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öèõ áàí ê³â, íè í³ ¿õ í³é îá ñÿã ñòà íî âèòü ïî íàä 61 ìëðä. ãðí. [7],

à âî íè îò ðè ìó þòü êîø òè íà ¿õ íº ïðèä áàí íÿ (çä³é ñíåí íÿ àí -

äå ðàé òèí ãó).

ÍÁÓ âèêó ïî âóº â íèõ ÎÂÄÏ, â³ä ïî â³ä íî íà äàþ ÷è äîâ ãîñ -

òðî êî â³ êîø òè. ¯õ í³é çà ãàëü íèé îá ñÿã ìî æå ñòà íî âè òè äî 60

ìëðä. ãðí.

Ð³ç íèöÿ, ÿêà ïî êðè âà òè ìå äî õî äè öèõ áàí ê³â â³ä óòðè ìàí -

íÿ ÎÂÄÏ (íè í³ ñòà íî âëÿòü 14,2% ïî 5–ð³÷ íèõ ÎÂÄÏ) òà âè -

òðà òè íà íà äàí íÿ íè ìè êîø ò³â ï³ä ö³ ïðî åê òè (áëèçü êî 7%)

ñïëà ÷ó ºòü ñÿ ç íàä õî äæåíü â³ä ÎÂÄÏ, ÿê³ îäåð æà í³ ÍÁÓ (ïðè -

áóò êè ÍÁÓ â³ä óòðè ìàí íÿ ïî íàä 130 ìëðä. ãðí. ÎÂÄÏ ó

ñâîº ìó ïîðò ôå ë³ íè í³ ïå ðå ðàõî âó þòü ñÿ äî äåð æáþ äæå òó, ³ â

äà íî ìó âè ïàä êó îá ñÿ ãè îáë³ ãà ö³é, ÿê³ âèêó ïà þòü ñÿ çà çíè æå -

íîþ äî õ³ä í³ ñòþ, ìà þòü áó òè óç ãî äæå í³ ç ÍÁÓ).

Âèñ íîâ êè

Ïå ðå âà ãè äà íî ãî ìå õà í³ç ìó ïî ëÿ ãà þòü â òà êî ìó:

• Êîø òè îïî ñå ðåä êî âà íî ñïðÿ ìî âó þòü ñÿ â ðå àëü íèé ñåê -

òîð, à íå ëè øå íà ïî êðèò òÿ áþ äæåò íî ãî äå ô³ öè òó (áåç äî äàò -

êî âî¿ åì³ ñ³¿).

• Îá ñÿ ãè ÎÂÄÏ íà ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó çìåí øó þòü ñÿ, òà -

êèì ÷è íîì äî õ³ä í³ñòü çà íè ìè çíè æó ºòü ñÿ, ùî äàº ìî æëè -

â³ñòü ðîç ì³ ùó âà òè íî â³ âè ïó ñêè ç íèæ ÷îþ äî õ³ä í³ ñòþ.

• Ðè çè êè ì³ í³ ì³ çó þòü ñÿ øëÿ õîì: 1) ô³ëü òðó âàí íÿ ïðî åê ò³â

÷å ðåç âèç íà ÷å í³ êðè òå ð³¿; 2) ìî æëè âî ñò³ ïðî äà æó öèõ îáë³ ãà -

ö³é ç äè ñêîí òîì ó ðà ç³ íåîáõ³ä íî ñò³; 3) çà ïðî âà äæåí íÿ äà íî -

ãî ìå õà í³ç ìó ïî åòàï íî ç êî ðè ãó âàí íÿì îá ñÿ ã³â ïðî äà æó,

ïðè ÷î ìó â³ä áó âàºòü ñÿ öå ïî õî äó çà ãàëü íî ãî çíè æåí íÿ äî -

õ³ä íî ñòåé çà ÎÂÄÏ.

Ôàê òè÷ íî áàí êè çà ì³ íÿ þòü ÎÂÄÏ, ùî çíà õî äÿòü ñÿ â ¿õ -

íüî ìó ïîðò ôå ë³, íà ðå ñóðñ, ÿêèé ñïðÿ ìî âó ºòü ñÿ â ðå àëü íèé

ñåê òîð, ³ ïðî âî äÿòü ðå áà ëàí ñó âàí íÿ ¿õ íüî ãî ïîðò ôå ëþ.
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Ó ñòàò ò³ àâ òî ðîì äîñ ë³ äæå íî çì³ñò ïî íÿòü «³í âå ñòè ö³é íà
ïðè âà áëè â³ñòü» òà «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò», âèî êðå ìëå íî
ð³â í³ êîì ïëåêñ íî¿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³
îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ. Îö³ íå íî ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü
Óê ðà ¿ íè íà ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ìó ð³â í³ øëÿ õîì àíà ë³ çó äè -
íà ì³ êè ì³æ íà ðîä íèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðåé òèí ã³â êðà ¿ íè.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü, ³í âå ñòè -
ö³é íèé êë³ ìàò, ³í âå ñòè ö³é íèé ³ì³äæ, ³í äåêñ ãëî áàëü íî¿
êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Â ñòàòüå àâ òî ðîì èñ ñëå äî âà íà ñóòü ïî íÿ òèé «èí âå -
ñòè öèîí íàÿ ïðèâ ëå êà òåëü íîñòü» è «èí âå ñòè öèîí íûé
êëè ìàò», âû äå ëå íû óðîâ íè êîì ïëåêñ íîé îöåí êè èí âå -
ñòè öèîí íîé ïðèâ ëå êà òåëü íî ñòè îáúåê òîâ èí âå ñòè ðî -
âà íèÿ. Äà íà îöåí êà èí âå ñòè öèîí íîé ïðèâ ëå êà òåëü íî -
ñòè Óê ðà è íû íà ìàê ðî ýêî íî ìè ÷å ñêîì óðîâ íå ïó òåì
àíà ëè çà äè íà ìè êè ìåæ äó íà ðîä íûõ èí âå ñòè öèîí íûõ
ðåé òèí ãîâ ñòðà íû.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: èí âå ñòè öèîí íàÿ ïðèâ ëå êà òåëü -
íîñòü, èí âå ñòè öèîí íûé êëè ìàò, èí âå ñòè öèîí íûé èìèäæ,
èí äåêñ ãëî áàëü íîé êîí êó ðåí òîñ ïî ñîá íî ñòè.

