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Îñíîâí³ çàâäàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³
Äîñë³äæåííÿ ïðîáëåì ³íâåñòóâàííÿ â ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü çàâæäè çíàõîäèëîñü ó öåíòð³ óâàãè åêîíîì³ñò³â. Òàê³ äî-

ñë³äæåííÿ îñîáëèâî àêòóàëüí³ íà ñó÷àñíîìó åòàï³, îñê³ëüêè, âèçíà÷àþ÷è ïðîöåñ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â ö³ëîìó, ³í-
âåñòèö³¿ ìàþòü âïëèâ íà âñ³ ãàëóç³ ëþäñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Àêòèâ³çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó º îäíèì ³ç ä³ºâèõ ìåõàí³çì³â 
ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íèõ ïåðåòâîðåíü ó âñ³õ êðà¿íàõ ñâ³òó. Àâòîðîì äîñë³äæåí³ ³ ñôîðìóëüîâàí³ îñíîâí³ çàâäàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³ â óìîâàõ ãîñòðî¿ íåñòà÷³ âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, îñê³ëüêè ò³ëüêè âèñîêîðîçâèíåí³ êðà-
¿íè çäàòí³ çàáåçïå÷óâàòè óìîâè äëÿ ñòâîðåííÿ ³ííîâàö³é òà óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíèìè ïðîöåñàìè (êðàù³ ëþäñüê³ ðåñóðñè, 
ñïðèÿòëèâå ïîë³òè÷íå ñåðåäîâèùå, â³äïîâ³äíà ³íôðàñòðóêòóðà, ³íñòèòóö³¿ òîùî).
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Îñíîâíûå çàäà÷è èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â Óêðàèíå
Èññëåäîâàíèå ïðîáëåì èíâåñòèðîâàíèÿ â õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü âñåãäà íàõîäèëîñü â öåíòðå âíèìàíèÿ 

ýêîíîìèñòîâ. Òàêèå èññëåäîâàíèÿ îñîáåííî àêòóàëüíû íà ñîâðåìåííîì ýòàïå, ïîñêîëüêó ïðîöåññ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñ-
òà â öåëîì, èíâåñòèöèè èìåþò âëèÿíèå íà âñå îòðàñëè ÷åëîâå÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Àêòèâèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðî-
öåññà ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç äåéñòâåííûõ ìåõàíèçìîâ ñîöèàëüíî–ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé âî âñåõ ñòðàíàõ ìèðà. 
Àâòîðîì èññëåäîâàíû è ñôîðìóëèðîâàíû îñíîâíûå çàäà÷è èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè â Óêðàèíå â óñëîâèÿõ íåõâàòêè 
âíóòðåííèõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, ïîñêîëüêó òîëüêî âûñîêîðàçâèòûå ñòðàíû ñïîñîáíû îáåñïå÷èâàòü óñëîâèÿ äëÿ 
ñîçäàíèÿ èííîâàöèé è óïðàâëÿòü èííîâàöèîííûìè ïðîöåññàìè (ëó÷øèå ëþäñêèå ðåñóðñû, áëàãîïðèÿòíàÿ ïîëèòè÷åñêàÿ 
àòìîñôåðà, ñîîòâåòñòâóþùàÿ èíôðàñòðóêòóðà, èíñòèòóöèè è ò.ä.).

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñáåðåæåíèÿ, èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, âëèÿíèå èíâåñòèöèé íà ýêîíîìèêó, ïðÿìûå 
èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, ïîëîæèòåëüíûå è îòðèöàòåëüíûå ýôôåêòû èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé.

