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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Розвиток вітчизняної економічної науки натепер ха-

рактеризується переоціненням багатьох парадигм. За та-
ких умов функціонування економіки України усклад-
нюється наслідками непідготовленості економіки до рин-
кових умов, недосконалими процесами реформування еко-
номічної системи, що призвели до періодичних кризових
станів, які погіршували інвестиційну привабливість як ок-
ремих підприємств, галузей економіки, так і деформували
інвестиційне економічне середовище в цілому. Одним з
чинників негативних тенденцій останніх років є відсутність
чіткої концепції інвестиційної політики, яка б передбача-
ла розмежування стратегії і тактики в інвестиційному про-
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цесі. У стратегічному аспекті інвестиційна політика має
забезпечувати сталий розвиток економічної системи на ос-
нові мобілізації та раціонального використання інвестиц-
ійних ресурсів. Однак така політика не зорієнтована на
вирішення завдань щодо подолання конкретних поточних
ситуацій макроекономічного рівня, які формують тен-
денції негативного впливу на стратегічні орієнтири роз-
витку промисловості в умовах ресурсних обмежень.

У вітчизняних економічних дослідженнях проблеми
інвестиційної політики розвитку промислових під-
приємств відповідно до фахової спеціалізації досліджу-
ють такі вчені: В.М. Геєць, Б.М. Данилишин, В.В. Мики-
тенко, В.І. Мунтіян та інші науковці [1—3].
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МЕТА СТАТТІ
Метою даної статті є визначення домінант форму-

вання інвестиційної політики виробничо-економічних
систем в умовах ресурсних обмежень, обгрунтування
методологічного базису активізації інноваційно-інвес-
тиційної діяльності в Україні.

ВИКЛАДЕННЯ МАТЕРІАЛУ
Інтенсивність інвестування залежить від взаємодії

податкової та кредитної політики, що за належного
рівня ефективного поєднання та взаємоузгодження в
фінансовій системі надає можливість вивільнення гро-
шових коштів і фінансових активів для вкладення у роз-
виток промислових виробничо-економічних систем.
Інвестиційна політика розвитку промислових підпри-
ємств тісно поєднується з інвестиційною та інновацій-
ною політикою держави, таке економічне явище має
будуватись в певних межах і грунтуватися на таких
принципах як пріоритетність державного фінансуван-
ня; інтегрованість бюджетних коштів з приватними інве-
стиціями через участь у капіталі структур, що є компі-
ляторами інноваційних ідей та технологічних розробок;
отримання додаткового фінансування з позабюджетних
джерел.

Засоби реалізації мети інвестиційної політики не
відповідають її змісту та не забезпечують цілей досяг-
нення очікуваних результатів; крім цього творчий про-
цес досягнення цілей стає передбачуваним і обмежуєть-
ся короткостроковими пріоритетами. Тільки на основі
цілісності мети та засобів можна забезпечити узгоджен-
ня економічних інтересів усіх суб'єктів інвестиційного
процесу, збільшити обсяг інвестицій за наявного потен-
ціалу економіки та підвищити ефективність їх викорис-
тання.

Розроблення національної інвестиційної стратегії
розвитку промислових підприємств визначає ключову
роль установлення взаємовигідних відносин держави і
бізнесу. Зокрема, нею має передбачатися не пряме втру-
чання держави у діяльність фізичних та юридичних осіб,
а координація, сприяння, регулювання та моніторинг
бізнес-процесів. Головний вплив держави має акумулю-
ватися на створенні та підтриманні виконання законо-
давчої бази для формування умов ефективної роботи
підприємців, установлення єдиних правил господарсь-
кої діяльності, орієнтування на вибір найбільш опти-
мальних варіантів використання наявних ресурсів.

Акумулюючи результати наукових досліджень в
сфері державного регулювання ринкової економіки [4—
10] і з огляду на економічні реалії, можна виділити ос-
новні дві групи механізмів регулювання економічного
розвитку: механізми прямого регулювання, які спрямо-
вані на створення умов ефективного функціонування
ринку й безпосередньо впливають на діяльність суб'єктів
господарювання; механізми непрямого регулювання
економічного розвитку, додатково коригувальні дії
власне ринкових регуляторів і регламентуюче повод-
ження суб'єктів ринку опосередковано через створен-
ня певних економічних умов, що змушують їх діяти в
напрямку необхідному державі.

До першої групи належать нормативно-правові й
програмні механізми регулювання економічного зрос-
тання, до другої — фінансові механізми. Нормативно-
правове державне регулювання економіки охоплює ре-
гулювання прав власності, діяльності фінансово-кредит-
них інститутів, антимонопольне регулювання, податко-
вих відносин, процесів приватизації й деприватизації.
Програмні механізми регулювання економічного роз-
витку включають цільові комплексні програми, держ-
замовлення, цінову й митну політику, інвестиційну й
інноваційну політику, зовнішньоекономічну й галузеву
політику. Фінансові механізми складаються з бюджет-
ної, податкової, фіскальної, грошово-кредитної й амор-
тизаційної політик.