The ar tic le de als with the in ves ti ga tion of «in vest ment
at trac ti ven ess» and «in vest ment cli ma te» es sen ce con -
cepts, the le vels of com prehen si ve eva lu a tion of in vest -
ment ob jects at trac ti ven ess ha ve be en de fi ned. The in -
vest ment at trac ti ven ess of Uk ra i ne at the mac ro e co no mic
le vel by ana ly zing dy na mics of in ter na tio nal in vest ment ra -
tings ha ve be en ana lyz ed.

Ke ywords: in vest ment at trac ti ven ess, in vest ment cli -
ma te, in vest ment ima ge, the Glo bal Com pe ti ti ven ess In dex.
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êîì ïëåêñ íî¿ îö³í êè ¿õ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³. Çà óìîâ

ÓÄÊ 336.532.1/.3
².Â. ÂËÀÑÎÂÀ,

ê.å.í., äîöåíò êàôåäðè áàíê³âñüêèõ ³íâåñòèö³é, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò ³ì. Âàäèìà Ãåòüìàíà

Îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
îá'ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

îá ìå æå íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â ïè òàí íÿ îá´ðóí òó âàí íÿ

âèáî ðó ïð³ î ðè òåò íî ãî îá'ºê òà ³í âå ñòó âàí íÿ ñòàº àê òó àëü íèì

äëÿ ïî òåí ö³é íèõ ³í âå ñòî ð³â ³ ïðî ìè ñëî âèõ ï³ä ïðè ºìñòâ.

Âè íè êàº íåîáõ³ä í³ñòü âè ð³ øåí íÿ ÿê òåî ðå òè÷ íèõ, òàê ³

ïðàê òè÷ íèõ ïè òàíü, ïîâ'ÿçà íèõ ³ç ðîç êðèò òÿì çì³ ñòó ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³, ¿¿ âè ì³ ðó é îö³í êè ÿê íåîáõ³ä íî¿ óìî -

âè çä³é ñíåí íÿ åôåê òèâ íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Òåî ðå -

òè÷ í³ ³ ïðàê òè÷ í³ ïè òàí íÿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³

îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ çíàé øëè â³ äîá ðà æåí íÿ â íàó êî âèõ ïðàö -

ÿõ â³ò ÷èç íÿ íèõ ³ çà êîð äîí íèõ åêî íî ì³ ñò³â: ².À. Áëàí êà, Ì.Ñ. Ãå -

ðà ñèì ÷ó êà, À.Ô. Ãîé êî, Ñ.Î. Ãóò êå âè÷, Ò.Â. Ìàé îðî âî¿, À.Ñ. Ìó -

çè ÷åí êî, Î.Â. Íî ñî âî¿, Î.Î. Ïå ðå ñà äè, À.Â. Ô³ ë³ ïåí êî, Î.Ñ. ×ìèð,

É. Áå õå ðà, Ô. ôîí Ãî ð³í ãà Ë., ôîí Ç³í êåí äîð ôà, Ó. Øàð ïà.

Â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ íå äî ñòàò íüî óâà ãè ïðè ä³ ëå íî òåî ðå -

òè÷ íî ìó îá´ðóí òó âàí íþ äå ô³ í³ ö³¿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü».

Íå ³ñ íóº ºäè íî ãî ìå òî äè÷ íî ãî ï³ä õî äó ùî äî îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿

ïðè âà áëè âî ñò³ êðà ¿ íè, ãà ëó ç³, ðå ã³î íó àáî ï³ä ïðè ºì ñòâà. Ïå ðå -

âàæ íà á³ëü ø³ñòü ìå òî ä³â ´ðóí òî âà íî íà âè êî ðè ñòàí í³ ñòà òè -

ñòè÷ íî¿ çâ³ò íî ñò³, âèç íà ÷åí í³ ÿê³ñ íèõ õà ðàê òå ðè ñòèê îá'ºê òà ³í -

âå ñòó âàí íÿ, ùî ïî òðå áóº ïðåä ìåò í³ øî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º äîñ ë³ äæåí íÿ çì³ ñòó ïî íÿòü «³í âå ñòè ö³é íà

ïðè âà áëè â³ñòü» òà «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò», âèî êðå ìëåí íÿ

ð³â í³â êîì ïëåêñ íî¿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³

îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ. Îö³ íþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè -

âî ñò³ êðà ¿ íè íà ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ìó ð³â í³ íà çà ñà äàõ àíà ë³ çó

äè íà ì³ êè ì³æ íà ðîä íèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðåé òèí ã³â.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Äå ô³ í³ ö³ÿ «³í âå ñòè ö³é íà

ïðè âà áëè â³ñòü» ìàº â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ ðÿä ñïî ð³ä íå -

íèõ ïî íÿòü: «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò», «³í âå ñòè ö³é íèé ³ì³äæ».

Â³ò ÷èç íÿ í³ òà çà ðó á³æ í³ íàó êîâ ö³, îòî òîæ íþ þòü ïî íÿò òÿ «³í -

âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü» òà «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò». Íà

íàø ïî ãëÿä, ¿õ ñë³ä ðîç ð³ç íÿ òè.

Ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü» õà ðàê òå ðè çóº ïå ðå -

âà ãè ³ íå äî ë³ êè îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ. Óðàõî âóþ ÷è ¿õ ïî òåí ö³é -

íèé ³í âå ñòîð ìî æå âèç íà ÷è òè ìî æëè âî ñò³ òà äî ö³ëü í³ñòü âêëà -

äàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â â îá'ºê òè ³í âå ñòó âàí íÿ.

