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Äí³ïðîâñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ìåí³ Îëåñÿ Ãîí÷àðà, ì. Äí³ïðî

Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî ïðîáëåìè çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³é â
åêîíîì³êó Óêðà¿íè. Ïðîàíàë³çîâàíî ñòðóêòóðó êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é çà äæåðåëà-
ìè ô³íàíñóâàííÿ,  çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè òà ð³âåíü
ñïðèÿòëèâîñò³ óìîâàì âåäåííÿ á³çíåñó. Âèçíà÷åíî, ùî â óìîâàõ ñêîðî÷åííÿ äåð-
æàâíèõ ³íâåñòèö³é,  çìåíøåííÿ êîøò³â  ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â òà ³ñíóþ÷èìè ïðî-
áëåìàìè ç êðåäèòàìè áàíê³â òà ³íøèìè ïîçèêàìè, ïîòð³áåí ïîøóê íîâèõ ³íñòðó-
ìåíò³â òà äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ. Íåîáõ³äíîþ ïåðåäóìîâîþ äëÿ äîñÿãíåííÿ Óêðà-
¿íîþ á³ëüø âèñîêîãî ð³âíÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, óñï³øíî¿ ³íòåãðàö³¿ äî êðà¿í
ªâðîïè º ïð³îðèòåòí³ ä³¿ Óðÿäó ç âñòàíîâëåííÿ ñòðàòåã³÷íèì ïð³îðèòåòîì âèð³øåí-
íÿ ïðîáëåì ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðó-
á³æíèõ ³íâåñòèö³é.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ,
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, ñòðàòåã³÷í³ ïð³îðèòåòè.

Âñòóï

Íà ñüîãîäí³ çàëó÷åííþ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè çàâàæàº
ö³ëà íèçêà ïðîáëåì. Öå çîêðåìà: ïîë³òè÷íà íå-
ñòàá³ëüí³ñòü; ïîñò³éí³ êîëèâàííÿ êóðñó íàö³-
îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³; íåäîñòàòí³é ð³âåíü
ðîçâèòêó âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ; íåäîñêî-
íàë³ñòü  íîðìàòèâíî-ïðàâîâî¿ áàçè; ð³âåíü ðîç-
âèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â ³  ïàðà-
áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ³íø³. Óñå öå ïðèçâîäèòü
äî  âèñîêîãî ð³âíÿ ðèçèêîâàíîñò³ òà ïîã³ðøåííÿ
ïðèâàáëèâîñò³ îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ. Ñàìå òîìó
íàö³îíàëüíà åêîíîì³êà ïîòðåáóº êîíöåíòðàö³¿
³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â â ñòðàòåã³÷íî âàæëèâ³
íàïðÿìè, ùî âèìàãàº ïåðåõîäó äî ö³ëåñïðÿìî-
âàíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ùî ñïðèÿòèìå
çì³öíåííþ ïðîöåñ³â ãåíåðóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ðåñóðñ³â â Óêðà¿í³, âïîðÿäêóâàííþ ¿õ âèêîðè-
ñòàííÿ, âïðîâàäæåííþ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â,
çá³ëüøåííþ ÷àñòêè ³íâåñòèö³éíîãî ñïðÿìóâàí-
íÿ äîõîä³â [1]. Îñê³ëüêè ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè º
îäíèì ç ³íñòðóìåíò³â ïîêðàùåííÿ ñîö³àëüíîãî
ð³âíÿ òà åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè òà ðåã³-
îí³â, âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü á³ëüø äåòàëüíîãî
äîñë³äæåííÿ ñüîãîäí³øí³õ ³íâåñòèö³éíèõ ïðî-
öåñ³â â äåðæàâ³, ðîçêðèòòÿ ¿õ çì³ñòó, ç ìåòîþ
íàëåæíîãî ¿õ ðåãóëþâàííÿ òà óäîñêîíàëåííÿ,
âçàºìîçâ’ÿçêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ïðîáëå-
ìàìè  ïîøóêó äæåðåë òà ìåòîä³â ô³íàíñóâàííÿ

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é

Äîñë³äæåííÿ òåíäåíö³é ðîçâèòêó ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîöåñ³â, âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â ¿õ àêòèâ-
³çàö³¿ òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âïðîâàäæåí-
íÿ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é – öå
íàãàëüíà ïðîáëåìà ñó÷àñíîãî ñòàíó åêîíîì³êè
Óêðà¿íè, ÿêà äóæå àêòèâíî âèñâ³òëþºòüñÿ â íà-
óêîâ³é ïåð³îäè÷í³é ë³òåðàòóð³. Öå ïîâ’ÿçàíî ç³
ñòàíîì åêîíîì³êè òà íåîáõ³äí³ñòþ âñåá³÷íî
ñïðèÿòè ïîäîëàííþ ³íâåñòèö³éíî¿ êðèçè çóñèë-
ëÿìè åêîíîì³ñò³â ³ íàóêîâö³â.