Таким чином, там, де ринок не може забезпечити
оптимальний розподіл ресурсів і, отже, зазнає невдачі,
ринкове саморегулювання замінюється й доповнюєть-
ся різними формами державної участі. І навпаки, не-
ефективність державних заходів і прямих форм втру-
чання вимагає використання більш гнучких приватних і
змішаних форм власності й підприємництва, непрямого
економічного регулювання.

До методів державного регулювання інноваційно-
інвестиційних процесів належать: пряме втручання —
адміністративно-правове регулювання; індикативне та
пряме планування; страхування ризиків; надання дер-
жавних гарантій; субсидування, інвестування і креди-
тування виробництв, визнаних за особливо важливі; дер-
жавні запозичення тощо; непряме втручання — створен-
ня відповідного інвестиційного середовища: політично-
го, правового, освітнього, макроекономічного; форму-
вання відповідної ідеології.

Для ініціації процесів економічного розвитку не-
обхідні значні вливання капіталу, у результаті яких по-
чинається зростання, що самопідтримується. Економі-
чне зростання у наслідок нестачі інвестиційних ресурсів
не може початися одночасно у всіх сферах діяльності.
Тому на початковому етапі інвестиції необхідно направ-
ляти в базові галузі економіки, потенціал яких дозво-
лить запрацювати мультиплікативному ефекту й поши-
рити процес економічного зростання спочатку на
суміжні галузі, а потім і на всю економіку.

Інвестиції невіддільні від ідеї економічного зростан-
ня. Держава з метою стабілізації економічної ситуації
й стимулювання розвитку повинна управляти процеса-
ми виробництва й зайнятості. Тоді інноваційно-інвести-
ційна діяльність як єдність процесів вкладення ресурсів
і одержання в майбутньому доходів може ефективно
здійснюватися й розвиватися на основі встановлення
рівноваги між інвестиційним попитом та інвестиційною
пропозицією.

З метою підвищення рівня інноваційно-інвестицій-
ної діяльності необхідним є створення відповідного інве-
стиційного клімату. Стан інвестиційного клімату не є
абстракцією, а має своє фінансове та правове значення,
яке для інвестора полягає в очікуваній прибутковості
інвестицій, а для країни, що приймає інвестиції (у ви-
падку іноземних), чи для інвестора (у випадку
внутрішніх інвестицій) — у реально отриманих інвести-
ційних ресурсах. На інвестиційний клімат у першу чер-
гу впливає державна політика в сфері інноваційно-інве-
стиційної діяльності. У зв'язку з цим виникає потреба в
розробці та реалізації її основних завдань.

На сучасному етапі держава намагається створити
цілісну програму соціально-економічного розвитку,
реформувати економіку, забезпечити необхідні механ-
ізми господарювання, відповідну фінансово-бюджетну,
кредитну та грошову систему. При здійсненні держав-
ного регулювання інноваційно-інвестиційної діяльності
необхідним є поєднання державного регулювання та
економічної свободи суб'єктів інноваційно-інвестицій-
ної діяльності, саморегулювання. Державне регулюван-
ня — це один з напрямів державного впливу на розви-
ток інвестиційних процесів, поряд із плануванням, сти-
мулюванням, контролем, моніторингом та державним
протекціонізмом.

Інвестиційна та інноваційна політики як складові
державного регулювання економіки реалізуються шля-
хом використання регулятивних повноважень, які на-
даються державним органам. Регулювання та відповідні
його організаційно-правові засоби належать до систе-
ми державного впливу на інноваційно-інвестиційну
діяльність і на економіку взагалі методами безпосеред-
нього державного контролю та опосередкованими кон-
трольними механізмами.

Державна підтримка інвестиційної та інноваційної
діяльності повинна мати певні межі і засновуватися на
таких принципах: пріоритетність державного фінансу-
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вання; інтегрованість державних коштів з приватними
інвестиціями через участь у капіталі структур, що є ком-
піляторами інноваційних ідей і технологічних розробок;
отримання додаткових джерел фінансування з різних
каналів.

Перелічені форми пов'язані з початковими стадія-
ми інноваційної діяльності. В інших випадках можли-
ве залучення таких кредитних коштів як прямі пільгові
позики за рахунок зниження відсоткової ставки чи
збільшення термінів кредитування, гарантовані пози-
ки, отримання кредитів за умови гарантії державних
управлінських структур, компенсаційних угод тощо.
Досвід майже всіх розвинутих країнах світу засвідчує,
що лише обмежена кількість науково-технічних та
інноваційних програм підтримуються державою [11, с.
9].

