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Постановка проблеми. У забезпеченні ви-
ходу економіки з нестабільного стану і подаль-
шого її розвитку вирішальну роль відіграє нау-
ково обґрунтована інвестиційна політика держа-
ви. Саме вона визначає реальні джерела, напря-
ми та структуру інвестицій, здійснення раціональ-
них і ефективних відтворювальних процесів під
виконання загальнодержавних, регіональних та
місцевих соціально-економічних і технологічних
програм, відтворювальних процесів на макро-
та мікроекономічних рівнях. Одночасно ство-
рюється й найбільш сприятливий інвестиційний
клімат з метою більш широкого залучення, по-
ряд з внутрішніми, іноземних інвесторів на взає-
мовигідних умовах.

Загальновідомо, що ефективність реформуван-
ня економіки будь-якої країни, її структурні пере-
творення з якісним оновленням товаровиробниц-
тва, ринкової та соціальної інфраструктури фор-
мування сучасного і майбутнього конкуренто-
спроможного середовища неможливі без відпо-
відних капіталовкладень, розроблення та здійснен-
ня науково обґрунтованих програм і конкретних
проектів трансформацій, їх моделювання за оці-
ночним критерієм приросту реального ефекту –
зростання ВВП і НД у розрахунку на душу насе-
лення. У цьому, власне, і полягає сутність еконо-
мічної стратегії й тактики державних дій щодо до-
сягнення сталого розвитку, формування і відтво-
рення ресурсного потенціалу – необхідних мате-
ріальних (включаючи природні), фінансових і тру-
дових (демовідтворення) та використання наяв-
них ресурсів.

Слід відзначити, що розраховувати кожній країні
виключно на власні ресурси забезпечення різно-
манітного соціально-економічного розвитку зараз
уже неможливо. На те й існує міжнародний поділ
праці, глобалізація світової економіки, вибір кож-

ним своєї ніші в конкурентній боротьбі на міжна-
родних ринках [1].

Зовнішня фінансова допомога здебільшого зво-
диться до неухильної кредитної заборгованості, з
якої немає іншого виходу, крім розрахунків сиро-
винними природними ресурсами.

Без надійних капіталовкладень, гарантованих
перш за все самим відтворювальним процесом,
неможливо забезпечити створення й упроваджен-
ня новітніх технологій, систем сучасної організа-
ції та управління товаровиробництвом і збутом про-
дукції, розвиток ринкової інфраструктури, сучас-
ної інформатизації суспільства тощо. Це фунда-
ментальні основи для забезпечення конкуренто-
спроможності національного товаровиробництва,
без чого не може бути й успішної інтеграції Укра-
їни в Європейське співтовариство.

Аналіз досліджень та публікацій з про-
блеми. Проблемам розвитку державного
інвестування корпоративного сектора економіки
чимало уваги приділено в працях вітчизняних уче-
них і фахівців О. Барабаша, О. Білоуса, В. Будкі-
на, О. Васильченка, С. Глущенка, М. Гольцберга,
М. Грідчиної, В. Євтушевського, В. Ларіна, Д. Ле-
онова, Л. Птащенко, А. Римарука, О. Рудченка,
В. Черняка, М. Чечетова. І. Бланк, Ю.І. Бондар,
В. Онищенко, М. Прокопенко, О. Рудченко,
В. Савчук здійснили вагомий внесок у розроблення
теоретичних і прикладних засад розвитку кор-
порацій. Проте, незважаючи на велику кількість
досліджень та публікацій, проблеми держав-
ного інвестування в корпоративний сектор еко-
номіки залишаються актуальними і потребують
подальшого розроблення.

Основний матеріал та результати. Причи-
нами неефективності інвестиційної діяльності є те,
що не було належного розвитку і комплексного
використання всіх джерел інвестування. Зокре-
ма, зведено майже нанівець довгострокові кредити
банків. Потребує поліпшення практика амортиза-
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ційних відрахувань та їх використання, яка також
штучно зменшує інвестиційні ресурси безпосе-
редніх суб’єктів господарювання, не кажучи вже
про відрахування від прибутків збиткових вироб-
ництв.