Îãëÿä îñòàíí³õ ïóáë³êàö³é ïîêàçàâ, ùî ñüî-
ãîäí³ ÿê â ðîçâèíåíèõ äåðæàâàõ ïðè îáìåæåíîñò³
áþäæåòíèõ êîøò³â, òàê ³ â êðà¿íàõ, ÿê³ ïåðåæè-
âàþòü êðèçîâ³ ÿâèùà, ³ ìàþòü çíà÷í³ ïðîáëåìè ç
çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, îñîáëèâî¿ óâàãè íàáóâà-
þòü ³íñòðóìåíòè, ÿê³ ö³êàâëÿòü ³íñòèòóö³éíèõ
³íâåñòîð³â ç äîñòàòí³ìè îáñÿãàìè ãðîøîâèõ ðå-
ñóðñ³â ³ ãîòîâí³ñòþ âêëàäàòè ¿õ â äîâãîñòðîêîâ³
òà êàï³òàëîì³ñòê³ ïðîåêòè. Öå ïîâ’ÿçàíî ç òèì,
ùî åêîíîì³êà êðà¿í ð³çíîãî ð³âíÿ òà òåìï³â ðîç-
âèòêó, âèìàãàº çíà÷íèõ áþäæåòíèõ êîøò³â ³
êîøò³â ïðèâàòíèõ ³íâåñòîð³â, à òàêîæ âïðîâà-
äæåííÿ íîâèõ ôîðì âçàºìîä³¿  òà ³íñòðóìåíò³â
çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é.

Ïðîáëåìà çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåì-
íèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó ò³ñíî ïîâ’ÿçàíà ç
âèð³øåííÿì íàóêîâî-ïðàêòè÷íèõ ïðîáëåì ñòâî-
ðåííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ ðîçâèòêó á³çíåñó,
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Çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÿê ñòðàòåã³÷íèé ïð³îðèòåò â çàáåçïå÷åíí³ ñòàëîãî
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè

ñâ³ä÷åííÿì ÷îãî º ïóáë³êàö³¿ ó÷åíèõ ². Áëàíêà,
Ë. Áîðù, Â. Áî÷àðîâà, Â. Áóêàòî, Ò. Â³òîðòà,
Ë. Ã³òìàíà, Â. Ì. Ãåéöÿ, Ì. Äîë³øíüîãî, Í. Äàö³é,
Ì. Äåíèñåíêà, Ì. Êðóïêè, Î. Êóçüì³íà, ². Ìîé-
ñåºíêî, Ñ. Ìî÷åðíîãî, À. Îìåëü÷åíêà, À. Ïàâ-
ëåíêà, À. Ïåðåñàäè, Ì. Ïåññåëü, Ñ. Ïîêðîïèâ-
íîãî, Ñ. Ðåâåð÷óêà, Â. Ã. Ñàâåíêà, Î. Â. Ñîáêå-
âè÷, À. ². Ñóõîðóêîâà, À.Ñòåïàíåíêà, Í. Óøàêî-
âà, Â. Ôåäîðåíêà, Ë. Ôåäóëîâî¿, À. ×óõíà,
Î. Þðêåâè÷, Ô. ßðîøåíêà òà áàãàòüîõ ³íøèõ.
Àâòîðè ñòâåðäæóþòü, ùî çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é
º êëþ÷îâèì ôàêòîðîì åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ
êðà¿í, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòüñÿ åêîíîì³÷íîþ íåñòà-
á³ëüí³ñòþ, íåðîçâèíåíèì ôîíäîâèì ðèíêîì, ³,
ÿê íàñë³äîê, íèçüêîþ ³íâåñòèö³éíîþ àêòèâí³ñòþ,
âèñîêèìè âèäàòêàìè òà ³íøèìè ïðîáëåìàìè.

