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ВСТУП
Формуючись під дією законо!

мірностей розвитку ринкового госпо!
дарства, механізм інвестиційного за!
безпечення безпеки економіки несе в
собі всі переваги і недоліки ринкових
взаємозв'язків, тому об'єктивно ви!
магає підкорення спрямованості
своєї дії загальній меті. Конфлік!
тність інтересів, внутрішні супереч!
ності інвестиційної діяльності, комп!
лексність завдань економічної безпе!
ки не дають можливість говорити про
внутрішнє формування цільових ус!
тановок, які повною мірою відповіда!
ли б інтересам суспільного розвитку.
Таким чином, виникає необхідність
формування цілей зовні.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ НАУКОВИХ
ДОСЛІДЖЕНЬ

Сучасна проблематика інвести!
ційних процесів за умов трансфор!
мації аналізується в дослідженнях
провідних вчених України — Ю. Ба!
жала, В. Базилевича, Є. Бершеди,
Л. Борщ, О. Власюка, В. Геєця, А. Гой!
ко, Б. Губського, О. Гаврилюка,
М. Денисенка, П. Єщенка, Б. Квасню!
ка, І. Лукінова, Д. Лук'яненка, О. Мах!
мудова, А. Музиченка, Ю. Ніколен!
ка, О. Носової, В. Осецького, Б. Па!
насюка, Ю. Пахомова, А. Пересади,
Г. Попової, В. Савчука, А. Фукса,
А. Чухна, Л. Яковенко, С. Якубовсь!
кого та інших.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
— визначити види активного

втручання держави в інвестиційний
процес;

— обгрунтувати інструменти
індикативного регулювання інвес!
тицій.

РЕЗУЛЬТАТИ
Існують такі види активного

втручання держави в інвестиційний
процес:
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— створення сприятливих умов
для діяльності приватних підпри!
ємців. У першу чергу, мова йде про
формування сприятливого інвести!
ційного середовища, а також про
проведення вигідної для інвесторів
податкової і амортизаційної політи!
ки, захист внутрішнього і зовнішнь!
ого інвестора, пільгове оподаткуван!
ня підприємств, що діють у пріори!
тетних галузях економіки:

— пряма участь держави в ефек!
тивних і значущих для країни проек!
тах, розробка "бюджету розвитку"
як частини бюджету країни, забез!
печення "локомотивного" характеру
державних інвестицій;

— участь держави в створенні
інфраструктури об'єктів як основи
ефективного приватного підприєм!
ництва.

При цьому найважливішу роль
грають процеси державного регулю!
вання інвестиційної сфери у всій су!
купності своїх проявів. Особлива не!
обхідність активної державної діяль!
ності виявляється в умовах ринкової
трансформації, коли всі сфери сусп!
ільного життя охоплює глибока сис!
темна криза. Криза багато в чому виз!
начає специфіку економічних інте!
ресів окремих суб'єктів господарю!
вання, формує пріоритетні напрями
їх реалізації в умовах обмежених еко!
номічних можливостей. Руйнування
старих і часом стихійне формування
нових економічних взаємозв'язків в
умовах транзитивної економіки знач!
но обмежує можливості механізму
інвестиційного забезпечення еконо!
мічної безпеки. У цих умовах інвести!
ційне забезпечення має розвиватися
в контексті механізму державного
регулювання економіки, відповідати
його завданням, використовувати
його специфічні методи.

У рамках здійснення державою
функцій інвестиційного забезпечен!
ня економічної безпеки потрібно ви!

ділити два методи впливу: інвести!
ційне управління й інвестиційне ре!
гулювання. Встановлення пріоритет!
ності того або іншого методу лежить
в основі визначення головних на!
прямів підвищення стимулюючої
ролі держави в інвестиційній сфері,
в економічному і соціальному роз!
витку суспільства загалом.

У сферу безпосереднього дер!
жавного управління входять дер!
жавні інвестиції. Це діяльність щодо
формування і використання тільки
тієї частини інвестиційних ресурсів,
які мобілізуються державою в дер!
жавному і місцевих бюджетах, спе!
ціальних позабюджетних фондах і
фондах держпідприємств [4, c. 61].