На нашу думку, Україна знаходиться перед
об’єктивною необхідністю активізації капіталов-
кладень на створення конкурентоспроможних
господарських систем, модернізацію та рекон-
струкцію діючих структур, забезпечення дивер-
сифікації капіталу в напрямі соціально орієнто-
ваних структурних перетворень. До того ж фізич-
на і моральна застарілість виробничих фондів
складає до 60-70% у промисловості, сільсько-
му господарстві, транспорті й навіть у торгівлі
та інших сферах загрожує подальшим погіршен-
ням ситуації, включаючи аварії і катастрофи з
людськими жертвами і припинення господарської
діяльності внаслідок виходу з ладу діючого об-
ладнання [2].

Інвестиційна та інноваційна діяльність слугує
завжди вирішальним чинником усієї економічної
політики держави. Без неї не вдасться швидко по-
долати загальноекономічну нестабільність і вийти
на рубежі сталого економічного зростання, при-
росту соціального ефекту, збалансованості мак-
роструктури, підвищення оплати праці до рівня
стимулювання її високої продуктивності та рин-
кової платоспроможності, що є могутнім каталі-
затором загальноекономічного піднесення і про-
гресивних зрушень.

Як показує досвід господарювання в ринко-
вих умовах, тільки ринковий механізм автома-
тично не може зосередити інвестування на за-
безпеченні державних інтересів. Доводиться за-
стосовувати методи державного регулювання
інвестиційної політики з метою планомірного фор-
мування, концентрації та ефективного викори-
стання перш за все вітчизняних інвестиційних ре-
сурсів, а також відповідне залучення інвестицій
іноземних держав. При цьому не слід розрахо-
вувати на великі обсяги іноземних інвестицій, бо
вони відіграють подвійну роль: з одного боку,
сприяють розвиткові економіки, наприклад Тай-
ваню, Ізраїлю, Південної Кореї, Польщі, Угор-
щини, а з іншого – для багатьох країн викорис-
тання цих інвестицій має негативні наслідки, зок-
рема такі, як збільшення дефіциту платіжного
балансу, посилення соціально-економічних дис-
пропорцій.

Обсяги прямих іноземних інвестицій, що над-
ходять на корпоративні підприємства, незначні для
масштабів нашої держави. Тому необхідно роз-
раховувати на власні джерела інвестування, які є
в Україні. У самому відтворювальному процесі

закладено внутрішні джерела потрібного інвесту-
вання. Слід тільки своєчасно акумулювати і швид-
ко інвестувати кошти нагромаджень в об’єкти най-
більш пріоритетного значення.

У переважній більшості країн світу на першо-
му місці інвестиційних нагромаджень завжди
були і є внутрішні джерела. Це, по-перше, кошти
амортизаційного фонду, який має формуватися
на економічно обґрунтованих засадах та вико-
ристовуватися виключно на відтворення. По-дру-
ге, внутрішньогосподарські підприємницькі на-
громадження з прибутку і рентних доходів: не
менше третини їх треба використовувати на тех-
нологічне оновлення й розвиток конкурентоспро-
можного товаровиробництва. По-третє, грошові
нагромадження державного і місцевого бюд-
жетів, частина яких завжди спрямовувалися та
спрямовуються на реалізацію загальнодержав-
них і регіональних економічних, науково-техніч-
них та соціальних програм, а також на фінансу-
вання деяких інших життєво важливих процесів.
По-четверте, цілеспрямована акумуляція і вико-
ристання кредитних ресурсів банків,функціону-
вання всієї банківсько-фінансової системи в інте-
ресах відтворення та зростання національного
товаровиробництва [3].

