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ðîáíèê³â. Äëÿ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ òàêî¿ ïðîäóêö³¿

íåîáõ³äíî, ùîá âîíà áóëà ïðèíöèïîâî íîâîþ, êîíêóðåíòîñ-

ïðîìîæíîþ íà ðèíêó, ìàëà çíà÷íèé åôåêò â³ä ïðàêòè÷íîãî ¿¿

çàñòîñóâàííÿ; ³íôîðìàö³ÿ ïðî â³ò÷èçíÿí³ ïåðñïåêòèâí³ íàó-

êîâî–òåõíîëîã³÷í³ é ³ííîâàö³éí³ ðîçðîáêè áóëà äîñòóïíîþ

ñåðåä àãðîïðîìèñëîâèõ òîâàðîâèðîáíèê³â; áóëà ðîçðîáëåíà

äîâãîñòðîêîâà ñòðàòåã³ÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó âñ³õ ñôåð

íàö³îíàëüíîãî àãðàðíîãî ñåêòîðà, ÿê³ çìîæóòü íàëåæíèì

÷èíîì ñòèìóëþâàòè âëàñíå íàóêîâî–³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü

ó àãðàðíîìó ñåêòîð³.
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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòà ïðîáëåìà ïðîãíîçóâàííÿ êîí'þíê-
òóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà âèçíà÷åíî ïðîâ³äí³ ôàêòî-
ðè ïîë³ïøåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â óìîâàõ äåñòàá³-
ë³çàö³éíîãî ñòàíó áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíèé ðèíîê, ³íâåñòèö³éíèé
êë³ìàò, îá'ºêò ³íâåñòóâàííÿ, óïðàâë³íñüêå ð³øåííÿ.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíà ïðîáëåìà ïðîãíîçèðîâàíèÿ êîíú-
þíêòóðû èíâåñòèöèîííîãî ðûíêà è îïðåäåëåíû âåäóùèå
ôàêòîðû óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà â óñëîâèÿõ
äåñòàáèëèçàöèîííîãî ñîñòîÿíèÿ ñòðîèòåëüíîé îòðàñëè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííûé ðûíîê, èíâåñòè-
öèîííûé êëèìàò, îáúåêò èíâåñòèðîâàíèÿ, óïðàâëåí÷å-
ñêîå ðåøåíèå.

The paper considers the problem of forecasting invest-
ment market conditions and identified key factors to im-
prove the investment climate in terms of destabilizing the
construction industry.

Keywords: investment market, investment climate, an
investee management decision.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. ²íâåñòèö³¿ º îñíîâîþ ðîçâèòêó

áóäü–ÿêîãî ï³äïðèºìñòâà. Â³ä óì³ííÿ åôåêòèâíî çä³éñíþâà-

òè ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü çàëåæèòü ðîçêâ³ò ÷è çàíåïàä

âëàñíîãî âèðîáíèöòâà, äîñÿãíåííÿ ï³äïðèºìñòâîì âèñîêîãî

êîíêóðåíòíîãî ñòàòóñó [3]. Äëÿ ³íâåñòîðà âêëàäåííÿ êîøò³â

ïîâ'ÿçàíå ç îá´ðóíòóâàííÿì âèáîðó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â,

àíàë³çîì ¿õ åôåêòèâíîñò³, âèçíà÷åííÿì ïðàâèëüíî¿ îö³íêè

âëàñíèõ ìîæëèâîñòåé, âèÿâëåííÿì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â,

îáñÿã³â ³ äæåðåë ³íâåñòóâàííÿ. Íèçüêà ïðèâàáëèâ³ñòü ³íâå-

ñòèö³éíîãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³ âèêëèêàíà ôàêòîðàìè ÿê ìàê-

ðî–, òàê ³ ìàêðîð³âíÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Äîñë³-

äæåííþ òåîðåòè÷íèõ ïðîáëåì, ïîâ'ÿçàíèõ ç êîíòðîëüîâà-

íèì ñåðåäîâèùåì ï³äïðèºìñòâà, ðîçâèòêó òåîð³é ³ íàéâà-

æëèâ³øèõ àñïåêò³â ôîðìóâàííÿ ïîòåíö³àëó ï³äïðèºìñòâà,

ïðèñâÿ÷åí³ íàóêîâ³ ïðàö³ áàãàòüîõ ÿê â³ò÷èçíÿíèõ, òàê ³ çàðó-

á³æíèõ àâòîð³â. Â ¿õ ÷èñë³ À. Ôàéîëü, Å.À. Àðåí³, Äæ. Ê. Ëîá-

áåê, Ð. Àäàì³, Ô.Ë. Äåôë³ç, Ã.Ð. Äæåí³ê, Â.Ì., Ð. Äîäæ, Î'Ðåé-

ëë³, Ì.Á. Õ³ðø, Ä.Ð. Êåðìàéêë, Ì. Áåí³ñ³î, Äæ. Ðîáåðòñîí,

Ñ.Ì. Øàï³ãóçîâ, Â.Ï. Ñóéö, Â.Ä. Àíäðººâ, Â.Ì. Ëè÷, Â.Ã. Ôå-

äîðåíêî, Î.Â. Ôåäîñîâà, Ñ.À. Óøàöüêèé òà ³í. Ðàçîì ³ç òèì,

íåçâàæàþ÷è íà âåëèêó ê³ëüê³ñòü ïóáë³êàö³é ³ óâàãó â÷åíèõ äî

äîñë³äæåííÿ ïðîáëåì ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ï³äâèùåííÿ

åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî ìåíåäæìåíòó, îêðåì³ òåîðå-

òè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ ïèòàííÿ îñîáëèâîñòåé óïðàâë³ííÿ ðåàëü-

íèìè ô³íàíñîâèìè ³íâåñòèö³ÿìè ï³äïðèºìñòâà–³íâåñòîðà,

ïèòàííÿ ñïåöèô³êè ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ðåãóëþâàííÿ ³íâå-

ñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â çàëèøàþòüñÿ íåâèð³øåíèìè, â òîìó ÷è-

ñë³ ³ ç ïîçèö³¿ àäàïòîâàíîñò³ ï³äïðèºìñòâà äî äèíàì³÷íèõ

óìîâ òà êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó. Ïðè âñ³é çíà÷ó-

ùîñò³ çàðóá³æíèõ ³ â³ò÷èçíÿíèõ äîñë³äæåíü ð³çíèõ àñïåêò³â

âèñóíóòîþ ïðîáëåìè åêîíîì³÷íà íàóêà ³ ïðàêòèêà â³ä÷óâàº

íåñòà÷ó â êîìïëåêñíèõ íàóêîâî–ïðàêòè÷íèõ ðîçðîáêàõ, ÿê³

âèñâ³òëþþòü ÷èñëåíí³ àñïåêòè ôîðìóâàííÿ ðåñóðñíîãî ïî-

òåíö³àëó ï³äïðèºìñòâà ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíî¿ ñïåöèô³êè.

Ìåòà ñòàòò³ – ðîçãëÿíóòè ïðîáëåìó ïðîãíîçóâàííÿ

êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà âèçíà÷èòè ïðîâ³äí³

ôàêòîðè ïîë³ïøåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â óìîâàõ äåñòà-

á³ë³çàö³éíîãî ñòàíó áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. ßê ïîêàçóº àíàë³ç åêîíî-

ì³÷íî¿ ë³òåðàòóðè, à òàêîæ äîñë³äæåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-

ºìñòâ, ìàêðîåêîíîì³÷íèìè ôàêòîðàìè, ÿê³ âïëèíóëè íà ñòàí
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³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³, âèñòóïàþòü êðèçîâèé ñòàí

åêîíîì³êè êðà¿íè â ö³ëîìó, íåñòàá³ëüí³ñòü çàêîíîäàâñòâà,

íåçáàëàíñîâàíà ïîäàòêîâà, ìèòíà òà ãîñïîäàðñüêà ïîë³òèêà

äåðæàâè, êîðóïö³ÿ òîùî [1]. Äî îñíîâíèõ ôàêòîð³â ì³êðîåêî-

íîì³÷íîãî õàðàêòåðó ñë³ä â³äíåñòè íèçüêèé ð³âåíü óïðàâë³í-

íÿ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â ö³-

ëîìó òà ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ çîêðåìà, â³äñóòí³ñòü

åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ïðîöåñàìè,

â òîìó ÷èñë³ ïðîöåñîì êîíòðîë³íãó.

Êîí'þíêòóðà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó – öå ôîðìà âèÿâëåííÿ

íà ³íâåñòèö³éíîìó ðèíêó çàãàëîì, àáî íà îêðåìèõ éîãî ñåã-

ìåíòàõ ñèñòåìè ôàêòîð³â (óìîâ), ÿê³ âèçíà÷àþòü ñï³ââ³äíî-

øåííÿ ïîïèòó, ïðîïîçèö³¿, ö³í òà êîíêóðåíö³¿ [5].

Äëÿ êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó õàðàêòåðí³ ÷îòèðè

ñòàä³¿:

1. Ï³äéîì êîí'þíêòóðè, ïîâ'ÿçàíèé ç ï³äâèùåííÿì àêòèâ-

íîñò³ ðèíêîâèõ ïðîöåñ³â ó çâ'ÿçêó ç ïîæâàâëåííÿì åêîíîì³-

êè çàãàëîì. Â³í õàðàêòåðèçóºòüñÿ ðîñòîì îáñÿã³â ïîïèòó íà

îá'ºêòè ³íâåñòóâàííÿ, ï³äâèùåííÿì ð³âíÿ ö³í, ðîçâèòêîì

êîíêóðåíö³¿ ñåðåä ³íâåñòèö³éíèõ ïîñåðåäíèê³â.