Ïåð ø³ ñïðî áè âèç íà ÷åí íÿ ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà -

áëè â³ñòü» ì³ ñòÿòü ñÿ ó äîñ ë³ äæåí í³ Ë. ôîí Ç³í êåí äîð ôà, ÿêèé

ââ³â òåð ì³í «ïðè âà áëè â³ñòü» êðà ¿ íè ³ âè ðîá íèö òâà, âèç íà ÷èâ

êëþ ÷î â³ ÷èí íè êè – íà ÿâ í³ñòü ðî áî ÷î¿ ñè ëè, ðî çâè òîê òîð ãî -

âî¿ òà ïðî ìè ñëî âî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè« [1]. Íå äî ë³ êîì öüî ãî

ï³ä õî äó º òå, ùî àâ òîð çì³ øóº ïî íÿò òÿ ïðè âà áëè âî ñò³ êðà ¿ íè

òà âè ðîá íèö òâà, îñ ê³ëü êè äëÿ ïî òåí ö³é íî ãî ³í âå ñòî ðà ÷èí íè -

êè, ùî çóìî âëþ þòü çàç íà ÷å í³ ð³â í³ ïðè âà áëè âî ñò³ áó äóòü

ð³ç íè ìè. Äî òî ãî æ íà â³ä ì³ íó â³ä ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó ³í -

âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ôîð ìó ºòü ñÿ íà ð³â í³ îêðå ìèõ ï³ä -

ïðè ºìñòâ, ðå ã³î í³â ³ ãà ëó çåé ï³ä âïëè âîì íèç êè ÷èí íè ê³â.

Ó ðî çâè òîê ïî çè ö³¿ Ë. ôîí Ç³í êåí äîðôó àâ òî ðè É. Áå õåð òà

Ô. ôîí Ãî ð³íã óòî÷ íè ëè ÷èí íè êè ïðè âà áëè âî ñò³ êðà ¿ íè ³ äî -

äà ëè äî ïå ðå ë³ êó òà ê³: «äåð æàâ íà ï³ä òðèì êà ð³â íÿ ïðè áóò êî -

âî ñò³ âè ðîá íèö òâà íå íèæ ÷å çà ñòàâ êó áàí ê³â ñüêî ãî ïðî öåí -

òó, íà äàí íÿ ó êî ðè ñòó âàí íÿ äåð æàâ íèõ çå ìåëü ³ áó ä³ âåëü ç

ìî æëè â³ ñòþ âèêó ïó» [1]. Äà íèé ï³ä õ³ä ðîç êðè âàº ³í âå ñòè ö³é -

íèé êë³ ìàò, à íå ïðè âà áëè â³ñòü.

Ðî ñ³éñü ê³ íàó êîâ ö³ Ç. Êîò ëÿð òà Ì. Àê³ ìîâ ðîç ãëÿ äà þòü ³í âå -

ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü ÿê ðîç ïî ä³ë ôàê òè÷ íèõ îá ñÿ ã³â çà ëó -

÷å íèõ ³í âå ñòè ö³é ó ðå ã³îí. Òà êèé ï³ä õ³ä º çàí àä òî âó çü êèì, îñ -

ê³ëü êè íå çàâ æäè ìîæ íà çðî áè òè âèñ íî âîê ïðî ìî æëè â³ñòü òà

äî ö³ëü í³ñòü çä³é ñíåí íÿ ³í âå ñòè ö³é, îð³ ºí òóþ ÷èñü íà ðîç ïî ä³ë

îá ñÿ ã³â ôàê òè÷ íî çà ëó ÷å íèõ ó ïî ïå ðåä í³ ïå ð³î äè ³í âå ñòè ö³é.

². Áëàíê òðàê òóº ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü ÿê ³í òå ãðàëü íó

õà ðàê òå ðè ñòè êó îêðå ìèõ ðå ã³î í³â êðà ¿ íè ç ïî çè ö³¿ ³í âå ñòè ö³é -

íî ãî êë³ ìà òó [2]. Àâ òîð íà ãî ëî øóº íà ïðÿ ìî ìó çâ'ÿç êó ì³æ

³í âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ òà ³í âå ñòè ö³é íèì êë³ ìà òîì.

Îä íàê ³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò ôîð ìó ºòü ñÿ íà çà ãàëü íî äåð -

æàâ íî ìó ð³â í³ òà º ºäè íèì äëÿ âñ³ º¿ êðà ¿ íè.

Óê ðà ¿íñü ê³ â÷å í³ À. Çàâ ãî ðîä í³é, Ã. Âîç íþê òà Ò. Ñìîâ æåí -

êî ââà æà þòü, ùî ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü – öå óçà ãàëü -

íå íà õà ðàê òå ðè ñòè êà ïå ðå âàã ³ íå äî ë³ ê³â ³í âå ñòó âàí íÿ îêðå -

ìèõ îá'ºê ò³â ç ïî çè ö³¿ êîí êðåò íî ãî ³í âå ñòî ðà. Âî íè â³ äð³ç íÿ -

þòü ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü îêðå ìèõ ðå ã³î í³â, ãà ëó çåé

åêî íî ì³ êè, ðå àëü íèõ ïðî åê ò³â, îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ (ôîí äî -

âèõ) ³í ñòðó ìåí ò³â [3].
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Ðèñóíîê 1. Ð³âí³ êîìïëåêñíî¿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ îá'ºêòà ³íâåñòóâàííÿ
Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì.