На сьогоднішній день ця система діє не досить
ефективно на активізацію відтворювальної діяль-
ності. На нашу думку, стратегія інвестиційної ді-
яльності корпорацій повинна складатися з таких
компонентів, представлених на рис. 1.

Саме на пріоритетні напрями науково-технічно-
го прогресу слід, на нашу думку, максимально
спрямовувати інвестиційну та інноваційну діяль-
ність і ресурси. Однак у результаті здійснення не
досить продуманої економічної політики у ринко-
вих перетвореннях, спровокованої на початку ре-
форм руйнівною гіперінфляцією та кризою пла-
тежів, різкого падіння валового і товарного ви-
робництва, що виражаються в макроекономічних
вартісних показниках – ВВП і НД, а також у рівнях
реальних доходів та нагромаджень, одночасно від-
бувся також відповідний спад інвестиційної актив-
ності.

Інфляція постійно «з’їдала» навіть ті малі фон-
ди нагромаджень і амортизаційних відрахувань,
що формувалися товаровиробниками, паралізу-
ючи тим самим інвестиційні можливості для здій-
снення структурних перетворень та якісних онов-
лень виробничого потенціалу корпорацій, актив-
ної створювальної політики, розв’язання гострих
соціальних проблем [4].

Безумовно, потрібно значно активізувати роз-
роблення й застосування новітніх технологій і на-
самперед у сферах, визначених як загальнодер-
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жавні пріоритети (енергетика, агропродовольчий
комплекс, наука, освіта). Для цього треба спря-
мувати фундаментальну та прикладну науку, нау-
ково-технологічні комплекси і машинобудівну
промисловість на створення саме таких конкурен-
тоспроможних технологій під замовлення спожи-
вачів.

З цих позицій обсяги як внутрішніх нагромад-
жень та кредитних ресурсів, так і дійсного при-
пливу іноземних інвестицій, які нерідко не дохо-
дять до реалізації конкретних інвестиційних про-
ектів, є незначними для масштабів економіки Ук-
раїни. Значна частина іноземних кредитів направ-
ляється не на пряме виробниче інвестування і не
на сучасне технологічне оновлення, а на прид-
бання необхідних енергоносіїв, окремих техніч-
них засобів та інших товарів, на поточні потреби
(включаючи підкуп кредиторами представників
впливових кіл), що лише збільшує зовнішню за-
боргованість країни, без перспективи розвитку
національного товаровиробництва та інфраструк-
тури [4].

Динаміка капітальних інвестицій з державного
бюджету в корпорації України за 2007-2011 рр.
представлена на рис. 2.

На розвиток сучасних і майбутніх високотехно-
логічних виробництв можуть претендувати тільки
ті країни, які здатні забезпечувати високий рівень
науки, техніки, освіти, культури, організації уп-
равління та трудової дисципліни. В економіці Ук-
раїни з цього приводу виникла складна ситуація.
Держава, що збідніла внаслідок гострої економі-
чної нестабільності, втрачає надійні джерела не-
обхідного інвестування. І тепер, прагнучи, хоча й
зі значним запізненням, відродити та активізувати

політику відтворення як основу стабілізації й онов-
лення національного товаровиробництва, зіткну-
лася з протидією певних політичних і економіч-
них сил.

Концентрація фінансового капіталу у сферах но-
вих структур, тіньового обігу та банківської си-
стеми, які не прагнуть до виробничого інвесту-
вання, по суті, гальмує відтворювальні процеси,
економічну стабілізацію і зростання. Тому необ-
хідно насамперед у законодавчому порядку роз-
ширити сферу дії державного регулювання інве-
стиційної діяльності, яке має бути основою еконо-
мічної політики держави, здійснення інвестиційної
діяльності в корпораціях різноманітних форм влас-
ності, на різних рівнях, а саме:

