іноземних інвестицій, як правило, мають нижчий рі-
вень податкового й митного навантаження та високий рі-
вень дотримання вимог правового захисту інвесторів. Ав-
торами досліджуються конкретні механізми, за допомо-
гою яких можливо забезпечити інституційний вплив і до-
даткову підтримку стимулювання притоку прямих інозем-
них інвестицій [4].

Враховуючи дослідження закордонних вчених зазна-
чимо, що в Україні застосовувались різні інструменти сти-
мулювання іноземних та вітчизняних інвестицій, починаю-
чи від надання пільгового режиму для іноземних інвести-
цій (Закон України «Про режим іноземного інвестування»), 
створення спеціальних економічних зон, використання по-
датково-бюджетних інструментів тощо.

Але, враховуючи велику кількість пріоритетних на п-
ря мів та розпорошеність державних інструментів за ни-
ми, постійні зміни в інституційному середовищі не доз-
волили сформувати прозору державну інвестиційну по-
літику в країні та забезпечити сприятливий інвестицій-
ний клімат.

Також основною проблемою на рівні законодавства 
в Україні залишається відсутність визначення поняття 
«державна інвестиційна діяльність». Проте визначення 
поняття «державні інвестиції» містяться в багатьох нор-
мативно-правових актах та трактуються неоднозначно.

У Бюджетний кодекс України було внесено понят-
тя «державний інвестиційний проект» та «державні ка-
пітальні вкладення». Враховуючи наведені трактування, 
інвестиції в основний капітал у сфері бюджетної політики 
розглядають через призму державних капіталовкладень. 

У розрізі базових стратегічних документів виділимо 
пріоритетні напрями щодо капітальних вкладень та проа-
налізуємо їх спрямування (табл. 1).

Табл. 1: Капітальні видатки Державного бюджету України у 2012-2015 рр., грн.
Tab. 1: Capital expenditures of the State Budget of Ukraine in 2012-2015, UAH

Джерело: Звіти Державної казначейської служби України про виконання Державного бюджету 
України у 2012-2015 рр.: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477
Source: Reports of the State Treasury Service of Ukraine on the State Budget of Ukraine realization in 2012-2015: 
http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477
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Аналізуючи пріоритети державних капіталовкладень 
у сектори економіки зазначимо, що загальна частка ка-
пітальних видатків на економічну діяльність у видат-
ках державного бюджету до 2015 р. постійно знижува-
лась  (з 28,9% у 2012 р. до 3,0% у 2014 р.), а питома ва-
га капітальних видатків у зазначені галузі збільшувалась 
(з 48,6% у 2012 р. до 93,1% у 2014 р.). У 2014 р. полови-
на капітальних видатків Державного бюджету України 
на економічну діяльність була направлена на розвиток 
транспортної галузі. Також, значно збільшилась питома 
вага капітальних видатків у розвиток агропромислово-
го комплексу (з 5,1% у 2012 р. до 27,0% у 2014 р.). У 2015 
році ситуація дещо змінилась. Частка капітальних видат-
ків на економічну діяльність у видатках державного бюд-
жету збільшилась до 9,4%, а питома вага капітальних ви-
датків у зазначені галузі скоротилась до 31,1%. Скоро-
чення питомої ваги пов’язане з суттєвим збільшенням 
капітальних видатків на капітальне будівництво (прид-
бання) – 676,3 млн грн. (0,4 млн грн. у 2014 р.), рекон-
струкцію та реставрацію – 1051,2 млн. грн. (0,01 млн грн. 
у 2014 р.), капітальні трансферти підприємствам (устано-
вам, організаціям) – 311,7 млн грн. (0 грн у 2014 р.) у ін-
ших галузях економіки.

В основних напрямах бюджетної політики на 2016 рік 
[5] зазначається про проведення структурних реформ в 
основних секторах економіки та сферах діяльності, вста-
новлення сприятливих умов для ведення бізнесу, здобут-
тя енергонезалежності, розвиток освіти й науки.