V. SKYTSENKO,
Ph.D. in åconomics, associate professor of KNUCA

Research of investment in economic activity has always been the life of the economists’ party. Such researches are 
especially relevant at the present stage, because the process of determining the economic growth in general, investments 
have a bearing on all areas of human activity. Activation of the investment process is one of the effective mechanisms of social 
and economic changes throughout the world. The author researched and formulated the basic task of investment policy in 
Ukraine in conditions of acute shortage of home investment resources, as only highly developed countries are able to provide 
the conditions for innovation creating and management innovation processes (best human resources, conducive political 
environment, infrastructure, institutions, etc.).
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñüîãîäí³ ïðàêòè÷íî íåìàº æîä-
íî¿ êðà¿íè, ÿêà á íå äîñë³äæóâàëà ïðèðîäó âèíèêíåííÿ ³í-
íîâàö³é, îñîáëèâîñò³ ñòàíîâëåííÿ íàéá³ëüøèõ ³ííîâàö³éíèõ 
åêîíîì³ê ñâ³òó, ïðîöåñè ðîçáóäîâè ¿õ ³ííîâàö³éíèõ ñèñòåì 
òîùî. ² âñå æ äî öüîãî ÷àñó íåäîñòàòíüî ðîçêðèòèìè çàëè-
øàþòüñÿ ïèòàííÿ âïëèâó äåðæàâíèõ åêîíîì³÷íèõ âàæåë³â íà 
ñòàí ³íâåñòèö³éíèõ äæåðåë ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Äîñë³-
äæåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â â åêîíîì³ö³ ïåðåäáà÷àº àíàë³ç 
ïðîöåñ³â ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ äæåðåë ÿê íà ð³âí³ íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè, òàê ³ íà ð³âí³ îêðåìèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþ-
âàííÿ. Â íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ äîñë³äæåííþ òåîðåòè÷íèõ ³ ïðàê-
òè÷íèõ àñïåêò³â ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â ïðèä³ëÿëè 
óâàãó òàê³ äîñë³äíèêè, ÿê ².Î. Áëàíê, Ð.À. Áóãðèíåöü, Â.Ì. Ãåºöü, 
À.Ñ. Ãàëü÷èíñüêèé, Ì. Ãðîçåòò³, Ò.Ã. Çàòîíàöüêà, À.Ï. Çàºöü, 
À.². Ëóê³íîâ, Á. Ëóíäâàëë, Ð. Íåëüñîí, Â. Ðîä³îíîâà, Ñ. Ðåéíåðò, 
Å. Ðåéíåðò, Ï. Ñàìóåëüñîí, Ë. Òóðîó, Ê. Ôð³ìåí òà áàãàòî ³íøèõ.