– доцільно створити інвестиційний Банк рекон-
струкції та розвитку України як координаційний
центр діяльності всіх посередників ринку капіталів,
який би виступав державним гарантом іноземних
інвестицій, активним учасником визначення дер-
жавної інвестиційної політики. За участю цього
банку слід розширити підтримку державою під-
приємств шляхом виділення їм інвестицій за ра-
хунок централізованих (бюджетних) коштів, по-
ступово замінивши безповоротне бюджетне фі-
нансування на виділення їм кредитів, які вони ма-
ють повертати банкові;

– залучити до активної інвестиційної діяльності
суб’єктів різних форм власності й господарювання
для розширення розвитку національного товаро-
виробництва та ринкової інфраструктури, створен-
ня інвестиційних нагромаджень, у якому повин-
ний брати участь увесь фінансовий капітал дер-
жави, в тому числі й тіньові його форми;

– направляти інвестиційні ресурси на виконан-

Рис. 1. Основні компоненти стратегії інвестиційної діяльності корпорацій (складено автором)

Основні компоненти стратегії інвестиційної діяльності корпорацій

науково обґрунтоване визначення
пріоритетних напрямів інвестування

доведення відповідності напрямів
інвестування державним інтересам,

програмним цілям національного відродження
України

досягнення стабілізації економіки України

швидке подолання економічної
нестабільності

збагачення національного
господарства
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ня в першу чергу пріоритетних загальнодержав-
них і регіональних програм, створення високо-
технологічних та конкурентоспроможних вироб-
ництв;

– ширше впроваджувати в практику індикатив-
не планування, що має включати макроекономічні
показники щодо розвитку корпорацій України, її
фінансового і валютного ринків, формування та
використання науково-технічного, виробничого і
трудового потенціалів, зовнішньоекономічних від-
носин, нормативів амортизаційних відрахувань,
податкових ставок, облікових ставок НБУ та про-
центної політики банків;

– поліпшити формування амортизаційного фон-
ду як важливого внутрішнього джерела капіта-
ловкладень, що здійснюються підприємствами за
рахунок їх власних коштів. Суворо дотримувати-
ся вимог щодо використання амортизаційних від-
рахувань за їх прямим призначенням;

– активізувати діяльність Спеціальних економі-
чних зон (СЕЗ) як територій пріоритетного роз-
витку, створених з метою вироблення і практич-
ної перевірки в регіонах організаційного механіз-
му інвестування реформування економіки під ке-
рівництвом і контролем державних владних
структур. Насамперед слід внести відповідні зміни
і доповнення у закони про створення СЕЗ, спря-
мовані на збільшення нижньої межі вартості інве-
стиційних проектів. Саме це положення Закону не
дає можливості інвесторам брати участь у діяль-
ності підприємств малого і середнього бізнесу;

– ширше залучати та раціонально використо-
вувати у розвитку різних галузей національного
господарства іноземні інвестиції. Для цього слід
на державному рівні створити необхідну інфра-
структуру й належний механізм страхування цих
інвестицій, що являє собою основну складову
частину в інфраструктурі залучення цих інве-
стицій.

Оскільки державна інвестиційна політика –
це комплекс економічних, організаційно-пра-
вових та інших заходів держави, спрямованих
на створення сприятливого інвестиційного клі-
мату, структурну перебудову, підвищення ефек-
тивності національної економіки, то ефективна
інвестиційна політика держави повинна при-
звести до поширення відтворювальних проце-
сів в економіці. Тому важливо усунути існу-
ючі недоліки, пов’язані з її здійсненням та фун-
кціонуванням [3].