Так, у бюджеті на 2016 рік до пріоритетних напрямів 
у розрізі економічної діяльності відносяться [6]: сільське 
господарство, лісове господарство та мисливство, риб-
не господарство (заплановано спрямувати у 2016 році 
5,3 млрд грн. або 10,6% від усіх видатків Державного бю-
джету на економічну діяльність, що на 12,2 % більше об-
сягу видатків у 2015 р. за цим напрямом (4,7 млрд грн. у 
2015 р.)), паливно-енергетичний комплекс (заплановано 
спрямувати у 2016 році 7,7 млрд грн. або 15,3 % від усіх 
видатків Державного бюджету на економічну діяльність, 
що в чотири рази більше обсягу видатків у 2015 р. за цим 
напрямом (1,9 млрд грн. у 2015 р.)), транспорт (заплано-
вано спрямувати у 2016 році 23,4 млрд грн. або 46,7% від 
усіх видатків Державного бюджету на економічну діяль-
ність, що на 1,3% більше за видатки у 2015 р. за цим на-
прямом (23,1 млрд грн. у 2015 р.), 98,9% з яких плануєть-
ся витратити на дорожнє господарство (99,2% у 2015 р.)). 
За цими трьома напрямами у 2016 році планується спря-
мувати 72,5% видатків Державного бюджету на економіч-
ну діяльність (80,0% у 2015 р.).

Слід зазначити, що значний приріст обсягу запланова-
них на 2016 рік видатків на паливно-енергетичний комп-
лекс порівняно з 2015 роком пов’язаний з видатками на 
електроенергетичну галузь. Так, із запланованих 7,7 млрд 
грн. видатків на паливно-енергетичний комплекс 6,4 млрд 
грн. планується спрямувати у електроенергетичну галузь 
(15,4 млн грн. у 2015 р.). З них 10,7 млн грн. це видатки Дер-
жавного бюджету України за програмами: «Внесок України 
до Енергетичного Співтовариства» (4,9 млн. грн.), «Впро-
вадження Програми реформування та розвитку енергетич-
ного сектора» (5,8 млн грн.) та 6,4 млрд грн. це кредити з 
Державного бюджету України за програмами: «Реконструк-
ція гідроелектростанцій ПАТ «Укргідроенерго» (1614,1 млн 
грн.), «Будівництво Канівської ГАЕС» (30,5 млн грн.), «Ре-
конструкція, капітальний ремонт та технічне переосна-
щення магістрального газопроводу Уренгой-Помари-Ужго-
род» (600,0 млн грн.), «Підвищення надійності постачан-
ня електроенергії в Україні» (675,9 млн грн.), « Будівництво 
ПЛ 750 кВ Рівненська АЕС - Київська» (1300,0 млн грн.), 
«Будівництво повітряної лінії 750 кВ Запорізька - Кахов-
ська» (1901,0 млн грн.), «Підвищення ефективності пере-
дачі електроенергії (Модернізація підстанцій)» (208,0 млн 
грн.), «Реконструкція трансформаторних підстанцій східної 
частини України» (50,0 млн грн.) [6].

Таким чином, ми можемо стверджувати, що пріоритет-
ними напрямами державного інвестування залишаються 
сільське господарство, ПЕК та сектор транспорту.

Аналізуючи розподіл державних коштів на державні 
інвестиційні проекти відзначимо, що з метою створення 
прозорого механізму розподілу державних інвестицій Кабі-
нетом Міністрів України постановою від 22.07.2015 № 571 
[7] (на виконання положень Бюджетного кодексу України) 
утворено Міжвідомчу комісію з питань державних інвес-
тиційних проектів, затверджено положення про цю Міжві-
домчу комісію та порядок відбору державних інвестицій-
них проектів. Персональний склад Міжвідомчої комісії, 
який затверджено наказом Мінекономрозвитку, включає 
в себе 9 представників по квоті Уряду України та 9 пред-
ставників Верховної Ради України.

Міжвідомчою комісією було прийнято рішення щодо 
розподілу 1 млрд грн. у 2016 році на фінансування наступ-
них проектів [8]:

1. Реконструкція рентгенорадіологічного відділення 
ДУ «Інститут отоларингології ім. проф. О. С. Коломійчен-
ка НАМН України».

2. Реставрація з реабілітацією та пристосуванням клі-
нічного корпусу №3 ДУ «Інститут нейрохірургії ім. акад. 
А. П. Ромоданова НАМН України» по вул. Платона Майбо-
роди (Мануїльського), 32 у м. Києві.

3. Будівництво сучасного лікувально-діагностичного 
комплексу Національної дитячої спеціалізованої лікарні 
«Охматдит».

4. Реконструкція і розширення Національного інститу-
ту раку по вул. Ломоносова, 33/43 у м. Києві.