Ïèòàííÿì çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é,
äîñë³äæåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ åêî-
íîì³êè Óêðà¿íè òà àíàë³çó ñó÷àñíèõ òåíäåíö³é
ðóõó  ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â  åêîíîì³êó
íàøî¿ êðà¿íè ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ â³ò÷èçíÿíèõ òà
³íîçåìíèõ â÷åíèõ-åêîíîì³ñò³â. Ñåðåä íèõ ìîæ-
íà âèä³ëèòè: ß.Ì. Áîíäàðåíêà, À.Ï. Ãàéäóöüêî-
ãî, Þ.Â. Ãåðàñèìåíêà, Ë.Äæ. Ã³òìàíà, Ì. Äæîí-
êà,  À.². Ñóõîðóêîâà, Ñ.Â. Êîçëîâñüêîãî,
Ò.Â. Ìàéîðîâó, À.Ñ. Ìóçè÷åíêà, À.À. Ïåðåñàäó,
Ñ.Î. Øîñòàëü, Ì. Äóë³,  Äæ. Õàðäà òà ³í. Ïðîòå
äåÿê³ ïðàêòè÷í³ ïèòàííÿ àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³é-
íîãî ïðîöåñó â íàø³é êðà¿í³ ïîòðåáóþòü ïîäàëü-
øîãî äîñë³äæåííÿ. Êð³ì òîãî, â³ò÷èçíÿí³ àâòîðè
íå äîñòàòíüî ïðèä³ëÿþòü óâàãó ïðîáëåì³ ÷³òêîãî
âèçíà÷åííÿ ñòðàòåã³÷íî¿ ðîë³ òà ñïåöèô³÷íèõ
îñîáëèâîñòåé ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ïðè ¿õ ðåàë³çàö³¿ îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëà-
äè òà áàíê³âñüêèìè ìåíåäæåðàìè.

Äëÿ ðîçðîáêè çàõîä³â, ñòîñîâíî ïðèíöèïî-
âîãî óäîñêîíàëåííÿ äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿
ïîë³òèêè, òðåáà ðîçãëÿíóòè íèçêó ïðîáëåì ùîäî
äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, ÿêèìè º äåðæàâíèé òà
ì³ñöåâ³ áþäæåòè, âëàñí³ êîøòè ï³äïðèºìñòâ òà
îðãàí³çàö³é, êîøòè íàñåëåííÿ, ³íîçåìí³ ³íâåñ-
òîðè.

Ñòðóêòóðà êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é çà äæå-
ðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ çà 2016–2017 ðð. íàäàíà â
òàáëèö³. Ãîëîâíèì äæåðåëîì ô³íàíñóâàííÿ êà-
ï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, ÿê ³ ðàí³øå, çàëèøàþòüñÿ
âëàñí³ êîøòè ï³äïðèºìñòâ òà îðãàí³çàö³é, çà ðà-
õóíîê ÿêèõ ó ñ³÷í³-ãðóäí³ 2016 ðîêó îñâîºíî 69,4
â³äñîòêè êàï³òàëîâêëàäåíü, à ó ñ³÷í³-âåðåñí³ 2017
ðîêó âîíè çðîñëè äî 72,7 â³äñîòêè Çà ðàõóíîê
äåðæàâíîãî òà ì³ñöåâèõ áþäæåò³â ó 2016 ðîö³
îñâîºíî 9,4 â³äñîòêè êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, à
íà ñ³÷åíü-âåðåñåíü 2017 ðîêó – 8,7 â³äñîòêè.
×àñòêà êðåäèò³â áàíê³â òà ³íøèõ ïîçèê ó çàãàëü-
íèõ îáñÿãàõ êàï³òàëîâêëàäåíü ñòàíîâèëà ó 2016
ðîö³ 7,1 â³äñîòêè, à ó ñ³÷í³-âåðåñí³ 2017 ðîêó –
5,5 â³äñîòêèà. Îñîáëèâî íèçüêà ÷àñòêà êîøò³â
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â: â 2016 ðîö³ – 2,9 â³äñîòêè,

à ó 2017 ðîö³ çà 9 ì³ñÿö³â âîíè ñêëàëè óñüîãî 1,8
â³äñîòêè.  Ó 2016 ðîö³ ÷àñòêà êîøò³â íàñåëåííÿ
íà áóä³âíèöòâî æèòëà ñêëàäàº 8,9 â³äñîòêè, à ³íø³
äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ñòàíîâëÿòü 2,3 â³äñîòêè.
Â³äïîâ³äíî ó ñ³÷í³-âåðåñí³ 2017 ðîêó 8,5 òà 2,8
â³äñîòêè [2].

Òîáòî, ô³íàíñóâàííÿ çä³éñíþºòüñÿ â îñíîâ-
íîìó çà âëàñíèé ðàõóíîê, à öå ñâ³ä÷èòü ïðî íå-
åôåêòèâíó ñòðóêòóðó à, çíà÷èòü – çíà÷íå çíè-
æåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé.