²í äåêñ Îð ãà í³ çà ö³ÿ Äæå ðå ëî
Ãëî áàëü íèé ³í íî âà ö³é íèé ³í äåêñ Íà ö³î íàëü íà àñî ö³ àö³ÿ âè ðîá íè ê³â http://www.nam.org

²í äåêñ åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè He ri ta ge Foun da tion http://www.he ri ta ge.org

²í äåêñ ãëî áàëü íî¿ êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³
Âñå ñâ³ò í³é åêî íî ì³÷ íèé ôî ðóì http://www3.we fo rum.org

Ñâ³ òî âèé ³í äåêñ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ -

íî ñò³ (World Com pe te ti ven ess In dex

(WCI))

²í ñòè òóò óïðà âë³í íÿ ðî çâèò êîì 

(In sti tu te of Ma na ge ment De ve lop -

ment)

Ùî ð³÷ íèé çâ³ò ïðî ñâ³ òî âó êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ í³ñòü (The IMD World Com pe ti ti ven ess Ye -

ar bo ok) http://www.worldcom pe ti ti ven ess.com

²í äåêñ ëåã êî ñò³ âå äåí íÿ á³ç íå ñó Ñâ³ òî âèé áàíê
Ùî ð³÷ íà äî ïî â³äü «Âå äåí íÿ á³ç íå ñó»

http://www.do ing bu si ness.org

²í äåêñ ïðàâ âëàñ íî ñò³ Àëü ÿíñ ïðàâ âëàñ íî ñò³ http://in ter na tio nal pro per ty rightsin dex.org

²í äåêñ ñïðèÿí íÿ ì³æ íà ðîä í³é òîð ã³â ë³ Âñå ñâ³ò í³é åêî íî ì³÷ íèé ôî ðóì https://mem bers.we fo rum.org

²í äåêñ ñïðèé íÿò òÿ êî ðóï ö³¿ Trans pa ren cy In ter na tio nal http://www.trans pa ren cy.org

²í äåêñ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ªâðî ïåéñü êà Á³ç íåñ Àñî ö³ àö³ÿ http://www.eba.com.ua

²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

Òà êèì ÷è íîì, ï³ä ³í âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ ðî çó ì³ þòü

³í òå ãðàëü íó îö³í êó ïå ðå âàã òà íå äî ë³ ê³â îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí -

íÿ, ÿêà âèç íà ÷àº ìî æëè â³ñòü òà äî ö³ëü í³ñòü çä³é ñíåí íÿ ³í âå -

ñòè ö³é ó ïåâ íèé åêî íî ì³÷ íèé îá'ºêò (ï³ä ïðè ºì ñòâî, ãà ëóçü

àáî òå ðè òî ð³þ).

Ïðî âå äåí íÿ êîì ïëåêñ íî¿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè -

âî ñò³ îõî ïëþº òà ê³ ð³â í³ (ðèñ. 1).

²í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü íà ìàê ðî– ³ ìå çî ð³â í³ ìî æå

áó òè îö³ íå íà çà ñè ñòå ìîþ ïî êàç íè ê³â:

– çà ãàëü íèõ (ðåé òèíã äåð æà âè íà ì³æ íà ðîä íî ìó ³í âå ñòè -

ö³é íî ìó ðèí êó);

– ìàê ðîåêî íî ì³÷ íèõ, ðå ã³î íàëü íèõ ³ ãà ëó çå âèõ (îá ñÿã ³ äè -

íà ì³ êà ÂÂÏ, äå ô³ öè òó (ïðî ô³ öè òó) äåð æáþ äæå òó, äå ïî çèò íèõ

âêëà ä³â ó áàí ê³â ñüêî ìó ñåê òî ð³ ðå ã³î íó);

– ÿê³ õà ðàê òå ðè çó þòü ³í âå ñòè ö³é íèé ðè íîê (îö³í êà ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ àê òèâ íî ñò³ é åôåê òèâ íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî öå ñ³â, ùî

çàë åæèòü â³ä çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó ³ òåì ï³â çðî ñòàí íÿ ³í âå ñòè -

ö³é, ÷àñò êè ³í âå ñòè ö³é ó ÂÂÏ) [4, ñ. 62].

Ñòâî ðåí íÿ ñïðèÿò ëè âî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó º âà æëè -

âèì ³ àê òó àëü íèì ïè òàí íÿì äëÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó òà

çðî ñòàí íÿ êðà ¿ íè, îñ ê³ëü êè ñòè ìó ëþº ïðè ïëèâ ³íî çåì íî ãî

êà ï³ òà ëó é àê òè â³ çóº ä³ÿëü í³ñòü âíó òð³ø í³õ ³í âå ñòî ð³â.

Á³ëü ø³ñòü íàó êîâ ö³â âèç íà ÷à þòü «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò» ÿê

íà á³ð óìîâ ³í âå ñòó âàí íÿ. Âî íè âèî êðåì ëþ þòü ÷èí íè êè ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó òà ðîç ð³ç íÿ þòü ð³â í³ éî ãî ôîð ìó âàí íÿ.

×³ò êî ãî ðîç ïî ä³ ëó ì³æ òëó ìà ÷åí íÿì ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó

òà ïðè âà áëè âî ñò³ íå ³ñ íóº.

²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò – öå ñòó ï³íü ñïðèÿò ëè âî ñò³ ñè òóà ö³¿, ùî

ñêëà äà ºòü ñÿ â ò³é ÷è ³í ø³é êðà ¿ í³ (ðå ã³î í³, ãà ëó ç³, ï³ä ïðè ºì ñòâ³),

ñòî ñîâ íî ³í âå ñòè ö³é, ÿê³ ìî ãëè á áó òè âêëà äå í³ â êðà ¿ íó (ðå ã³îí,

ãà ëóçü, ï³ä ïðè ºì ñòâî) [5]. ²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò – öå ñó êóï í³ñòü

ïî ë³ òè÷ íèõ, îð ãà í³ çà ö³é íî–ïðà âî âèõ, ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íèõ,

ñî ö³î êóëü òóð íèõ, ãåî ãðà ô³÷ íèõ óìîâ, ùî âèç íà ÷à þòü ñòó ï³íü

ðè çè êó êà ï³ òà ëîâ êëà äåíü ³ ìî æëè â³ñòü åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè -

ñòàí íÿ ¿õ äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ é ñïðèÿí íÿ ³í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî -

ñò³ â³ò ÷èç íÿ íèõ òà ³íî çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â [6].

Ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò» íå ìàº îá ìå æó âà òè ñÿ ëè -

øå ³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ, îñ ê³ëü êè âî íà º íå â³ä'ºì íîþ

ñêëà äî âîþ çà ãàëü íèõ óìîâ çä³é ñíåí íÿ ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿

ä³ÿëü íî ñò³ êðà ¿ íè.

²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò ñë³ä ðîç ãëÿ äà òè ÿê ñêëàä íó äå ô³ í³ -

ö³þ, ùî â³ äîá ðà æàº áà çî â³ óìî âè âå äåí íÿ á³ç íå ñó. Â í³é ìà -

þòü áó òè â³ äîá ðà æå í³ åêî íî ì³÷ íà, ãåî ãðà ô³÷ íà, çà êî íî äàâ ÷à,

ïî ë³ òè÷ íà ñêëà äî âà. ²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò º îä íà êî âèì äëÿ

âñ³õ ³í âå ñòè ö³é íèõ îá'ºê ò³â ³ ôîð ìó ºòü ñÿ íà ìàê ðî ð³â í³. Âè -

êëþ ÷åí íÿì º òå ðè òî ð³ àëü í³ àí êëà âè, äå ñôîð ìî âà í³ ñïå -

ö³àëü í³ óìî âè âå äåí íÿ á³ç íå ñó (íà ïðè êëàä – ÑÅÇ ³ ÒÏÐ).

Ì³æ íà ðîä í³ àãåíò ñòâà ÿê îñ íîâ í³ ïà ðà ìå òðè îö³í êè ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî êë³ ìà òó âè êî ðè ñòî âó þòü ìàê ðîåêî íî ì³÷ í³ ïî êàç íè êè:

îá ñÿ ã³â ÂÂÏ ³ âè ðîá íèö òâà ïðî ìè ñëî âî¿ ïðî äóê ö³¿; äè íà ì³ êè

âà ëþò íî ãî êóð ñó, òåì ï³â ³í ôëÿ ö³¿;ð³ âåíü áåç ðî á³ò òÿ;äå ô³ öè òó

(ïðî ô³ öè òó) äåð æàâ íî ãî áþ äæå òó; îá ñëó ãî âó âàí íÿ ³ ïî ãà øåí -

íÿ äåð æàâ íî ãî áîð ãó (ó % äî ÂÂÏ); çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó ³ òåì ï³â

çðî ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é; ÷àñò êè ³í âå ñòè ö³é ó ÂÂÏ; çà ãàëü íî ãî îá -

ñÿ ãó òà ÷àñò êè ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë; îá ñÿ ãó ³ ÷àñò êè

ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é (ó % äî ÂÂÏ); îá ñÿ ãó ïîðò ôåëü -

íèõ ³í âå ñòè ö³é; îá ñÿ ãó åê ñïîð òó òà ³ì ïîð òó òî âà ð³â ³ ïî ñëóã.

Àíà ë³ç ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó çä³é ñíþ þòü íà îñ íî â³ ì³æ -

íà ðîä íèõ ðåé òèí ã³â. Ðåé òèí ãî âà îö³í êà çà â³ä ïî â³ä íîþ ðåé -

òèí ãî âîþ øêà ëîþ äàº ìî æëè â³ñòü ïî ð³â íÿí íÿ ïå ðå âàã ³ íå -

äî ë³ ê³â ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó ³ êðå äè òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ êðà ¿í.

Íàé â³ äî ì³ ø³ àâ òî ðè òåò í³ ñè ñòå ìè îö³ íîê ³í âå ñòè ö³é íî ãî

êë³ ìà òó, ÿê³ íà çè âà þòü ³í äåê ñà ìè, íà âå äå íî â òàáë. 1.

²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò º îä íèì ³ç âèç íà ÷àëü íèõ ÷èí íè ê³â ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ êðà ¿ íè. ²í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò Óê -

ðà ¿ íè º íåñ ïðèÿò ëè âèì, õî ÷à ìà ºìî íèç êó ïå ðå äó ìîâ äëÿ

éî ãî ïî ë³ï øåí íÿ, çî êðå ìà: âè ã³ äíå ãåî ãðà ô³÷ íå ïî ëî æåí íÿ;

êâà ë³ ô³ êî âà íèé ðî áî ÷èé ïåð ñî íàë; áà ãà òèé ðå ñóðñ íèé ïî -

òåí ö³àë; íàä ëè øîê ðî áî ÷î¿ ñè ëè ïðà öåç äàò íî ãî â³ êó òî ùî.

Ïðî íåñ ïðèÿò ëè âèé ³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò â Óê ðà ¿ í³ ñâ³ä -

÷àòü ì³æ íà ðîä í³ ðåé òèí ãè âå äåí íÿ á³ç íå ñó òà êîí êó ðåí òîñ -

ïðî ìîæ íî ñò³, ÿê³ ïî ð³â íþ þòü òåí äåí ö³¿ ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè

Óê ðà ¿ íè ³ç çà ãàëü íî ñâ³ òî âè ìè òåí äåí ö³ÿ ìè (òàáë. 2).

Çà ²í äåê ñîì ãëî áàëü íî¿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ó 2013

ðî ö³ ïî ñ³ ëà 84–òå ì³ñ öå ñå ðåä 148 êðà ¿í, çíè çèâ øèñü íà 11

ïî çè ö³é ïî ð³â íÿ íî ç ïî ïå ðåä í³ì ðî êîì (73–º ì³ñ öå ñå ðåä

144 êðà ¿í) (òàáë. 2), ïî ñòó ïàþ ÷èñü Êà çàõ ñòà íó 34 ïóíê òà ìè

(50–å ì³ñ öå), Ðó ìó í³¿ – 21 ïóíê òîì (78 ì³ñ öå), Ðî ñ³¿ – 20

ïóíê òà ìè (64 ì³ñ öå). Ë³ äå ðà ìè, ÿê ³ ìè íó ëî ãî ðî êó, âèÿ âè ëè -

ñÿ Øâåé öà ð³ÿ, à ñå ðåä êðà ¿í ïî ñòðà äÿíñü êî ãî ïðî ñòî ðó íàé -
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âè ùå 32–å ì³ñ öå ïî ñ³ ëà Åñòî í³ÿ. Äå ùî ïî êðà ùè ëè ñâî¿ ïî -