2. Êîí'þíêòóðíèé áóì, ïîâ'ÿçàíèé ç ð³çêèì çðîñòàííÿì

ïîïèòó íà âñ³ ³íâåñòèö³éí³ òîâàðè, ÿê³ ïðîïîçèö³ÿ, íåçâàæàþ-

÷è íà çðîñòàííÿ, çàäîâîëüíèòè íå ìîæå. Îäíî÷àñíî çðîñòà-

þòü ö³íè íà âñ³ îá'ºêòè ³íâåñòóâàííÿ, ï³äâèùóþòüñÿ äîõîäè

³íâåñòîð³â òà ³íâåñòèö³éíèõ ïîñåðåäíèê³â.

3. Îñëàáëåííÿ êîí'þíêòóðè, ïîâ'ÿçàíå ç³ çíèæåííÿì ³íâå-

ñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ ÷åðåç ñïàä â åêîíîì³ö³ çàãàëîì, ìàéæå

ïîâíèì íàñè÷åííÿì ïîïèòó íà îá'ºêòè ³íâåñòóâàííÿ òà äåÿ-

êèì íàäëèøêîì ¿õ ïðîïîçèö³¿. Äëÿ ö³º¿ ñòàä³¿ õàðàêòåðí³ ñïî-

÷àòêó ñòàá³ë³çàö³ÿ, à ïîò³ì ³ ïî÷àòîê çíèæåííÿ ð³âíÿ ö³í íà

á³ëüø³ñòü îá'ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ. Â³äïîâ³äíî çíèæóþòüñÿ äî-

õîäè ³íâåñòîð³â òà ³íâåñòèö³éíèõ ïîñåðåäíèê³â.

4. Êîí'þíêòóðíèé ñïàä – öå íàéá³ëüø íå ñïðèÿòëèâà ñòà-

ä³ÿ íà ³íâåñòèö³éíîìó ðèíêó ç ïîçèö³é ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíî-

ñò³. Âîíà õàðàêòåðèçóºòüñÿ íàéíèæ÷èì ð³âíåì ïîïèòó òà

ñêîðî÷åííÿì îáñÿã³â ïðîïîçèö³¿ îá'ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ. Íà ö³é

ñòàä³¿ êîí'þíêòóðè ðèíêó ñóòòºâî çíèæóþòüñÿ ö³íè íà îá'ºêòè

³íâåñòóâàííÿ, à äîõîäè ³íâåñòîð³â òà ³íâåñòèö³éíèõ ïîñåðåä-

íèê³â ïàäàþòü äî íàéíèæ÷î¿ ïîçíà÷êè, à â ðÿä³ âèïàäê³â ³í-

âåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü º çáèòêîâîþ.

Òàêèì ÷èíîì, ³íâåñòèö³éíèé ðèíîê ðîçâèâàºòüñÿ öèêë³÷íî

òà ì³íëèâî çã³äíî ç êîí'þíêòóðíîþ òåíäåíö³ºþ. Ó çâ'ÿçêó ç

òèì ùî êîí'þíêòóðà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó ïîñò³éíî çì³íþ-

ºòüñÿ, äëÿ ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿ òà

ïðèéíÿòòÿ åêîíîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü ¿¿

íåîáõ³äíî ñèñòåìàòè÷íî äîñë³äæóâàòè. Âèâ÷åííÿ êîí'þíêòó-

ðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó îõîïëþº òàê³ ñòàä³¿:

Ïîòî÷íå ñïîñòåðåæåííÿ çà ³íâåñòèö³éíîþ àêòèâí³ñòþ, ³

íàñàìïåðåä â òèõ ñåãìåíòàõ ðèíêó, â ÿêèõ ïëàíóºòüñÿ çä³é-

ñíèòè, àáî âæå çä³éñíþºòüñÿ ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü.

Àíàë³ç ïîòî÷íî¿ êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà âèÿ-

âëåííÿ ñó÷àñíèõ òåíäåíö³é ¿¿ ðîçâèòêó. Öåé àíàë³ç ñêëàäà-

ºòüñÿ ç âèÿâëåííÿ îñîáëèâîñòåé êîíêðåòíèõ ñåãìåíò³â ³íâå-

ñòèö³éíîãî ðèíêó ³ òèõ çì³í, ÿê³ â³äáóâàþòüñÿ íà ðèíêó â ìî-

ìåíò ñïîñòåðåæåííÿ, ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ïåð³îäîì.