Çâàæàþ÷è íà îö³íêó ñòðóêòóðè êàï³òàëüíèõ
³íâåñòèö³é çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ, îãëÿíå-
ìî ðåçóëüòàòè àíàë³çó êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òîð³â, ÿê ïîòåíö³éíî âàæëèâîãî äæåðåëà.   Àíàë³ç
ïîêàçàâ, ùî çà äàíèìè Äåðæñòàòó ó 2016 ðîö³ â
åêîíîì³êó Óêðà¿íè ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè
âêëàäåíî 4405,8 ìëí äîë. ÑØÀ ïðÿìèõ ³íâåñ-
òèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó) ïðîòè 3763,7 ìëí
äîë. ÑØÀ ó 2015 ðîö³. Çà äàíèìè ñ³÷íÿ-÷åðâíÿ
2017 ðîêó â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ³íîçåìíèìè ³íâå-
ñòîðàìè ç 75 êðà¿í ñâ³òó âêëàäåíî 711,2 ìëí äîë.
ÑØÀ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òà-
ëó). Ç ïî÷àòêó ³íâåñòóâàííÿ îáñÿã çàëó÷åíèõ ïðÿ-
ìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òà-
ëó) â åêîíîì³êó Óêðà¿íè íà 01.07.2017 ðîêó ñòà-
íîâèâ 38981,5 ìëí äîë. ÑØÀ [4].

Îãëÿä ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ ïîêàçàâ, ùî îá-
ñÿãè îñâîºííÿ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é ï³äïðèº-
ìñòâàìè Óêðà¿íè ó ñ³÷í³-âåðåñí³ 2017 ðîêó ñêëà-
äàþòü 155,1  ìëðä ãðí., ùî íà 22,5 % á³ëüøå â³ä
îáñÿãó êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é çà â³äïîâ³äíèé
ïåð³îä 2016 ðîêó [4]. Òàêîæ, ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî
ó ðåéòèíãó àãåíòñòâà Moody’s Investors Service
Óêðà¿íà ïîêðàùèëà ñâ³é êðåäèòíèé ðåéòèíã â
ì³æíàðîäíîìó åêîíîì³÷íîìó ñïèñêó. Â³í çì³íèâ-
ñÿ ç Caa3 äî Caa2, ùî îçíà÷àº çì³íà ïðîãíîçó ç³
«ñòàá³ëüíîãî» íà «ïîçèòèâíèé»  [4]. Óñå öå
ñâ³ä÷èòü ïðî ïîçèòèâí³ çì³íè â ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîöåñàõ åêîíîì³êè Óêðà¿íè, ïðîòå âîíà çàëè-
øàºòüñÿ íå äîñòàòíüî ïðèâàáëèâîþ äëÿ ³íâåñ-
òèö³é.

Åêîíîì³êà Óêðà¿íà íå çíàõîäèòüñÿ îñòîðîíü
ñâ³òîâèõ ïðîöåñ³â, º äîñòàòíüî ³íòåãðîâàíîþ ó
ñâ³òîâå ãîñïîäàðñòâî ³ òîìó óñ³ ïîðóøåííÿ ìàê-
ðî òà ì³êðîñòàá³ëüíîñò³ íà çîâí³øí³õ òà
âíóòð³øí³õ ðèíêàõ â³ä÷óòí³ â ¿¿ åêîíîì³÷íîìó
ñåðåäîâèù³ ³, îñîáëèâî, â ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöå-
ñàõ. Íàìè ïðîàíàë³çîâàí³ íàáîðè ðåòðîñïåêòèâ-
íèõ äàíèõ ³ äàí³ ïðî òðåíäè â ðåéòèíãó ñïðèÿò-
ëèâîñò³ óìîâ âåäåííÿ á³çíåñó, ÿêèé ïóáë³êóº
Ñâ³òîâèé áàíê.