Інвестиційне регулювання, в свою
чергу, пов'язане з формуванням мак!
роекономічних, законодавчих, інсти!
туціональних умов активізації інвести!
ційних процесів, спрямування їх на
реалізацію не лише приватних, але і за!
гальнонаціональних інтересів. У ході
такої діяльності держава активно
впливає на ринковий інвестиційний
сектор економіки через бюджетну та
податкову політику, систему держав!
ної підтримки, тобто здійснює вплив
за допомогою всього комплексу за!
ходів економічного регулювання
згідно з найважливішими цільовими
установками суспільного розвитку.

Теоретично правомірно виділити
два крайні підходи у державному
регулюванні. За першого, держава
бере на себе максимальну частину
функцій інвестора (концентрація ка!
піталу, забезпечення проектно!кош!
торисною документацією та матері!
ально!технічними ресурсами тощо).
За другого, діям інвестора надаєть!
ся якомога більше свободи. В цьому
випадку держава впливає на інвести!
ційний процес лише через макроеко!
номічні регулятори: податкову,
амортизаційну та кредитну політику,
систему санкцій та субсидій [6, c. 90].

Інвестиційне забезпечення со!
ціально!економічних процесів зумов!
лює організовану державою діяльність
відносно використання всіх аспектів
інвестиційної діяльності та відносин з
метою коригування параметрів відтво!
рення і показників економічної безпе!
ки. Воно породжене природною ево!
люцією суспільства і є невід'ємною умо!
вою нормального функціонування еко!
номіки і соціальної сфери.

Державне регулювання інвести!
ційної складової економічної безпе!
ки розуміється як спосіб організації
форм і способів, що забезпечують:
поєднання державних і приватних
інтересів; формування в економіці
раціональних пропорцій між спожи!
ванням, нагромадженням й інвесту!
ванням; сполучення прогнозування,
стратегічного індикативного плану!
вання та інших заходів державного
впливу на інвестиційний ринок. Дер!
жавне регулювання інвестиційної
сфери економіки має забезпечувати
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упорядкованість і узгодженість дуже
складних складових інвестиційного
процесу, сприяти досягненню опти!
мізації в розвитку окремих галузей
народного господарства і діяльності
суб'єктів економічних відносин. Роз!
в'язання цих завдань може грунтува!
тися на індикативному регулюванні
інвестиційної діяльності [2, c. 16].

Суть принципів індикативного
регулювання полягає в гармонізації
інтересів держави і частки капіталу
через вироблення принципів та по!
годжених орієнтирів і завдань роз!
витку, а також механізмів їхнього
досягнення [1, с. 50].

В Україні склалися такі реальні
передумови для здійснення принципів
індикативного регулювання інвестицій
[3, c. 21]. По!перше, в особі великих
акціонерних товариств, приватних
фірм та інших структур формується
національний корпоративний капітал.
Ці корпорації визначають кістяк еко!
номіки, тому тісне співробітництво з
ними держави сьогодні неминуче і до!
цільне, бо внаслідок лідируючих по!
зицій найбільші групи підприємств
найповніше виражають інтереси
суб'єктів економіки та абсорбують пе!
реважаючу частину капіталу.

По!друге, великий капітал сьо!
годні зацікавлений в активному
співробітництві з державою. Вітчиз!
няному капіталу потрібне пряме
сприяння держави для просування
своєї продукції на світові ринки збу!
ту й успішної конкуренції на них,
залучення іноземних інвестицій,
створення сприятливих умов для ре!
алізації масштабних проектів рекон!
струкції промисловості. Таким чи!
ном, стійкий розвиток економіки,
формування довгострокової стра!
тегії інвестиційної діяльності не!
можливі без зменшення невизначе!
ності майбутнього, зниження ри!
зиків, розвитку загальної економіч!
ної кон'юнктури, тобто без активно!
го державного впливу на економіку.

По!третє, залучення і викорис!
тання тимчасово вільних коштів на!
селення залишається одним з потен!
ційних джерел інвестування.