Ïðîãíîçóâàííÿ êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó äëÿ

âèáîðó îñíîâíèõ íàïðÿì³â ñòðàòåã³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³

òà ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ. Îñíîâíå çàâäàííÿ

ïðîãíîçó – âèçíà÷èòè òåíäåíö³¿ ôàêòîð³â, ÿê³ ôîðìóþòü ³í-

âåñòèö³éíèé êë³ìàò òà ÿê³ âïëèâàþòü íà ñòàí ³íâåñòèö³éíîãî

ðèíêó ó ïåðñïåêòèâ³ òà ïîòåíö³àë ñòàëîãî ðîçâèòêó áåçïîñå-

ðåäíüî ï³äïðèºìñòâ – ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Àíàë³çóþ÷è ïðîáëåìó ñòàëîãî ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà,

íåîáõ³äíî â³äçíà÷èòè, ùî ï³äïðèºìñòâà ÿê ñêëàäí³ ñîö³àëü-

íî–åêîíîì³÷í³ ñèñòåìè õàðàêòåðèçóþòüñÿ çíà÷íîþ ê³ëüê³-

ñòþ âçàºìîä³þ÷èõ åëåìåíò³â, ð³çíîð³äí³ñòþ ïðîöåñ³â ¿õ

âçàºìîä³¿ òà ï³äâëàäí³ñòþ çàêîíîì³ðíîñòÿì ³ ä³¿ îá'ºêòèâíèõ

çàêîí³â îðãàí³çàö³¿. Ñòàëèé ðîçâèòîê – öå ñïðÿìîâàíèé ðóõ ç

óðàõóâàííÿì îáìåæåíü, ùî íàêëàäàº çîâí³øíº îòî÷åííÿ ³

ïîòåíö³àë ï³äïðèºìñòâà. Ö³ îáìåæåííÿ âèçíà÷àþòü ãàðìî-

í³éíèé ñèìá³îç ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà ³ íàâêîëèøíüîãî ñå-

ðåäîâèùà, òîìó êðèòåð³ºì òàêîãî ðîçâèòêó ìàþòü áóòè ïî-

êàçíèêè ëîêàëüíèõ ïîòåíö³àë³â ï³äïðèºìñòâà, çíà÷åííÿ ÿêèõ

íàäàë³ ìàþòü áóòè âèùèìè, àí³æ ñüîãîäí³.

Ï³ä ïîòåíö³àëîì ñòàëîãî ðîçâèòêó ðîçóì³ºìî ñóêóïí³ñòü

ðåñóðñ³â ³ ìîæëèâîñòåé, ùî äîçâîëÿþòü çàáåçïå÷èòè çáà-

ëàíñîâàíèé åêîëîãî–ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê ï³ä-

ïðèºìñòâà. Òàêèì ÷èíîì, ôîðìóâàííÿ ïîòåíö³àëó ñòàëîãî

ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà ìàº ïåðåäáà÷àòè çäàòí³ñòü äî ñàìî-

ðîçâèòêó ³ ïðîãðåñó ï³äïðèºìñòâà, òîáòî çàáåçïå÷åííÿ ñòà-

ëîãî çðîñòàííÿ âèðîáíèöòâà, ñòâîðåííÿ íàä³éíèõ óìîâ ³ ãà-

ðàíò³é äëÿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâî-

ãî êë³ìàòó äëÿ ³íâåñòèö³é òà ³ííîâàö³é; ðàö³îíàëüíå âèêîðè-

ñòàííÿ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â ³ çáåðåæåííÿ åêîëîã³÷íî¿ ð³âíîâà-

ãè â ðåã³îí³; ñòàá³ëüíå ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ æèòòÿ. Ä³àãíîñòèêà

ïåðåäáà÷àº âèÿâëåííÿ äèñïðîïîðö³é, äåôîðìàö³é ³ íåäîë³ê³â

ó ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêó. ×åðåç öå ä³àãíîñòèêà

ìàº áóòè ³íñòðóìåíòîì äëÿ ï³äïðèºìñòâ ùîäî âèðîáëåííÿ

ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó ç ìåòîþ çáàëàíñîâàíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ

éîãî åêîíîì³÷íî¿, åêîëîã³÷íî¿ òà ñîö³àëüíî¿ ï³äñèñòåì. Íåçà-

ïëàíîâàí³ äåôîðìàö³¿ â ïðîöåñ³ ôóíêö³îíóâàííÿ òà ðîçâèòêó

áóäü–ÿêî¿ ç ï³äñèñòåì ïðèçâîäÿòü äî âòðàòè ñò³éêîñò³ âñ³º¿

ñèñòåìè. Îñîáëèâî íåáàæàíîþ º âòðàòà ñò³éêîñò³ ôóíêö³îíó-

âàííÿ ï³äïðèºìñòâàìè, íà åôåêòèâíîñò³ ðîáîòè ÿêèõ áàçó-

ºòüñÿ ñòðàòåã³ÿ ñòàëîãî åêîëîãî–åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó Óê-

ðà¿íè. Ïðàêòèêà çàñâ³ä÷óº, ùî ï³äïðèºìñòâà íå ìîæóòü âïëè-

âàòè íà ò³ ôàêòîðè, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ ìàêðîåêîíîì³êè. Â öèõ

óìîâàõ îñíîâí³ äæåðåëà çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîçâèòêó ëå-

æàòü ó ñôåð³ ì³êðîåêîíîì³êè, òîáòî âñåðåäèí³ ñàìèõ ï³äïðè-

ºìñòâ. Ñàìå òîìó âàæëèâî âì³òè ñâîº÷àñíî ³ äîñòîâ³ðíî ä³àã-

íîñòóâàòè îçíàêè ìîæëèâîãî íåñò³éêîãî ñòàíó òà âèçíà÷àòè

øëÿõè âäîñêîíàëåííÿ åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó çàáåçïå÷åííÿ

ñòàëîãî ðîçâèòêó â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì ç

óðàõóâàííÿì êîí'þíêòóðè ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó.