У Китаї бюджетні інвестиції, що спрямовуються на
інноваційні розробки, щороку скорочуються на 10%, а
інвестиційно-інноваційна діяльність орієнтується в ос-
новному на самофінансування головним чином за раху-
нок використання різноманітних форм "інтеграції" на-
уки з виробництвом та співробітництва із зарубіжними
інвесторами. Організація та стимулювання таких за-
ходів щодо самофінансування науково-технічних та
інвестиційно-інноваційних розробок може бути здійсне-
на вже на етапах наукової частини досліджень [12, с.
46].

Вважаємо, що система державної комплексної
підтримки інноваційно-інвестиційної діяльності, роз-
витку виробництва, підвищення конкурентоспромож-
ності та експорту наукомісткої продукції повинна грун-
туватися на такому підході до вибору пріоритетних тех-
нологій, які: 1) містять охороноспроможні результати
науково-технічної діяльності — об'єкти інтелектуаль-
ної власності, оскільки їх наявність визначає технічні й
споживчі характеристики технологій, забезпечує кон-
курентоспроможність на світовому ринку і є індикато-
ром розвитку економіки знань; 2) мають високий комер-
ційний потенціал.

Основною ж умовою для державних інвестицій при
освоєнні таких технологій повинна бути обгрунтована
перспектива їх високоефективної комерціалізації. У
зарубіжній практиці, де посилюється тенденція щодо
комерціалізації наукових досліджень, особливо при-
кладного призначення, активізується інноваційна
діяльність виробничої та інших сфер економіки, що
спрямована на задоволення соціально-економічних по-
треб розвитку економіки.

Макроекономічне середовище передбачає, у свою
чергу, крім створення певних економічних умов госпо-
дарювання для суб'єктів інноваційно-інвестиційної
діяльності, методи макроекономічного впливу на інтен-
сивність інвестування: використання методів грошово-
кредитного впливу; бюджетне регулювання; пільгове чи
обмежувальне оподаткування.

Стратегія розвитку фондового ринку включає такі
напрями: акумуляція коштів населення в рамках сис-
тем добровільного та обов'язкового соціального та
пенсійного страхування та їх спрямування на довгост-
рокове інвестування; формування прозорих податко-
вих стимулів інвестиційних процесів; стимулювання
розвитку корпоративних цінних паперів шляхом удос-
коналення макроекономічних регуляторів; податкове
стимулювання довгострокових інвестицій, зокрема в
інноваційні підприємства; створення сприятливого по-
даткового режиму для довгострокового інвестування
в цінні папери фізичними особами; запровадження си-
стеми рейтингової оцінки суб'єктів господарювання та
інструментів фондового ринку незалежними рейтин-
говими агентствами; створення дієвої системи захисту
середніх та дрібних інвесторів шляхом гарантування та
страхування приватних інвестицій; удосконалення си-
стеми розкриття інформації на фондовому ринку на
засадах вільного, оперативного, безкоштовного дос-

тупу інвесторів до інформації про емітентів цінних па-
перів та професійних учасників фондового ринку, зок-
рема впровадження міжнародних стандартів розкрит-
тя інформації.

З'ясовано, що сучасна світова економіка активно
формує парадигму науково-технічного розвитку, скла-
довими якої є зростаючий взаємозв'язок між ринками
капіталу і новими технологіями, швидкий розвиток "еко-
номіки знань", посилення соціальної орієнтації нових
технологій, глобальний характер створення та викори-
стання знань, технологій, продуктів, послуг. Основною
концепцією прогресу світової економіки є концепція
сталого розвитку, підгрунтям якого є парадигма інно-
ваційного розвитку.

На сучасному етапі розвитку всесвітньої цивілізації
здійснюється перехід від індустріальної до постіндус-
тріальної фази розвитку суспільства в результаті дії
сучасних інноваційних технологічних чинників. Для по-
стіндустріального суспільства характерними ознаками
є такі: підвищення ефективності та продуктивності
праці за рахунок використання сучасних високих та
гнучких технологій; глобалізація інформаційного об-
міну; поширення розподільчих мереж організації ви-
робництва замість його концентрації; посилення інте-
лектуалізації виробництва, що передбачає зростання
частки інтелектуальних нематеріальних активів у
структурі активів підприємства; високий рівень осві-
ченості людини та її інформаційно-технологічної оз-
броєності.

Основу ресурсного забезпечення інноваційної
діяльності складають інвестиції, відсутність яких робить
процес створення і впровадження нововведень немож-
ливим. Взаємозв'язок інвестицій і інновацій можна та-
кож простежити в тому, що інвестиції можуть вклада-
тись в економічну, наукову, організаційну, наукову, еко-
логічну, соціальну та інші сфери. І тільки інноваційний
підхід надасть відчутні ефекти і бажані результати від
вкладання інвестицій в ці сфери.