Зі сказаного випливають два важ!
ливих, на наш погляд, висновки. Пер!
ший — необхідним є пошук принци!
пово нових інструментів державного
регулювання інвестиційної сфери і
створення сприятливого клімату ка!
піталовкладень, адекватних карди!
нальній зміні загальноекономічної
ситуації і завданням щодо стимулю!
вання заощаджень. Другий — реальні
альтернативи виходу з інвестиційної
кризи відсутні без опори на ресурси
нагромаджень суб'єктів ринку. Сьо!
годні украй важливо за допомогою
держави спрямувати наявний потен!
ціал нагромаджень приватнопідп!
риємницького сектора на розв'язан!
ня невідкладних завдань відновлення
економіки на ринкових засадах.
Інструментом вирішення перелічених

завдань і здійснення довгострокової
структурної політики має стати інди!
кативне регулювання інвестиційної
діяльності, спрямоване на узгоджен!
ня пріоритетів державної політики в
цій сфері з програмами розвитку ве!
ликого національного капіталу, спри!
яння йому в здійсненні важливих про!
ектів переозброєння промисловості й
виходу на світові ринки.

На наш погляд, реалізація основ!
них принципів індикативного регу!
лювання інвестицій має спиратися на
такі інструменти:

1) підписання інвестиційних
угод, які мають відігравати головну
роль і передбачають взаємні зобо!
в'язання держави і провідних вклад!
ників капіталу в здійсненні великих
проектів і завдань структурно!тех!
нологічної перебудови економіки. У
частині зобов'язань держави це мо!
жуть бути заходи, спрямовані на
підтримку проекту чи заходу, що має
на меті створення для нього сприят!
ливого митного, податкового, амор!
тизаційного режиму, а також не вик!
лючається пряме (на частковій ос!
нові) інвестування держави;

2) цінова політика на ринку інвес!
тицій має бути узгодженою. З боку
виробників це може бути гаранту!
вання твердо обумовлених меж
зміни цін на продукцію, що випус!
кається, у рамках запланованого пе!
ріоду. З боку споживача — анало!
гічні зобов'язання щодо закупівлі й
своєчасної оплати зазначеної про!
дукції інвестиційного призначення.
Ми вважаємо, що політика цінових
угод на ринку капіталовкладень мо!
же реалізовуватися на різних рівнях:

а) на державному — під егідою за!
гальноекономічних міністерств і
відомств разом з регіонами для здійс!
нення державного інвестиційного за!
мовлення, для будівництва об'єктів дер!
жавної значущості і реалізації держав!
них інвестиційних програм;

б) на рівні конкретних регіонів —
під егідою служб єдиного замовника!
забудовника при адміністраціях тери!
торій, що здійснюють управління бюд!
жетними та іншими консолідованими
інвестиційними ресурсами для фінан!
сування споруджуваних об'єктів;

в) на рівні безпосередніх учас!
ників інвестиційного процесу, що
поєднують свої зусилля в рамках
асоційованих структур чи виробни!
чої кооперації;

3) делегування державою своїх
інвестиційних функцій вітчизняному
капіталу є третім інструментом інди!
кативного регулювання. Надійні ве!
ликі виробничо!фінансові структури з
бездоганною репутацією (корпорації,
інвестиційні фонди, холдингові ком!
панії) здатні найбільш ефективно роз!
містити ресурси з урахуванням комер!
ційної окупності, що мають на меті
підвищення ефективності вкладень і
залучення в реальний сектор додатко!
вих ресурсів нагромадження;

4) реалізація умов взаємної заці!
кавленості сторін у виконанні стра!
тегії інвестиційного розвитку і ство!
рення сприятливих умов для інвес!
торів. Для цього держава, на наш
погляд, має забезпечити: ослаблен!
ня податкового тягаря на діяльність
інвесторів, що фінансують ефективні
проекти, та створення для них спри!
ятливого режиму амортизаційного
списання і переоцінки капіталу; роз!
ширення практики державного га!
рантування і страхування інвестицій;
створення сприятливих умов вітчиз!
няним та іноземним інвесторам для
реструктуризації депресивних галу!
зей економіки; розширення практи!
ки часткового державно!комерцій!
ного фінансування.

Державне регулювання інвестиц!
ійної діяльності, що опирається на
індикативне планування, можна пода!
ти як цілісну систему, яка складаєть!
ся з постановки цілей, прогнозування
та індикативного планування.