5. Реставрація та пристосування Маріїнського палацу.
6. Створення ДП «Національний культурно-мистець-

кий та музейний комплекс «Мистецький арсенал».
7. Реконструкція автомобільних доріг у Львівській об-

ласті.
8. Закриття сховищ ПЗРВ «ІІІ черга ЧАЕС».
9. Консервація сховища № 29 ПЗРВ «Буряківка».
10. Реконструкція гідротехнічних споруд захисних ма-

сивів дніпровських водосховищ.
Враховуючи вищенаведене, зазначимо, що спряму-

вання державних інвестицій у 2016 році йде на великі со-
ціально значущі об’єкти, ефект від яких має вплинути на 
соціально-економічний розвиток країни.

З огляду на інституціональні зміни та державні інвес-
тиційні пріоритети в Україні, розглянемо сучасні світові 
тенденції, що стосуються заходів та напрямів формуван-
ня державної інвестиційної політики та механізмів її реа-
лізації в різних країнах світу з урахуванням рекомендацій 
міжнародних організацій, до яких можна віднести інвес-
тиційну політику нового покоління.

Інвестиційна політика нового покоління в міжнародно-
му середовищі почала формуватися у післякризовий пе-
ріод та знаходить своє втілення в різних політичних векто-
рах останніх кількох років, які, з одного боку, характери-
зуються одночасним рухом до подальшої лібералізації ін-
вестиційних режимів і заохочення іноземних інвестицій, а 
з іншого – до регулювання інвестицій для досягнення по-
ставлених цілей державної інвестиційної політики.

Концептуальні засади інвестиційної політики нового по-
коління було вперше ґрунтовно розглянуто та сформульо-
вано на Конференції ООН з торгівлі та розвитку (UNCTAD) 
у 2012 році.

В таблиці 2 наведено тенденції змін базових векто-
рів міжнародної інвестиційної політики. Вектори світової 
інвестиційної політики пройшли стадії від інвестиційного 
протекціонізму до відмови від податкових пільг.

Також слід зазначити, що найбільшими регіонами іно-
земного інвестування залишаються США та Азія. Інвесту-
вання здійснюється залежно від державних інвестиційних 
політик країн.

Підсумовуючи наведені в таблиці світові тенденції що-
до змін пріоритетів у напрямах формування державних ін-
вестиційних політик, зазначимо, що в Україні започатко-
вано ряд інституційних змін, одна з яких є податкова ре-
форма, метою якої є запровадження дієвого механізму 
стимулювання нових інвестицій у країні шляхом запрова-
дження з 2016 року механізму «інвестиційного податково-
го кредиту». Пропонується, замінити податкові пільги на-
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Табл. 2: Тенденції змін базових векторів в міжнародній інвестиційній політиці
Tab. 2: Tendencies of international investment policy’s main trends changes

Джерело: Складено автором на основі [9-11]
Source: Compiled by the authors based at [9-11]



Zatonatska, T. / Economic Annals-XXI (2016), 156(1-2), 26-30

30

ECONOMICS AND MANAGEMENT OF NATIONAL ECONOMY

данням прозорої прямої бюджетної підтримки в процесі 
проведення євроінтеграційних змін.

Також з метою уникнення корумпованих схем та під-
вищення привабливості інвестиційного клімату рекомен-
довано здійснити наступні заходи: скоротити кількість по-
даткових перевірок; запровадити однорівневу процедуру 
адміністративного оскарження; розвивати електронні сер-
віси; запроваджувати системи електронного адміністру-
вання акцизного податку для підакцизних товарів; запро-
ваджувати системи автоматизованого обліку товарообігу 
від імпортера/виробника до кінцевого споживача; забез-
печити стабільність податкового законодавства, зокрема 
за рахунок запровадження трирічного мораторію на зміни.  

5. Висновки. Негативним фактором неефективної 
державної інвестиційної політики залишається наявність 
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великої кількості пріоритетних напрямів та відсутність чіт-
кої стратегії розвитку секторів економіки.

Новий розроблений і законодавчо закріплений розподіл 
державних капітальних вкладень на реалізацію державних 
інвестиційних проектів є прозорим механізмом, за яким від-
биратимуться лише ті проекти, що мають найбільше зна-
чення для держави та чітке соціально-економічне обґрун-
тування. Такий механізм дозволить забезпечити завершен-
ня в першу чергу вже розпочатих проектів, а також враху-
вати потреби суспільства та конкурентоспроможність сек-
торів національної економіки при виборі нових проектів.

Зауважимо, що глобальні тенденції формування век-
торів світових інвестиційних потоків повинні враховува-
тись урядами країн, які прагнуть отримати значні обсяги 
інвестицій для соціально-економічного розвитку.
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