Концепція сталого розвитку і парадигма інновацій-
ного розвитку як взаємодоповнюючі та взаємопов'язані
концепції становлять теоретико-методологічне обгрун-
тування сучасних прогресивних глобальних і національ-
них трансформацій суспільного розвитку.

Недостатній рівень теоретичного розроблення
підходів у поєднанні з методами формування інвестиц-
ійної політики, нехтування значущості регуляторних
механізмів управління інвестиційною діяльністю за умов
трансформаційної економіки є однією з основних при-
чин низького рівня ефективності реформ, що прово-
дяться в Україні.

Залучення іноземного капіталу в економіку Украї-
ни для переходу національного виробництва на траєк-
торію стійкого економічного зростання потребує акти-
візації підвищення рівня заохочення та зниження ри-
зиків перспективних напрямів інноваційного розвитку.
Наразі інтеграційні та глобалізаційні процеси є мало-
відчутними для України щодо збільшення частки інозем-
ного капіталу до її економіки порівняно з перехідними
економіками інших країн.

До основних принципів, що забезпечують підго-
товку і прийняття інвестиційних рішень в процесі роз-
роблення інвестиційної політики розвитку виробни-
чо-економічної системи належать: принцип інвайрон-
менталізму, відповідності, інвестиційної заповзятли-
вості і комунікабельності, інвестиційної гнучкості і
альтернативності, інноваційний принцип, принцип
мінімізації інвестиційного ризику, компетентності,
цілісності, пріоритетності, селективності та ефектив-
ності.

Вважаємо, що саме нова інституціональна економі-
чна теорія разом з теоріями прав власності, транзак-
ційних витрат, альтернативних витрат, контрактних та
корпоративних відносин, "економіки знань" є найбільш
адекватним напрямом забезпечення стійкого економіч-
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ного зростання, однак виникає потреба синтезувати
досліджувані елементи посткейнсіанського, неокласич-
ного та марксистського аналізу, що сприятиме логічній
переорієнтації на постіндустріальний розвиток з інвес-
тиційним супроводом.

ВИСНОВКИ
Таким чином, інноваційно-інвестиційна політика

держави — це комплекс правових, адміністративних та
економічних заходів держави, спрямованих на поширен-
ня та активізацію інноваційно-інвестиційних процесів.
Інновації та інвестиції є основою перебудови сектору
матеріального виробництва, а тому держава повинна
застосовувати весь комплекс економічних, правових та
адміністративних засобів для подолання негативної тен-
денції скорочення обсягів інвестиції та підвищення інно-
ваційно-інвестиційної активності. Усі методи держав-
ного регулювання інвестиційно-інвестиційної діяльності
є взаємозв'язаними, а тому застосування їх не може
бути довільним. Кожна модель державної інноваційно-
інвестиційної політики є певним поєднанням заходів та
відповідних державних інститутів, що розробляють та
реалізують ці заходи. Відповідність організаційних
форм і методів державного регулювання інноваційно-
інвестиційної діяльності залежить від стану розвитку
ринкових відносин, структури економіки та конкретної
економічної ситуації.

Дослідження гносеологічних коренів інвестицій та
переосмислення нових явищ і процесів, що відбувають-
ся в інвестиційній сфері, дозволили відзначити, що інве-
стиції є основою збільшення вартості, прояву процесів
зростання на всіх рівнях економічної діяльності. В інве-
стиційній сфері закладаються найважливіші структурні
співвідношення: між нагромадженням і споживанням,
між вкладенням у реальні та фінансові активи, між інве-
стуванням і приростом капітального майна, між витра-
тами капіталу та прибутковістю інвестицій, що визна-
чають інтенсивність економічного розвитку. Отже, за
своєю природою інвестиції — це процес зміни вартості
в часі, які вважаються вдалими і виправданими, коли
вони сприяють зростанню вартості. Таким чином, інве-
стиції є невіддільними від ідеї стійкого розвитку.

Результати наукового аналізу постулатів негатив-
ного, позитивного та нейтрального впливів методології
формування і реалізації інвестиційної політики розвит-
ку виробничо-економічних систем дозволило зробити
висновок, що грунтування на постулатах негативного
та позитивного впливів під час реалізації інвестиційної
політики розвитку підприємства можна вважати умов-
но визначеними, які й спрямовуються у тому чи іншому
напрямі. Однак найбільш ризикованим є грунтування на
постулатах нейтрального впливу, що за своєю приро-
дою схильні до динамічного коливання під впливом
адаптаційно-конвергованих умов та латентного кори-
гування можуть змінювати вектор впливу у бік двох ба-
зових напрямів.
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