Постановка цілей є системоутво!
рювальним фактором у залежності
від об'єктивних процесів, які відбу!
ваються в економіці, що змінює міру
і характер державного впливу на
інвестиційну сферу. Прогнозування
дає змогу розробити певну концеп!
цію інвестиційної політики на дер!
жавному рівні. Індикативне плану!
вання визначає конкретні періоди,
пріоритети, ресурси, ефективність
їхнього використання, можливості
впливу економічних і адміністратив!
них регуляторів в інтересах досяг!
нення ефективних результатів у інве!
стиційній сфері, в економіці країни
та її галузей.

Аналіз структури механізму інве!
стиційного забезпечення дає мож!
ливість зробити висновок, відносно
його компонентів: вони являють со!
бою цілісну і взаємодіючу єдність
інвестиційної політики і політики за!
безпечення економічної безпеки.

Очевидно, що в залежності від
стадії ринкової трансформації і стану
параметрів соціально!економічного
розвитку змінюється роль держави в
ході інвестиційного забезпечення еко!
номічної безпеки. На нашу думку, за!
гальний вектор розвитку наведеного
механізму спрямований на посилення
децентралізації інвестиційного проце!
су, в рамках реалізації якого відбу!
вається подальший розвиток внутріш!
нього саморегулювання, якевідповіда!
ло б  цілям національної економічної
безпеки. В підсумку можна стверджу!
вати, що необхідність активної дер!
жавної діяльності в рамках механізму
інвестиційного забезпечення економ!
ічної безпеки продиктована вимогами
реалізації цілей економічної безпеки і
об'єктивно зумовлена можливістю
виконання державою економічних і
соціальних функцій.

В умовах глобалізації госпо!
дарських зв'язків і міжнародної еко!
номічної інтеграції функції держави
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істотно ускладнюються. Для сучас!
ної економіки характерна глобальна
конкуренція, що ведеться вже не
стільки між країнами, скільки між
транснаціональними відтворюваль!
ними системами, кожна з яких по!
єднує багато національних систем
нагромадження капіталу, організації
науки і виробничо!підприємницькі
структури, що працюють у масшта!
бах світового ринку. У цих умовах
функції державного регулювання
мають бути спрямовані на стимулю!
вання конкурентних переваг, визна!
чення і реалізацію пріоритетів дов!
гострокового соціального економі!
чного і науково!технічного розвит!
ку [5, c. 30]. Виходячи з викладено!
го, державну стратегію економічної
безпеки важливо сконцентрувати на
нарощуванні конкурентних переваг
в освоєнні ключових технологій.

Здійснення державою регулятив!
ної функції в інвестиційній сфері є
однією зі складових державного ре!
гулювання національної економіки.
Зміни соціально!економічної моделі
розвитку України, в тому числі й інве!
стиційної сфери, зумовлюють істот!
ну зміну ролі та функцій держави і
потребують створення господарсько!
го механізму, який відповідав би ре!
формованим відносинам власності.

У цьому зв'язку постає питання
щодо різних типів інвестиційного про!
цесу, які дають змогу по!різному реа!
лізувати в ньому роль держави. Ко!
мандно!адміністративній економіці
притаманний директивно!керований
тип інвестиційного процесу, за якого
держава є основним інвестором і має
великі можливості щодо швидкої мо!
білізації ресурсів для виконання інве!
стиційних планів. Проте ринкова еко!
номіка породжує інші риси інвестиц!
ійного процесу, що адекватні для ме!
ханізмів, які забезпечують їх більшу
ідентичність, ніж та, що існує в коман!
дно!адміністративній економіці.

Високою часткою державних
інвестицій, широкими кредитними та
податковими стимулами, державни!
ми гарантіями, спрямованими на ре!
алізацію державних інвестиційних
планів, характеризується програмно
орієнтований інвестиційний процес.
Він, зокрема, характерний для Фран!
ції. Автори наведеної типізації інве!
стиційного процесу зазначають ос!
новний недолік цього типу — потре!
ба в суттєвих бюджетних видатках та
фінансування об'єктів, що нерідко
обрані урядом помилково [4, c. 30].

Інший тип інвестиційного процесу,
що склався в Японії та в Південній
Кореї, є корпоративно!орієнтованим
— комерційні банки являють собою
структурні одиниці великих корпо!
рацій, що тісно співпрацюють з держа!
вою. За цього типу інвестиційного про!
цесу відсутня асиметричність інфор!
мації та завдяки державній фінансовій
підтримці забезпечується гарантова!
ний результат у сфері інвестування.