Êîí'þíêòóðà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó çì³íþºòüñÿ ï³ä âïëèâîì

³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.
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²íâåñòèö³éíèé êë³ìàò – öå ñóêóïí³ñòü ïîë³òè÷íèõ, ïðà-

âîâèõ, åêîíîì³÷íèõ òà ñîö³àëüíèõ óìîâ, ùî çàáåçïå÷óþòü

òà ñïðèÿþòü ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íî-

çåìíèõ ³íâåñòîð³â. Ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò

ìàº çàáåçïå÷èòè íàñàìïåðåä çàõèñò ïðàâ ³íâåñòîðà â³ä

³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â, òîáòî íåïåðåäáà÷åíèõ âòðàò äîõî-

äó ³ êàï³òàëó.

Äî ÷èííèê³â, ùî ôîðìóþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, íàëåæàòü:

– ð³âåíü ðîçâèòêó ïðîäóêòèâíèõ ñèë òà ñòàí ³íâåñòèö³éíî-

ãî ðèíêó, ÿêèé ì³ñòèòü ñòàí òà ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà, ð³âåíü

ðîçâèòêó ðîáî÷î¿ ñèëè, ñòàí ðèíêó ³íâåñòèö³éíèõ òîâàð³â òà

ïîñëóã òîùî;

– ïîë³òè÷í³ òà ïðàâîâ³ ÷èííèêè – ñòâîðåííÿ â³äïîâ³äíîãî

çàêîíîäàâ÷îãî òà íîðìàòèâíîãî ïîëÿ, ÿêå çàëåæèòü â³ä ïî-

ë³òè÷íî¿ âîë³ çàêîíîäàâ÷î¿ òà âèêîíàâ÷î¿ ã³ëîê âëàäè; çàõîäè

ç äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè òà ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-

íîñò³; äîñÿãíåííÿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäè-

íèö³; âàëþòíå ðåãóëþâàííÿ; çàáåçïå÷åííÿ ïðèâàáëèâîñò³

îá'ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ;

– ñòàí ô³íàíñîâî–êðåäèòíî¿ ñèñòåìè òà ä³ÿëüí³ñòü ô³íàí-

ñîâèõ ïîñåðåäíèê³â: ð³âåíü ðîçâèòêó òà ôóíêö³îíóâàííÿ ô³-

íàíñîâîãî ðèíêó; ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â; ³íâåñòèö³é-

íà ïîë³òèêà ÍÁÓ;

– ñòàòóñ ³íîçåìíîãî ³íâåñòîðà: ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòó-

âàííÿ; ä³ÿëüí³ñòü ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâî–êðåäèòíèõ ³íñòè-

òóö³é; íàÿâí³ñòü â³ëüíèõ åêîíîì³÷íèõ òà îôøîðíèõ çîí;

– ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü íàñåëåííÿ: â³äíîñèíè âëàñíîñò³

â äåðæàâ³; ñòàí ðèíêó íåðóõîìîñò³; ñòàá³ëüí³ñòü íàö³îíàëüíî¿

âàëþòè òîùî.

Íà æàëü, êðèçîâ³ ïðîöåñè òà ³íôëÿö³ÿ ïðèçâåëè ñüîãîäí³

äî ïîðóøåííÿ îïòèìàëüíèõ ñï³ââ³äíîøåíü ì³æ íàö³îíàëüíè-

ìè çàîùàäæåííÿìè òà ³íâåñòèö³ÿìè â íàðîäíå ãîñïîäàð-

ñòâî: ùîðîêó çíà÷íà ÷àñòèíà çàîùàäæåíü çàëèøàëàñÿ íå-

êîíâåðòîâàíîþ â ³íâåñòèö³¿. ßê íàñë³äîê, íå ïîâí³ñòþ âèêî-

ðèñòîâóþòüñÿ ìîæëèâîñò³ íàðîùóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïî-

òåíö³àëó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Îñîáëèâî äàâàëèñÿ âçíàêè

òàê³ íåãàòèâí³ ÷èííèêè:

– íåäîñêîíàë³ñòü çàêîíîäàâñòâà, ùî ðåãóëþº ³íâåñòèö³é-

íó ä³ÿëüí³ñòü;

– â³äñóòí³ñòü ñêîîðäèíîâàíî¿ äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïî-

ë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà ïåðåòâîðåííÿ ðèíê³â êàï³òàëó â îäèí

³ç ãîëîâíèõ ìåõàí³çì³â ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó

íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè;

– íèçüêà ä³ºçäàòí³ñòü áàíê³âñüêî–êðåäèòíî¿ ñèñòåìè òà ¿¿

ôàêòè÷íà íåñïðîìîæí³ñòü àêóìóëþâàòè äîñòàòíüî âèñîêèé

³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë íàñåëåííÿ;