Ó ðåéòèíãó Ñâ³òîâîãî áàíêó Doing Business,
ÿêèé  ñêëàäåíèé íà áàç³ 10 ³íäèêàòîð³â â 190
êðà¿íàõ ñòàíîì íà ÷åðâåíü 2017 ðîêó, Óêðà¿íà,
çà çàãàëüíèì ðåéòèíãîì, ï³äíÿëàñÿ ç 80-ãî ðÿä-
êà íà 76-é. ×èì âèùå ïîçèö³ÿ êðà¿íè â ðåéòèíãó
ñïðèÿòëèâîñò³ óìîâ âåäåííÿ á³çíåñó, òèì ñïðè-
ÿòëèâ³ø³ ï³äïðèºìíèöüêå ñåðåäîâèùå äëÿ
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Êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿ çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ çà 2016–2017 ðð. [3]

â³äêðèòòÿ ³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ. Êð³ì
òîãî, çà ï³äðàõóíêàìè åêñïåðò³â Ñâ³òîâîãî áàí-
êó, îäèí ïóíêò ó ðåéòèíãó íàäàº ìîæëèâ³ñòü
äîäàòêîâî çàëó÷èòè â åêîíîì³êó êðà¿íè áëèçüêî
600 ìëí äîëàð³â ³íâåñòèö³é. Àëå â ³íøèõ øåñòè
êàòåãîð³ÿõ Óêðà¿íà ïîã³ðøèëà ïîçèö³¿. Íàéá³ëüø
íåãàòèâí³ çì³íè â ³íäèêàòîð³  «Ñòâîðåííÿ
ï³äïðèºìñòâ», äå äåðæàâà âïàëà íà 32 ïîçèö³¿ (ç
20 íà 52).  Íà 11 ïóíêò³â çíèçèâñÿ ïîêàçíèê «Çà-
õèñò ì³íîðèòàðíèõ ³íâåñòîð³â» (ç 70 íà 81); íà 9
– «Îòðèìàííÿ êðåäèò³â» (ç 20 íà 29) [5]

Îãëÿä óðÿäîâèõ âèäàíü ïîêàçóº, ùî âåëè-
êîþ ïðîáëåìîþ º íèçüêèé ð³âåíü íàäõîäæåííÿ
³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè –  òðîõè á³ëüøå
10 â³äñîòê³â âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó,
òîä³ ÿê ÷àñòêà ³íâåñòèö³é ó âàëîâèé âíóòð³øí³é
ïðîäóêò ìàº ñòàíîâèòè 20—25 â³äñîòê³â. Ñòâåð-
äæóºòüñÿ, ùî «âàãîìîþ ïðè÷èíîþ òàêîãî íèçü-
êîãî ð³âíÿ íàäõîäæåííÿ ³íâåñòèö³é º ð³çíî-
ìàí³òí³ îáìåæåííÿ, ÿê³ ñïîâ³ëüíþþòü ðîçâèòîê
á³çíåñó, òà ïåâí³ ïðîáëåìè (íàïðèêëàä, íå-
â³äøêîäóâàííÿ ïîäàòêó íà äîäàíó âàðò³ñòü åêñ-
ïîðòåðàì), ùî íå ïðèâàáëþº ³íâåñòîð³â» [7].

Íàìè ïðîàíàë³çîâàí³ ñòðàòåã³÷í³ ïð³îðèòå-
òè Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè íà 2016 ð³ê òà
ïëàí  ïð³îðèòåòíèõ ä³é Óðÿäó íà 2017 ð³ê  [6,7].
Â äîêóìåíò³ 2016 ðîêó òàê âèçíà÷åí³ ïð³îðèòå-
òè:

– ìàêðîåêîíîì³÷íà ñòàá³ë³çàö³ÿ;
– ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ ðîçâèòêó

á³çíåñó;
– çàáåçïå÷åííÿ âåðõîâåíñòâà ïðàâà òà ïðî-

òèä³ÿ êîðóïö³¿;
– ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ äåðæàâíîãî óïðàâë³í-

íÿ òà äåðæàâíèõ ïîñëóã;
– â³äíîâëåííÿ áåçïåêè äåðæàâè òà ãðîìà-

äÿí.
Òàê, öå âàæëèâ³ ñêëàäîâ³ ðîçâèòêó åêîíîì³-

êè òà ¿¿ ñòàá³ë³çàö³¿. Àëå, ùî â äîêóìåíò³ çàçíà-
÷åíî ïðî çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, ÿê îñíîâè ðîç-
âèòêó êîæíî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ îäèíèö³,  à çíà÷èòü
åêîíîì³êè â ö³ëîìó? Çíàõîäèìî òàêèé òðåò³é
ïóíêò â âèçíà÷åíîìó ïð³îðèòåò³ ïðî ñòâîðåííÿ

ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ ðîçâèòêó á³çíåñó – äåðå-
ãóëÿö³ÿ òà ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.
Öå îäèí ç ï’ÿòè ïóíêò³â, íàðÿäó ç ïîäàòêîâîþ
ðåôîðìîþ, ïðèâàòèçàö³ºþ òà ðåôîðìîþ óïðàâ-
ë³ííÿ äåðæàâíèìè ï³äïðèºìñòâàìè, çåìåëüíîþ
ðåôîðìîþ òà ðåôîðìîþ åíåðãåòè÷íîãî ñåêòîðà.
Â ìàòðèö³  ñï³ââ³äíîøåííÿ êëþ÷îâèõ íàïðÿì³â
ðåôîðì öüîãî æ äîêóìåíòó º çàõ³ä, ùîäî ðåôîð-
ìóâàííÿ äåðåãóëÿö³¿ òà ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³é-
íîãî êë³ìàòó. Éîãî ïîâ’ÿçàíî   ò³ëüêè ç òàêèìè
ñòðàòåã³÷íèìè ïð³îðèòåò³â ÿê ñòâîðåííÿ ñïðè-
ÿòëèâèõ óìîâ äëÿ ðîçâèòêó á³çíåñó òà çàáåçïå-
÷åííÿ âåðõîâåíñòâà ïðàâà. Àëå  íåâæå  ï³äâè-
ùåííÿ ÿêîñò³ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³  äåðæàâ-
íèõ ïîñëóã,  â³äíîâëåííÿ áåçïåêè äåðæàâè òà
ãðîìàäÿí íå ìàþòü ïðÿìîãî â³äíîøåííÿ äî ³íâå-
ñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, íå
âïëèâàþòü íà ïîâåä³íêó ³íâåñòîð³â?

Â äîêóìåíò³, ùîäî ñåðåäíüîñòðîêîâîãî ï-
ëàíó ïð³îðèòåòíèõ ä³é Óðÿäó äî 2020 ðîêó òà
ïëàíó  ïð³îðèòåòíèõ ä³é Óðÿäó íà 2017 ð³ê º
ï³äðîçä³ë: «Ðîçâèòîê ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöò-
âà òà çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é». Ïð³îðèòåòíèì êðî-
êîì â íüîìó º çàïðîâàäæåííÿ ñòðàòåã³÷íîãî ïëà-
íóâàííÿ äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é (à ÿê âîíè ïëà-
íóâàëèñü ðàí³ø?),  ðîçðîáëåííÿ ºäèíî¿ ïðîöå-
äóðè óõâàëåííÿ ð³øåíü ïî ïðèéíÿòòþ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîåêò³â (ºäèíî¿ “òî÷êè âõîäó” äëÿ ³íâå-
ñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ùî ïîòðåáóþòü äåðæàâíèõ
³íâåñòèö³é) [6]. Ñòîñîâíî ºäèíî¿ ïðîöåäóðè,
âèíèêàº äåê³ëüêà ïèòàíü, ùîäî åôåêòèâíîñò³
ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü, à ñàìå: ÷è íå áóäå ñôîðìî-
âàíà ïðîöåäóðà ñòðèìóþ÷èì åëåìåíòîì ( çàëå-
æàòè â³ä òåðì³í³â ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü), ùî âêðàé
âàæëèâî äëÿ óñ³õ ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïðî-
öåñó, à îñîáëèâî ³íâåñòîð³â? ×è ìîæëèâî óíèê-
íóòè ïðîáëåì â óõâàëåíí³ ð³øåíü ùîäî ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîåêò³â, çâàæàþ÷è íà ¿õ ð³çíîìàí³òòÿ òà
íåìîæëèâ³ñòü òèï³çàö³¿ ó âèð³øåíí³ äóæå âàæ-
ëèâèõ ïèòàíü â³äíîñíî ³íñòèòóö³éíîãî àíàë³çó
ïðîåêòó, îñîáëèâî â óìîâàõ ïîë³òè÷íî¿ íåñòà-
á³ëüíîñò³?

Освоєно (використано) капітальних інвестицій 

у фактичних цінах, млн грн у % до загального обсягу Джерела фінансування 

2017 (січень-вересень) 2016 2017 (січень-вересень) 2016 

Усього 259545,0 326163,7 100 100 

У т.ч. за рахунок:  

коштів державного бюджету 5271,6 7468,9 2,0 2,3 

коштів місцевих бюджетів 17420,9 23225,1 6,7 7,1 

власних коштів підприємств та організацій 188572,6 226398,9 72,7 69,4 

кредитів банків та інших позик 14187,3 23249,5 5,5 7,1 

коштів іноземних інвесторів 4790,4 9416,7 1,8 2,9 

коштів населення на будівництво житла 21951,7 29117,9 8,5 8,9 

інших джерел фінансування 7350,5 7286,7 2,8 2,3 
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Çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÿê ñòðàòåã³÷íèé ïð³îðèòåò â çàáåçïå÷åíí³ ñòàëîãî
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè

Âèñíîâêè

Çâàæàþ÷è íà âèêîíàíèé àíàë³ç, íàìè âèç-
íà÷åíî, ùî â óìîâàõ ñêîðî÷åííÿ äåðæàâíèõ ³íâå-
ñòèö³é,  íåçíà÷íèõ êîøò³â  ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â
òà ³ñíóþ÷èìè ïðîáëåìàìè â  áàíê³âñüêîìó ñåê-
òîð³, ÿê³ ïðèâîäÿòü äî òðóäíîù³â ç êðåäèòàìè
áàíê³â òà ³íøèìè ïîçèêàìè, ïîòð³áåí ïîøóê
íîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, ÿê³
áóäóòü ñïðèÿòè ìîäåðí³çàö³¿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíî-
ì³êè.

Â îô³ö³éíèõ äîêóìåíòàõ îðãàí³â âèêîíàâ-
÷î¿ âëàäè áàãàòî ñêàçàíî, ùî äëÿ ïîäàëüøîãî
ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Óêðà¿íè
àêòóàëüíèì íà ñüîãîäí³ º ïèòàííÿ óäîñêîíàëåí-
íÿ ïðàâîâî¿ òà îðãàí³çàö³éíî¿ áàçè äëÿ ï³äâè-
ùåííÿ ä³ºçäàòíîñò³ ìåõàí³çì³â çàáåçïå÷åííÿ
ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó é ôîðìó-
âàííÿ îñíîâè çáåðåæåííÿ òà ï³äâèùåííÿ êîí-
êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè.
Óðÿäîâö³ ñòâåðäæóþòü, ùî «íà ñüîãîäí³ â Óê-
ðà¿í³ ñòâîðåíå ïðàâîâå ïîëå äëÿ ³íâåñòóâàííÿ òà
ðîçâèòêó äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà [6,7].

Çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè âèçíà÷àº «ãàðàíò³¿
ä³ÿëüíîñò³ äëÿ ³íâåñòîð³â, åêîíîì³÷í³ òà îðãàí³-
çàö³éí³ çàñàäè ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî
ïàðòíåðñòâà â Óêðà¿í³. Íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè äî
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â çàñòîñîâóºòüñÿ íàö³îíàëü-
íèé ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, òîáòî íà-
äàíî ð³âí³ óìîâè ä³ÿëüíîñò³ ç â³ò÷èçíÿíèìè ³íâå-
ñòîðàìè. ²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ â Óêðà¿í³ íå ï³äëÿ-
ãàþòü íàö³îíàë³çàö³¿» [8].  Àëå, ç 10 ³íäèêàòîð³â
ðåéòèíãó Ñâ³òîâîãî áàíêó Doing Business çà äà-
íèìè 2017 ðîêó, òàê³ âàæëèâ³ ïîêàçíèêè äëÿ çà-
ëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, ÿê «Çàõèñò ì³íîðèòàðíèõ
³íâåñòîð³â» – ïîêàçíèê çíèçèâñÿ ç 70 íà 81, òîáòî
íà 11 ïóíêò³â, à  «Îòðèìàííÿ êðåäèò³â» – íà 9
ïóíêò³â,  ç 20 äî 29. Óñå öå ñâ³ä÷èòü ïðî íåäî-
ñòàòíüî îá´ðóíòîâàíå âèçíà÷åííÿ ñòðàòåã³÷íèõ
ïð³îðèòåò³â. Íàìè ïîêàçàíî, ÿêå ì³ñöå çàéìàº
³íâåñòèö³éíà ñêëàäîâà â ñòðàòåã³÷íèõ ïëàíàõ
Óðÿäó. Òîìó ñàìå çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é äî óñ³õ
ãàëóçåé ³ ñôåð ä³ÿëüíîñò³ ìîæå ñóòòºâî çì³íèòè
ð³âåíü çðîñòàííÿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè. Â ñòðóê-
òóð³ ³íâåñòèö³é ïîâèííà áóòè çá³ëüøåíà ÷àñòêà
òàêèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ÿê êðåäèòè áàíê³â ³
íåáàíê³âñüêèõ ñòðóêòóð, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ òà
³íø³ äæåðåëà.

Ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Óêðà¿íè äàñòü çìîãó
âèêîðèñòîâóâàòè ñó÷àñí³ ìåõàí³çìè ô³íàíñóâàí-
íÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ñåðåä íèõ – ñòè-
ìóëþâàííÿ çàëó÷åííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é äëÿ
ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî ïàðò-
íåðñòâà. Áàãàòî äîêóìåíò³â òà ïóáë³êàö³é ïðè-
ñâÿ÷åíî âèð³øåííþ ïðîáëåìè  óñóíåííÿ ðåãó-
ëÿòîðíèõ áàð’ºð³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ìîæëèâîñò³
âçÿòòÿ äîâãîñòðîêîâèõ áþäæåòíèõ çîáîâ’ÿçàíü ó
ðàìêàõ äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà

[6,7,8,9]. Àëå, íå çâàæàþ÷è íà ùîð³÷í³ ïëàíè
ïðîòÿãîì áàãàòüîõ ðîê³â, ïðîöåñè àêòèâ³çàö³¿
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ â³äáóâàþòüñÿ
ïîâ³ëüíî.

Òîìó, íà íàø ïîãëÿä, çàëó÷åííÿ â³ò÷èçíÿ-
íèõ ³ çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà-
¿íè ïîâèííî ñòàòè ñòðàòåã³÷íèì ïð³îðèòåòîì äëÿ
ðåàë³çàö³¿ ñòðóêòóðíèõ ðåôîðì, ñïðèÿòèìå ôîð-
ìóâàííþ ïîçèòèâíèõ òåíäåíö³é â åêîíîì³ö³
Óêðà¿íè.
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ÑÒÐÀÒÅÃÈ×ÅÑÊÈÉ ÏÐÈÎÐÈÒÅÒ Â ÎÁÅÑÏÅ×ÅÍÈÈ
ÓÑÒÎÉ×ÈÂÎÃÎ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÑÅÊÎÃÎ ÐÎÑÒÀ
ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ ÓÊÐÀÈÍÛ

Àêñåíîâà Ë.Î., Íîâàê Á.Ñ.

Â ñòàòüå èññëåäîâàíû ïðîáëåìû ïðèâëå÷åíèÿ îòå÷åñòâåí-
íûõ è çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó Óêðàèíû. Ïðîàíà-
ëèçèðîâàíà ñòðóêòóðà êàïèòàëüíûõ èíâåñòèöèé ïî èñòî÷íè-
êàì ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â
ýêîíîìèêó Óêðàèíû è ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ âå-
äåíèÿ áèçíåñà. Îïðåäåëåíî, ÷òî â óñëîâèÿõ ñîêðàùåíèÿ ãîñó-
äàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé, óìåíüøåíèÿ ñðåäñòâ èíîñòðàííûõ
èíâåñòîðîâ è ñóùåñòâóþùèìè ïðîáëåìàìè ñ êðåäèòàìè áàí-
êîâ è äðóãèìè çàéìàìè, íóæåí ïîèñê íîâûõ èíñòðóìåíòîâ è
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Íåîáõîäèìûì óñëîâèåì äëÿ äîñ-
òèæåíèÿ Óêðàèíîé áîëåå âûñîêîãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ, óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è óñïåøíîé èíòåã-
ðàöèè â ñòðàíû Åâðîïû, ÿâëÿþòñÿ ïðèîðèòåòíûå äåéñòâèÿ
ïðàâèòåëüñòâà ïî óñòàíîâëåíèþ  ñòðàòåãè÷åñêèì ïðèîðèòå-
òîì ðåøåíèå ïðîáëåìû óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà è
ïðèâëå÷åíèÿ îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êàïèòàëüíûå  èíâåñòèöèè,
çàðóáåæíûå èíâåñòèöèè, èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ,
èíâåñòèöèîííûé êëèìàò, ñòðàòåãè÷åñêèå ïðèîðèòåòû.

INVOLVEMENT OF DOMESTIC AND FOREIGN
INVESTMENTS AS A STRATEGIC PRIORITY IN
ENSURING SUSTAINABLE ECONOMIC GROWTH OF
THE UKRAINIAN ECONOMY

Aksonova LO.., Novak B.S.

The article studies the problems of attracting domestic and
foreign investments into the Ukrainian economy. The structure of
capital investments by sources of financing, attraction of foreign
investments into the economy of Ukraine and the level of favorable
conditions for doing business is analyzed. It is determined that in the
conditions of reduction of state investments, reduction of foreign
investors’ funds and existing problems with bank loans and other
loans, it is necessary to search for new instruments and sources of
financing. A prerequisite for Ukraine to achieve a higher level of
economic development, sustainable economic growth and successful
integration into Europe of the priority actions of the government is
the establishment of a strategic priority for solving the problem of
improving the investment climate and attracting domestic and foreign
investment.

Keywords: capital investments, foreign investments, sources
of financing, investment climate, strategic priorities.