Основними принципами здійс!
нення державою регулятивної функ!
ції має бути забезпечення інтересів
усіх учасників цього процесу, заохо!
чення відродження та активізації
інвестиційної діяльності; використан!
ня ефективної законодавчої та нор!
мативно!правової бази, застосування
заходів щодо інвестиційного ризику.

У ситуації, яка склалася в націо!
нальній економіці України, нереально
розраховувати на посилення прямої
участі держави в інвестиційній діяль!
ності. Інвестиції з боку центральної і
регіональної влади дуже обмежені
унаслідок недостатньої наповненості
бюджету і можуть сьогодні практич!
но здійснюватися тільки у формі інве!
стиційних податкових кредитів, кре!
дитних гарантій або інвестицій у формі
участі власності в капіталі.

Викладене не означає, що держа!
ва самоусунулась від участі в інвес!
тиційному процесі, скоріше можна
констатувати, що, визнаючи не!
обхідність державного регулювання,
безпосередню участь в інвестиційно!
му процесі держава суттєво зменши!
ла. Різке скорочення інвестиційної
діяльності держави неминуче змен!
шило ємність ринку і погіршило ко!
н'юнктуру. Недоінвестування еконо!
міки у підсумку призвело до додат!
кового спаду виробництва. Недер!
жавні інвестори поки що не здатні
компенсувати необхідність розши!
рення сфери опосередкованого ре!
гулювання інвестицій, зокрема через
широке використання фінансово!
кредитних важелів та фіскальної
політики. З обмеженням обсягів
вкладень, з розвитком різних форм
власності й розширенням сфер залу!
чення акціонерного приватного
вітчизняного і зарубіжного капіталів
посилюється необхідність загально!
державної координації інвестицій!
ної діяльності на всіх рівнях госпо!
дарювання в межах єдиної держав!
ної інвестиційної політики. Діяль!
ність держави, спрямована на таку
координацію, а також регулювання
інвестиційного процесу, що має на
меті реалізацію цілей економічної,
науково!технічної та соціальної пол!
ітики, мусить бути стрижнем дер!
жавної інвестиційної політики, яка
являє собою комплекс економічних,
організаційно!правових та інших за!
ходів держави, спрямованих на ство!
рення сприятливого інвестиційного
клімату, структурну перебудову,
підвищення ефективності національ!
ної економіки.

ВИСНОВКИ
На нашу думку, державний ме!

ханізм забезпечення інвестиційної без!
пеки здатний ефективно функціонува!
ти лише за виконання низки вимог:

— комплексність, тобто необ!
хідність обліку всіх напрямів і форм
прояву механізму інвестиційної без!
пеки;

— системність, тобто врахуван!
ня як внутрішніх взаємозв'язків і
взаємозалежності, так і зовнішніх
чинників, що, з одного боку, накла!
дають певні обмеження на функціо!
нування механізму інвестиційної
безпеки, а з іншого — відкривають
додаткові можливості для його більш
ефективної побудови;

— варіантність (альтернатив!
ність), тобто виявлення і обгрунту!
вання декількох варіантів вирішен!
ня суперечностей, розрахунку
траєкторій соціально!економічно!
го розвитку в рамках функціону!
вання єдиного механізму забезпе!
чення інвестиційної складової еко!
номічної безпеки. Похідною з ви!
щевказаного є вимога адаптивності
державного механізму забезпечен!
ня інвестиційної безпеки, його
здатність адекватно змінюватися в
залежності від особливостей роз!
витку економічної системи, її окре!
мих компонентів;

— безумовний пріоритет вирі!
шення завдань і здійснення заходів,
спрямованих на збереження здоро!
в'я і життя людини, підтримку нор!
мальних умов її існування;

— прийнятний ризик, тобто реа!
лізація доступних заходів, спрямова!
них на захист людини у ринковому
середовищі й недопущення подолан!
ня граничних ситуацій;

— сумірності технічної, соціаль!
ної складових механізму інвестицій!
ної безпеки і безумовного пріорите!
ту останньої.
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