– íåðîçâèíåí³ñòü ôîíäîâîãî ðèíêó, â³äñóòí³ñòü ðîçâèíå-

íî¿ ìåðåæ³ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, íåîáõ³äíî¿ ñèñòåìè

ñòðàõóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â òà ³ïîòå÷íèõ â³äíîñèí, ë³-

çèíãó òà ³íøèõ ³íñòèòóò³â ô³íàíñóâàííÿ;

– íèçüêèé ð³âåíü êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòê³â ï³äïðèºìñòâ òà

â³äñóòí³ñòü åêîíîì³÷íèõ òà (ïîäàòêîâèõ) ñòèìóë³â äëÿ ³íâå-

ñòóâàííÿ;

– íååôåêòèâíå òà áåçñèñòåìíå âèêîðèñòàííÿ àìîðòèçà-

ö³éíèõ ôîíä³â;

– ðîçïîðîøóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ áþäæåòíèõ êîøò³â –

ñïðÿìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó ïðèâàòèçàö³¿ ïåðå-

âàæíî íà ö³ë³ áþäæåòíîãî ñïîæèâàííÿ;

– íàÿâí³ñòü ïðîáëåì ó êîðïîðàòèâíîìó ñåêòîð³ òà íåçàõè-

ùåí³ñòü ïðàâ ³íâåñòîð³â;

– íèçüêèé ð³âåíü òîðãîâåëüíî¿ àêòèâíîñò³ íà â³ò÷èçíÿíîìó

ðèíêó àêö³é âíàñë³äîê òîãî, ùî êîíòðîëüí³ ïàêåòè àêö³é íà-

ëåæàòü âåëèêèì âëàñíèêàì, ÿê³ íå çàö³êàâëåí³ ó äîäàòêîâèõ

¿õ âèïóñêàõ;

– íåäîñòàòíº âèñâ³òëåííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî åì³òåíò³â, ïðî-

ôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ðèçèê³â ñòîñîâíî

ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ùî ïåðåøêîäæàº îö³íö³ ³íâåñòî-

ðîì ðåàëüíî¿ âàðòîñò³ ³ ïîòåíö³àëó óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ,

ïðèéíÿòòþ íèì ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü;

– çíà÷í³ îáñÿãè ò³íüîâîãî á³çíåñó ÿê îñíîâíîãî äæåðåëà

íåëåãàëüíîãî íàêîïè÷åííÿ òà âèâåçåííÿ êàï³òàëó.

Îòæå, íà ³íâåñòèö³éíîìó ðèíêó íàêîïè÷èëèñÿ ïðîáëåìè,

ÿê³ ïîòðåáóþòü íåâ³äêëàäíîãî ðîçâ'ÿçàííÿ. Îïòèìàëüíèé

âàð³àíò ðîçâ'ÿçàííÿ öèõ ïðîáëåì ìàº âèçíà÷àòèñÿ íà îñíî-

â³ ïîð³âíÿëüíîãî àíàë³çó ðîçâèòêó ñâ³òîâèõ ðèíê³â ³íâåñòè-

ö³éíîãî êàï³òàëó, òåíäåíö³ÿìè ðîçâèòêó ÿêèõ º:

– ñòâîðåííÿ ãëîáàëüíèõ òîðãîâåëüíèõ òà ðîçðàõóíêî-

âî–êë³ðèíãîâèõ ñèñòåì äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ ñâ³òîâî¿ òîðã³âë³;

– ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ âèêîðèñòàííÿ íîâ³òí³õ ³íôîðìàö³éíèõ ³

ô³íàíñîâèõ òåõíîëîã³é, âïðîâàäæåííÿ ô³íàíñîâîãî ³íæèí³-

ðèíãó;

– óí³âåðñàë³çàö³ÿ ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ (ÿê áàí-

ê³âñüêèõ, òàê ³ íåáàíê³âñüêèõ), âíàñë³äîê ÷îãî óâàãà ïðèä³-

ëÿºòüñÿ, ïåðåäóñ³ì, ÿêîñò³, øâèäêîñò³ òà ì³í³ìàëüí³é ðèçèêî-

âàíîñò³ ïîñëóã, à íå ñïåö³àë³çàö³¿ öèõ óñòàíîâ çà âèäàìè ô³-

íàíñîâèõ ïîñëóã;

– çðîñòàííÿ ðîë³ ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â (³íñòèòóò³â

ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, íåäåðæàâíèõ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â,

ñòðàõîâèõ êîìïàí³é òîùî) ó çä³éñíåíí³ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòè-

ö³é ÷åðåç ðèíêè êàï³òàëó;

– êîìåðö³àë³çàö³ÿ öåíòðàëüíèõ ðèíêîâèõ ³íñòèòóö³é, òîáòî

îñòàòî÷íèé ïåðåõ³ä â³ä ïóáë³÷íèõ ôîðì óïðàâë³ííÿ ñèñòåì-

îóòâîðþþ÷èìè îðãàí³çàö³ÿìè äî ïðèâàòíèõ;