çè ö³¿ Í³ ìå÷ ÷è íà, ÑØÀ, Ãîí êîíã. Íåç íà÷ íå ïî ã³ð øåí íÿ ðåé -

òèí ãó ñïî ñòå ð³ ãà þòü ó Øâå ö³¿, Âå ëè êî áðè òà í³¿ (–2 ïî çè ö³ÿ),

Í³ äåð ëàí äè (–3 ïî çè ö³¿). Çà âñ³ ìà òðüî ìà ãðó ïà ìè ñêëà äî âèõ

ðåé òèí ãó Óê ðà ¿ íà ïî ã³ð øè ëà ñâîþ ïî çè ö³þ: çà áà çî âè ìè âè -

ìî ãà ìè (ç 79 íà 91–øå ì³ñ öå); êà òà ë³ çà òî ðà ìè åôåê òèâ íî -

ñò³ (ç 65 íà 71–øå) ³ ôàê òî ðà ìè ³í íî âà ö³é íî ãî ðî çâèò êó (ç

79 íà 95–å ì³ñ öå) [7].

Ó ðåé òèí ãó «Âå äåí íÿ á³ç íå ñó 2013» [8] Óê ðà ¿ íà ïî êðà ùè -

ëà ñâî¿ ïî çè ö³¿ íà 15 ïóíê ò³â (äî 137 ì³ñ öÿ ³ç 185 êðà ¿í) ³

óâ³é øëà äî ñïè ñêó ³ç 23 êðà ¿í ñâ³ òó – íàé á³ëü øèõ ðå ôîð ìà -

òî ð³â óìîâ âå äåí íÿ á³ç íå ñó òà çðî ñòàí íÿ ó ðåé òèí ãó ñå ðåä

êðà ¿í ÑÍÄ ðà çîì ³ç Â³ð ìå í³ ºþ (+18 ïî çè ö³¿ äî 32 ì³ñ öÿ).

Ñêî ðî ÷å íî íà äåâ'ÿòü ïî çè ö³é â³ä ñòà âàí íÿ â³ä Ðî ñ³éñü êî¿

Ôå äå ðà ö³¿, ÿêà çàé íÿ ëà 112–òå ì³ñ öå ó ðåé òèí ãó Do ing bu si -

ness 2013. Ï'ÿò³ð êà êðà ¿í–ë³ äå ð³â çà óìî âà ìè âå äåí íÿ á³ç -

íå ñó ó ñâ³ ò³ çà ëè øè ëà ñÿ íåç ì³í íîþ: Ñ³í ãà ïóð, Ãîí êîíã, Íî âà

Çå ëàí ä³ÿ, ÑØÀ ³ Äà í³ÿ (òàáë. 3).

Çà îä íèì ³ç êëþ ÷î âèõ ñó á³í äåê ñ³â äëÿ ³í âå ñòî ðà – çà õèñò

ïðàâ ³í âå ñòî ð³â – ïî çè ö³ÿ Óê ðà ¿ íè çíè çè ëàñü íà òðè ïóíê òè,

à çà äà íè ìè The Do ing Bu si ness–2014 – óæå íà 11 ïóíê ò³â

òà çàé íÿ ëà 128 ïî çè ö³þ [9].

Ó ðåé òèí ãó åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè 2013 ðî êó Óê ðà ¿ íà ïî ñ³ ëà

161–å ì³ñ öå ç 177 êðà ¿í, îò ðè ìàâ øè 46,3 áà ëà ç³ 100 ìî -

æëè âèõ. Óê ðà ¿ íà ïî òðà ïè ëà äî äâàä öÿò êè íàé á³ëüø ïðèã í³ ÷å -

íèõ ç ïî ãëÿ äó åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè êðà ¿í ñâ³ òó. Â ªâðî ï³ Óê ðà -

¿ íà çàé ìàº îñòàí íº, 43–º ì³ñ öå. Ç êà òå ãî ð³¿ «â îñ íîâ íî ìó ñêó -

òèõ» êðà ¿ íà ïå ðåé øëà äî êà òå ãî ð³¿ «ïðèã í³ ÷å íèõ» ³ ïå ðå áó âàº

íà ð³â í³ ç òàêè ìè êðà ¿ íà ìè, ÿê Åê âà äîð, Àð ãåí òè íà, ×àä, Óç áå -

êè ñòàí, ²ðàí ³ Ç³ì áàá âå. Äî òð³é êè ë³ äå ð³â ðåé òèí ãó åêî íî ì³÷ íî

â³ëü íèõ êðà ¿í äî 2013 ðî êó ââ³é øëè Ãîí êîíã, Ñ³í ãà ïóð ³ Àâ -

ñòðà ë³ÿ. Çà ð³â íåì åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè Óê ðà ¿ íà çà ëè øà ºòü ñÿ

íà îñòàí íüî ìó ì³ñ ö³ ñå ðåä 43 êðà ¿í ªâðî ïè òà ñóò òº âî â³ä ñòàº

â³ä ñå ðåäíüîñ â³ òî âî ãî ïî êàç íè êà (59,6 áà ëà).