Висновки. Основними напрямами удоскона-
лення державної інвестиційної політики підтрим-
ки корпоративного сектора економіки повинні
стати такі:

– створення наукових парків. Для активізації
розроблення та застосування інноваційних про-
ектів рекомендоване створення наукових парків
у всіх великих містах і містах з великою кіль-
кістю інвестованого капіталу. Держінвестицій
уже поклав новий курс стосовно інвестиційної
політики – підтримка розвитку інновацій з дер-
жавного бюджету, в рамках чого був створе-

Рис. 2. Динаміка капітальних інвестицій з державного бюджету в корпорації України
 за 2007-2011 рр. [6]
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Полтавського національного технічного університету ім. Ю. Кондратюка. Основні напрями удосконалення

ний науковий парк «Київська політехніка». Це
передбачає кредитування корпорацій на сприят-
ливих умовах для впровадження інвестиційної
та інноваційної діяльності. Але кількість підпри-
ємств, які впроваджують інноваційні проекти,
істотно невелика;

– створення соціально-економічних програм
розвитку областей України. На сьогоднішній
день Держінвестицій займається розробленням
такої програми для Автономної Республіки Крим.
Основна мета цієї програми – посилення інновац-
ійного характеру економіки АРК. Розроблення схо-
жої програми для розвитку й інших адміністра-
тивно-територіальних одиниць держави є завдан-
ням майбутнього. Програма соціально-економіч-
ного розвитку всіх областей України системати-
зує заходи щодо поліпшення інвестиційного кліма-
ту та залучення іноземних інвестицій у вітчизняні
корпорації;

– проведення благодійних акцій з метою за-
лучення інвестицій у поліпшення екологічного
стану країни. Особливу увагу слід приділити за-
лученню інвестиційних ресурсів у ресурсодо-
бувні галузі. Але світова практика інвестування
вже відходить від цього. Протягом останніх років
іноземні інвестиційні ресурси направляються на
розвиток науково-технічної сфери та сфери по-
слуг. Проблема полягає в тому, що в Україні
багато реструктуризованих корпоративних під-
приємств (в основному вугільних шахт), після
припинення функціонування яких залишаються
забруднені території. Ці території необхідно
підтримувати у належному стані – ставити ста-
леві опори, відкачувати воду, наглядати за за-
гальним станом. У держави немає для цього до-
статніх коштів. Іноземні інвестори також мало
зацікавлені в цьому. Тому для отримання необ-
хідних коштів рекомендовано проведення бла-
годійних акцій з метою залучення міжнародних
організацій,зацікавлених у поліпшенні екологіч-
ного стану;

– залучення інвестицій у розвиток інфра-
структури туризму. За останні роки збільшила-
ся кількість туристів, які подорожують територією
України. Держінвестицій оминуло таку існуючу
проблему, як інвестування в розвиток інфраструк-
тури туризму, хоча могло б поліпшити існуючий
ринок туристичних послуг та збільшити приплив
туристів у країну. Особливу увагу слід приділити
розвитку територій, які будуть задіяні під час про-
ведення «Євро-2012»;

– розв’язання проблем діяльності Українсь-
кого центру сприяння іноземним інвестиціям.
Їх робота повинна зосередитися на таких основ-
них ланках формування споживчої вартості (стра-
тегічних секторах), які стануть причиною довго-
строкового економічного зростання України: ма-
шинне обладнання, автомобільна промисловість;
споживча електроніка; ІТ, високі технології; сіль-
ське господарство, харчова промисловість; авіа-
космічна промисловість, літакобудування; енергія
з нетрадиційних джерел. Для збільшення обсягу
іноземних інвестицій рекомендований аналіз та роз-
в’язання проблем роботи цього центру;

– розв’язання проблем щодо чіткого визна-
чення пріоритетів інвестування в Україні. На
нашу думку, ними мають стати: модернізація па-
ливно-енергетичного комплексу, зокрема, на ос-
нові енергозберігаючих технологій, створення влас-
ної бази енергоресурсів; розвиток інфраструктур-
них галузей; підтримка виробництв, які мають знач-
ний інвестиційний потенціал. Одночасно потребує
вдосконалення макроекономічне регулювання інве-
стиційних процесів шляхом запровадження гнуч-
кої системи амортизаційної політики.

На нашу думку, виконання наведених рекомен-
дацій надасть можливість поліпшити інвестицій-
ний клімат корпорацій та залучити іноземних і
внутрішніх інвесторів до господарських та фінан-
сових процесів у нашій державі.
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