– êîíñîë³äàö³ÿ êîðïîðàòèçîâàíèõ ³íñòèòóö³é ³íôðàñòðóê-

òóðè ðèíê³â êàï³òàëó, ÿêà â³äáóâàºòüñÿ çã³äíî ç óòâîðåíîþ

ïðèðîäí³ì øëÿõîì ôîðìîþ òîãî ÷è ³íøîãî ðåãóëüîâàíîãî

ðèíêó (ãîðèçîíòàëüíà êîíñîë³äàö³ÿ), ùî ìàº çäåá³ëüøîãî

íàäíàö³îíàëüíèé õàðàêòåð, àáî çä³éñíþâàíà çà ³í³ö³àòèâîþ

äåðæàâè ³ çà çãîäîþ ó÷àñíèê³â ðèíê³â ó ìåæàõ îäí³º¿ êðà¿íè

(âåðòèêàëüíà êîíñîë³äàö³ÿ);

– êîíñîë³äàö³ÿ ñèñòåìè äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ âñ³ìà

ñêëàäîâèìè ðèíê³â êàï³òàëó, ùî çàâåðøèëàñÿ â áàãàòüîõ

êðà¿íàõ óòâîðåííÿì ºäèíîãî äåðæàâíîãî îðãàíó êîíñîë³äî-

âàíîãî íàãëÿäó çà ô³íàíñîâèìè ïîñëóãàìè òà ðèíêàìè, ç

îäíî÷àñíîþ äåðåãóëÿö³ºþ îêðåìèõ ñêëàäîâèõ ðèíê³â êàï³òà-

ëó òà ïîñèëåííÿì ¿õ ñàìîðåãóëþâàííÿ.
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Ç ìåòîþ ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó

òà àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çàäëÿ çàáåçïå÷åííÿ

ñòàëîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ï³äâèùåííÿ æèòòºâîãî

ð³âíÿ íàñåëåííÿ íåîáõ³äíî:

1) äëÿ ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ñåðåäîâè-

ùà äëÿ ïðèâàòíîãî íåïîçè÷êîâîãî êàï³òàëó:

– äåðåãóëþâàííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ë³áåðàë³-

çàö³ÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³;

– çàâåðøåííÿ ôîðìóâàííÿ ñòàá³ëüíî¿ íîðìàòèâíî–ïðà-

âîâî¿ áàçè, ÿêà á ´ðóíòóâàëàñÿ íà ïðèíöèïàõ ð³âíîñò³ âñ³õ ³í-

âåñòîð³â;

– çàáåçïå÷åííÿ ïðîçîðîñò³ ïðîöåäóð ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü

öåíòðàëüíèìè òà ì³ñöåâèìè îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè;

– óäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çì³â óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè

ïðàâàìè, â òîìó ÷èñë³ òèìè, ùî íàëåæàòü äåðæàâ³, ïîñèëåí-

íÿ çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â;

– ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ïðîöåäóð áàíêðóòñòâà;

– çàáåçïå÷åííÿ ïîäàëüøîãî ðåôîðìóâàííÿ ïîäàòêîâî¿

ñèñòåìè, â òîìó ÷èñë³ øëÿõîì çíèæåííÿ ïîäàòêîâîãî íàâàí-

òàæåííÿ, îïòèì³çàö³¿ òà ï³äâèùåííÿ ïðîçîðîñò³ ïðîöåäóðè

àäì³í³ñòðóâàííÿ ïîäàòê³â, áåçóìîâíîãî äîòðèìàííÿ ïðàâ

ïëàòíèê³â ïîäàòê³â;

– ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ îá'ºêò³â ïðèâà-

òèçàö³¿;

– ïîäàëüøå ïðîâåäåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíî¿ ðåôîðìè ç ìå-

òîþ âäîñêîíàëåííÿ òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ äåðæàâíî-

ãî óïðàâë³ííÿ, óñóíåííÿ áþðîêðàòèçìó òà ïðîÿâ³â êîðóïö³¿;

– çì³öíåííÿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè, ñïðèÿííÿ êîí-

öåíòðàö³¿ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó, ïðàêòè÷íå çàïðîâàäæåííÿ

³ïîòå÷íèõ ìåõàí³çì³â;

– ïîæâàâëåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó ñïåö³àëüíèõ åêî-

íîì³÷íèõ çîíàõ;

– ñïðèÿííÿ ñóäîâ³é ðåôîðì³ òà áåçóìîâíîìó âèêîíàííþ

ñóäîâèõ ð³øåíü;

– ñòâîðåííÿ äîäàòêîâèõ ñòèìóë³â äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòè-

ö³é ó ïð³îðèòåòí³ ãàëóç³ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè;

2) ó ñôåð³ ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè:

– óñóíåííÿ ñòðóêòóðíèõ äåôîðìàö³é â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè

øëÿõîì âèïåðåäæàþ÷îãî íàðîùóâàííÿ òåìï³â ðîçâèòêó

ñïîæèâ÷èõ ãàëóçåé òà ñôåðè ïîñëóã;