ßê ùî ðîç ãëÿ äà òè ²í äåêñ åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè çà ñêëà äî -

âè ìè, òî çà ñó á³í äåê ñà ìè «Ñâî áî äà çîâ í³ø íüî¿ òîð ã³â ë³»

(84,4 áà ëà) òà «Ô³ñ êàëü íà ñâî áî äà» (78,2 áà ëà) êðà ¿ íà âè -

ïåð åäæàº ñå ðåäíüîñ â³ òî âèé ð³ âåíü (74,5 òà 77,2 áà ëà â³ä -

ïî â³ä íî). Ñó á³í äåêñ «²í âå ñòè ö³é íà ñâî áî äà» îö³ íþº íà ÿâ í³ñòü

ó êðà ¿ í³ îá ìå æåíü äëÿ ðó õó ³í âå ñòè ö³é íî ãî êà ï³ òà ëó: ïðî çî -

ð³ñòü ³í âå ñòè ö³é íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà, áþ ðî êðà òè÷ íèõ ïðî öå -

äóð; ïðà âî âëàñ íî ñò³ íà çåì ëþ; ñåê òî ðàëü íó îá ìå æå í³ñòü

äëÿ ³í âå ñòè ö³é; ìî æëè âî ñò³ åê ñïðî ïð³à ö³¿ âëàñ íî ñò³; îá ìå -

æåí íÿ ùî äî â³ä òî êó òà ïðè òî êó êà ï³ òà ëó.

Ïî çè ö³ÿ Óê ðà ¿ íè çà ñó á³í äåê ñîì «²í âå ñòè ö³é íà ñâî áî äà»

ñòà íî âèòü 20 áà ë³â, â³ä ñòàº â³ä ñå ðåäíüîñ â³ òî âî ãî ð³â íÿ

á³ëüø í³æ ó 2,6 ðà çà (52,2 áà ëà) ³ º íàé ã³ð øîþ ç óñ ³õ ñêëà äî -

âèõ ³í äåê ñó. Öå çóìî âëå íî íèçü êèì ð³â íåì çà õè ñòó ïðàâ ³í -

âå ñòî ð³â òà íà ÿâ í³ ñòþ ìî ðà òî ð³þ íà ïðî äàæ çå ìë³ ñ³ëüñü êî -

ãîñ ïî äàð ñü êî ãî ïðèç íà ÷åí íÿ. Çíà÷ íå â³ä ñòà âàí íÿ ñïî ñòå ð³ -

ãà þòü òà êîæ çà ñó á³í äåê ñà ìè «Äåð æàâ í³ âè äàò êè» – ðîç ðèâ

á³ëüø í³æ óäâ³ ÷³, «Ñâî áî äà â³ä êî ðóï ö³¿» – ðîç ðèâ ó 1,8 ðà çà.

Âèñ íîâ êè

Äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ñïðèÿò ëè âî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó é

íà ðî ùó âàí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî -

Êðà ¿ íà
Do ing

Bu si ness
2011

Do ing
Bu si ness

2012

Do ing
Bu si ness

2013
Çì³ íà Êðà ¿ íà

Do ing
Bu si ness

2011

Do ing
Bu si ness

2012

Do ing
Bu si ness

2013
Çì³ íà

Ñ³í ãà ïóð 1 1 1 0 Êà çàõ ñòàí 58 56 49 7

Ãîí êîíã 2 2 2 0 Á³ ëî ðóñü 91 60 58 2

Íî âà Çå ëàí ä³ÿ 3 3 3 0 Àçåð áàé äæàí 69 66 67 –1

ÑØÀ 4 4 4 0 Êèð ãèç ñòàí 67 69 70 –1

Äà í³ÿ 5 5 5 0 Ìîí ãî ë³ÿ 89 88 76 12

Ãðó ç³ÿ 17 12 9 3 Ìîë äî âà 99 86 83 3

Í³ ìå÷ ÷è íà 19 18 20 –2 ÐÔ 124 118 112 6

ßïî í³ÿ 20 20 24 –4 Óê ðà ¿ íà 149 152 137 15

Â³ð ìå í³ÿ 61 50 32 18 Òàä æè êè ñòàí 152 147 141 6

Êè òàé 87 91 91 0 Óç áå êè ñòàí 164 168 154 14

²í äåêñ 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Çì³ íà

2013/2012
²í äåêñ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ êðà ¿í

ñâ³ òó (IMD)
46/55 54/55 56/57 57/58 57/59 56/52 49/60 +7

²í äåêñ ãëî áàëü íî¿ êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ (WEF)
73/131 72/134 82/133 89/139 82/142 73/144 84/148 –11

²í äåêñ ëåã êî ñò³ âå äåí íÿ á³ç íå ñó (The

World Bank)
135/157 134/157 142/183 145/183 152/183 137/185 112/189 +5

²í äåêñ åêî íî ì³÷ íî¿ ñâî áî äè (The He -

ri ta ge Foun da tion)
139/178 145/181 153/179 163/179 163/179 163/179 161/177 +2

²í äåêñ âå äåí íÿ á³ç íå ñó 118/179 139/178 145/183 147/183 149/183 152/183 137/175 +15
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Òàáëèöÿ 2. Äèíàì³êà ïîçèö³é Óêðà¿íè â ì³æíàðîäíèõ ³íäåêñàõ

Òàáëèöÿ 3. Äèíàì³êà ïîçèö³é êðà¿í ó ðåéòèíãó Doing Business 

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè [7–9].

Äæåðåëî: [8 – çà â³äïîâ³äí³ ðîêè].
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ì³ êè ïîò ð³á í³ çà õî äè ç ïî ñë³ äîâ íî¿ äå ïî ë³ òè çà ö³¿ åêî íî ì³ êè,

ôîð ìó âàí íÿ ºäè íèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé òà ïî ñë³ äîâ íî ñò³

åêî íî ì³÷ íèõ ðå ôîðì, çà áåç ïå ÷åí íÿ íåç ì³í íî ñò³ òà ãà ðàí òî -

âà íî ñò³ çà õè ñòó ðèí êî âèõ ïðàâ ³ ñâî áîä ³í âå ñòî ðà, à ñà ìå:

– ï³ä ãî òó âà òè ïëàí ä³é ùî äî çà áåç ïå ÷åí íÿ ñïðèÿò ëè âî ãî

³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà òó ó ìå æàõ ïðî ãî ëî øå íèõ ïð³ î ðè òå ò³â

ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó;

– ðîç ðî áè òè ðå ã³î íàëü í³ ïëà íè ï³ äâè ùåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿

ïðè âà áëè âî ñò³ îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ ç óðàõ óâàí íÿì îñî áëè -