– ðîçøèðåííÿ òà ìîäåðí³çàö³ÿ òðàíñïîðòíî¿ ³íôðàñòðóê-

òóðè, çîêðåìà ãàçîòðàíñïîðòíî¿ ñèñòåìè, ñòâîðåííÿ óìîâ

äëÿ çðîñòàííÿ îáñÿã³â òðàíçèòíèõ ïåðåâåçåíü, ñòâîðåííÿ

íàö³îíàëüíî¿ ìåðåæ³ ì³æíàðîäíèõ òðàíñïîðòíèõ êîðèäîð³â

íà îñíîâ³ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ó ðîçâèòîê òðàíñïîðòíî¿ ³í-

ôðàñòðóêòóðè, äîðîæíüîãî ãîñïîäàðñòâà, ç âèêîðèñòàííÿì

ìåõàí³çì³â êîíöåñ³¿ òà ë³çèíãó;

– ñïðèÿííÿ çá³ëüøåííþ îáñÿãó ³íâåñòèö³é ó ãàëóç³ çâ'ÿçêó

òà òåëåêîìóí³êàö³éíèõ ïîñëóã;

– ñòèìóëþâàííÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ó íàóêîâó, íàóêî-

âî–òåõí³÷íó òà ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü.

Âèñíîâêè

²íâåñòèö³éíèé ðèíîê ðîçâèâàºòüñÿ öèêë³÷íî òà ì³íëèâî

çã³äíî ç êîí'þíêòóðíîþ òåíäåíö³ºþ. Ó çâ'ÿçêó ç òèì ùî

êîí'þíêòóðà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó ïîñò³éíî çì³íþºòüñÿ, äëÿ

ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿ òà ïðèéíÿòòÿ

åêîíîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü ¿¿ íåîáõ³äíî

ñèñòåìàòè÷íî äîñë³äæóâàòè. Îñíîâíå çàâäàííÿ ïðîãíîçó –

âèçíà÷èòè òåíäåíö³¿ ôàêòîð³â, ÿê³ ôîðìóþòü ³íâåñòèö³éíèé

êë³ìàò òà ÿê³ âïëèâàþòü íà ñòàí ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó ó ïåðñ-

ïåêòèâ³ òà ôîðìóþòü åêîíîì³÷íèé ïîòåíö³àë ï³äïðèºìñòâ –

ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Ñïèñîê âèêîðèñòàíèõ äæåðåë

1. Ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè «Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïðî-

ãðàìè ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà 2002–2010 ðîêè» â³ä

28.12.2001 ¹1801.

2. Óêàç Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè «Ïðî çàõîäè ùîäî ïîë³ïøåííÿ ³íâå-

ñòèö³éíîãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³» â³ä 12.07.2001.

3. Ðîçïîðÿäæåííÿ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè «Ïðî ñõâàëåííÿ

Êîíöåïö³¿ Äåðæàâíî¿ ö³ëüîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïðîãðàìè ìîäåðí³çàö³¿

ðèíê³â êàï³òàëó â Óêðà¿í³» â³ä 08.11.2007. ¹976–ð.

4. Ïîëîæåííÿ «Ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ àíàë³çó ô³íàíñîâîãî ñòà-

íó ï³äïðèºìñòâ, ùî ï³äëÿãàþòü ïðèâàòèçàö³¿», çàòâåðäæåíå Íàêàçîì

Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè òà Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè

â³ä 26.01.2001 ¹49/121 òà çàðåºñòðîâàíîãî ó Ì³í³ñòåðñòâ³

þñòèö³¿ Óêðà¿íè 8.02.2001. – ¹121/5312.

5. Áëàíê È.À. Èíâåñòèöèîííûé ìåíåäæìåíò. – Ê.: ÌÏ «Èòåì» ËÒÄ

«Þíàéòåä Ëîíäîí Òðåéä Ëèìèòåä», 1995. – 447 ñ.

118 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 11 (138)/2012 © ².Î. ÒÀÐÀÑÅÍÊÎ, Î.Â. ÁÀÒÐÀÊ, 2012

Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà âèçíà÷åííþ çàãàëüíî¿ ñòðóêòóðè
ñèñòåìè ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè íà ï³äïðèºìñòâ³ òà ôîð-
ìóâàííþ ìåòîäè÷íèõ ïîëîæåíü ¿¿ çä³éñíåííÿ.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñèñòåìà ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè, ô³-
íàíñîâà ä³àãíîñòèêà, ï³äïðèºìñòâî.

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà îïðåäåëåíèþ îáùåé ñòðóêòóðû ñè-

².Î. ÒÀÐÀÑÅÍÊÎ,
ä.å.í., ïðîôåñîð, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò òåõíîëîã³é òà äèçàéíó,

Î.Â. ÁÀÒÐÀÊ,
àñèñòåíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò òåõíîëîã³é òà äèçàéíó

Îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè
ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè ï³äïðèºìñòâà