âî ñòåé ïî òî÷ íèõ ðåé òèí ã³â ¿õ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³;

– ðîç øè ðè òè ñïåêòð çà õî ä³â êîí êó ðåíò íî¿ ïî ë³ òè êè ùî äî

çà ïî á³ ãàí íÿ àí òè êîí êó ðåíò íèì ä³ÿì íà ö³î íàëü íèõ òà ³íî -

çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â íà óê ðà ¿íñü êî ìó ðèí êó.
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Ïðî à íà ë³ çî âà íî îá ñÿã òà ñòðóê òó ðó êà ï³ òàëü íèõ ³í âå -
ñòè ö³é â Óê ðà ¿ í³ òà äæå ðå ëà ¿õ ô³ íàí ñó âàí íÿ. Îö³ íå íî
ðîç ïî ä³ë îá ñÿ ãó ô³ íàí ñó âàí íÿ íàó êî âèõ òà íàó êî âî–òåõ -
í³÷ íèõ ðî á³ò òà ô³ íàí ñî â³ ðå çóëü òà òè â³ä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü -
íî ñò³ äî îïî äàò êó âàí íÿ ÿê äæå ðå ëî ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âå -
ñòè ö³é íî ãî êà ï³ òà ëó. Ïî äà íî ïðî ïî çè ö³¿ ùî äî ïî äàëü øî -
ãî ðå ôîð ìó âàí íÿ äåð æàâ íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè äëÿ
çà áåç ïå ÷åí íÿ ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñè ñòå ìè â Óê ðà ¿ í³.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: êà ï³ òàëü í³ ³í âå ñòè ö³¿, äæå ðå ëà ô³ íàí ñó -
âàí íÿ, ô³ íàí ñî â³ ðå çóëü òà òè, ³í âå ñòè ö³é íèé êà ï³ òàë, ðå ôîð -
ìó âàí íÿ, ³í âå ñòè ö³é íà ïî ë³ òè êà, çà áåç ïå ÷åí íÿ ðî çâèò êó.

Ïðî à íà ëè çè ðî âà íû îáúåì è ñòðóê òó ðà êà ïè òàëü íûõ èí -
âå ñòè öèé â Óê ðà è íå è èñ òî÷ íè êè èõ ôè íàí ñè ðî âà íèÿ. Îöå -
íå íî ðà ñïðå äå ëå íèå îáúå ìà ôè íàí ñè ðî âà íèÿ íà ó÷ íûõ è
íà ó÷ íî–òåõ íè ÷å ñêèõ ðà áîò è ôè íàí ñî âûå ðå çóëü òà òû
ïðåä ïðèÿ òèé îò îáû÷ íîé äåÿ òåëü íî ñòè äî íà ëî ãî îá ëî æå íèÿ
êàê èñ òî÷ íèê ôè íàí ñè ðî âà íèÿ èí âå ñòè öèîí íî ãî êà ïè òà ëà.
Ïðåä ñòà âëå íû ïðåä ëî æå íèÿ ïî äàëü íåé øå ìó ðå ôîð ìè ðî -
âà íèþ ãî ñó äàð ñòâåí íîé èí âå ñòè öèîí íîé ïî ëè òè êè äëÿ
îáåñ ïå ÷å íèÿ ðà çâè òèÿ èí âå ñòè öèîí íîé ñè ñòå ìû â Óê ðà è íå.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: êà ïè òàëü íûå èí âå ñòè öèè, èñ òî÷ -
íè êè ôè íàí ñè ðî âà íèÿ, ôè íàí ñî âûå ðå çóëü òà òû, èí âå -

ñòè öèîí íûé êà ïè òàë, ðå ôîð ìè ðî âà íèå, èí âå ñòè öèîí íàÿ
ïî ëè òè êà, îáåñ ïå ÷å íèå ðà çâè òèÿ.

The vo lu me and struc tu re of ca pi tal in vest ments in Uk -
ra i ne and their sour ces of fun ding are ana lyz ed. Di stri bu -
tion of the fun ding of sci en ti fic and sci en ti fi cal ly techni cal
ope ra tions and fi nan cial res ults of en ter pris es from or di -
na ry ac ti vi ti es be fo re tax as a fun ding sour ce of in vest ment
ca pi tal are eva lu a ted. So me pro po sals for the further re -
form of pu blic in vest ment po li cy are pres en ted to en su re
the de ve lop ment of in vest ment in Uk ra i ne.

Ke ywords: ca pi tal in vest ment, fi nan cial sour ces, fi nan -
cial res ults, in vest ment ca pi tal, re form, in vest ment po li cy,
en su re of de ve lop ment.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ó ñó ÷à ñíèõ óìî âàõ ³ñ íóº îá'ºê -

òèâ íà íåîáõ³ä í³ñòü àê òè â³ çà ö³¿ ä³ÿëü íî ñò³, ïîâ'ÿçà íî¿ ç âè êî -

ðè ñòàí íÿì ³í âå ñòè ö³é íî ãî êà ï³ òà ëó äëÿ ñòâî ðåí íÿ êîí êó ðåí -

òîñ ïðî ìîæ íèõ åêî íî ì³÷ íèõ ñè ñòåì, ìî äåð í³ çà ö³¿ òà ðå êîí -

ñòðóê ö³¿ ä³ þ ÷èõ ñòðóê òóð, çà áåç ïå ÷åí íÿ äè âåð ñè ô³ êî âà íî ñò³

êà ï³ òà ëó â íà ïðÿ ì³ ³í íî âà ö³é íî îð³ ºí òî âà íèõ ñòðóê òóð íèõ ïå -

ðå òâî ðåíü â åêî íî ì³ ö³ [1].

Ñò³é êå çðî ñòàí íÿ åêî íî ì³ êè ðîç âè íå íèõ êðà ¿í ñâ³ òó â óìî âàõ

ãëî áàëü íî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ êîí êó ðåí ö³¿ çóìî âëå íå âè ñî êèì ð³â -
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