Ìåòà ñòàòò³ – õàðàêòåðèñòèêà ñó÷àñíîãî ñòàíó ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîöåñ³â â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè òà âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â âïëè-
âó äåðæàâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè íà ðîçãîðòàííÿ öèõ ïðîöåñ³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íåìàº ñóìí³âó, ùî îñíî-
âîþ áàãàòñòâà ó ñó÷àñíîìó ñâ³ò³ ñòàº ³íòåëåêòóàëüíèé êàï³-
òàë. Éîãî ïðèìíîæåííÿ âèìàãàº ³íâåñòèö³é, îñê³ëüêè ³íâåñòè-
ö³¿ â³ä³ãðàþòü ïîäâ³éíó ðîëü â ìàêðîåêîíîì³ö³. Ïî–ïåðøå, öå 
çíà÷íèé òà ì³íëèâèé êîìïîíåíò âèäàòê³â. Ð³çê³ çì³íè â îáñÿç³ 
³íâåñòèö³é ìîæóòü ³ñòîòíî çì³íþâàòè ïîïèò, à çâ³äñè é îáñÿã 
âèðîáíèöòâà òà çàéíÿò³ñòü. Îêð³ì öüîãî, ³íâåñòèö³¿ îçíà÷àþòü 
çá³ëüøåííÿ êàï³òàëó – íàéâàæëèâ³øî¿ ïåðåäóìîâè åôåêòèâ-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ ñòàá³ëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Ïðèºäíàí-
íÿ äî ³ñíóþ÷îãî êàï³òàëó áóä³âåëü òà óñòàòêóâàííÿ çá³ëüøóº 
çàãàëüíèé îáñÿã âèðîáíèöòâà ³ çàáåçïå÷óº åêîíîì³÷íå çðîñ-
òàííÿ ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ ÿê ó ñôåð³ æèòëîâîãî áóä³â-
íèöòâà, ìàøèí òà óñòàòêóâàííÿ, òàê ³ çá³ëüøåííÿ çàïàñ³â. Ùå 
ïðåäñòàâíèêè êëàñè÷íî¿ øêîëè ïîë³òè÷íî¿ åêîíîì³¿, çîêðåìà 
Æ.Á. Ñåé (ê³íåöü ÕÓ²² òà ïî÷àòîê Õ²Õ ñò.), ïîì³òèëè òàêó çàêîíî-
ì³ðí³ñòü: îáñÿã êàï³òàëîâêëàäåíü ³ äîâãîñòðîêîâ³ ïåðñïåêòèâè 
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó âèçíà÷àþòüñÿ çðîñòàííÿì ³íâåñòèö³é 
³ íîðìîþ ïðèáóòêó. ßêùî çðîñòàþòü ³íâåñòèö³éí³ ìîæëèâîñ-
ò³, ï³äâèùóºòüñÿ é ïîïèò íà êàï³òàë òà çðîñòàº íîðìà â³äñîòêà. 
Öå ïðèçâîäèòü äî çá³ëüøåííÿ ïîòðåáè â çàîùàäæåííÿõ. Çãà-
äàéìî, ðåâîëþö³ÿ ó õðèñòèÿíñòâ³ – óòâåðäæåííÿ ïðîòåñòàí-
òèçìó ïîâåðíóëà ëþäèíó íà çåìëþ, äå çåìíå æèòòÿ íàïîâíåíå 
òðóäîâèì çì³ñòîì, «óòâåðäæåííÿì äîáðî÷åñíîñò³, ïðàãíåí-
íÿì äî äîáðîáóòó ðîäèíè, ùî ïîñëóæèëî ïîøòîâõîì äî íàìà-
ãàííÿ íàãðîìàäæåííÿ çàïàñ³â (êàï³òàëó), äî çåìíîãî, à íå ïî-
òîéá³÷íîãî «ðàþ». ßêùî ðèìñüêèé çåìëåâëàñíèê – ôåîäàë íå 
çíàâ ïîíÿòòÿ çàîùàäæåííÿ, îñê³ëüêè ìàâ çåìëþ, ðàá³â, ñåëÿí, 
òî ïðîòåñòàíò îäí³ºþ ç âàæëèâèõ ö³ëåé óâàæàº íàãðîìàäæåí-
íÿ. «Êàï³òàë ïðèìíîæóþòü íàãðîìàäæåííÿì», – çàçíà÷àº ñë³-
äîì çà À. Ñì³òîì Æ.Á. Ñåé [3, ñ. 138]. Ðåâîëþö³ÿ 1789 ðîêó 
ó Ôðàíö³¿ â³äêèíóëà ïåðåøêîäè åêîíîì³÷í³, ïîë³òè÷í³, ïðàâîâ³. 
Ñâîáîäà ä³ÿëüíîñò³, íåäîòîðêàí³ñòü ïðèâàòíî¿ âëàñíîñò³ â³ä-
êðèëè øëÿõ äîáðî÷åñí³é ëþäèí³, ùî íàãðîìàäæóº. Ô. Áðî-
äåëü, àíàë³çóþ÷è ïîíÿòòÿ «çàîùàäæåííÿ», ïèøå ó ñâî¿é ïðà-
ö³ «Ùî òàêå Ôðàíö³ÿ?»: ïîâ³ëüíå íàãðîìàäæåííÿ, íå ò³ëüêè ³ 
íå â îñíîâíîìó áàãàòñòâ, à ïåðø çà âñå íàâèê³â, òåõí³÷íèõ ð³-
øåíü, â³äïîâ³äíèõ ñïîñîá³â ìèñëåííÿ, òàêå ñàìå ïîâ³ëüíå â 
õîä³ òðàäèö³éíîãî çðîñòàííÿ ñòðóêòóðíîãî ïåðåòâîðåííÿ ì³æ 

ëþäèíîþ ³ ïðèðîäîþ, ì³æ ðîá³òíèêîì ³ êàï³òàëîì, êàï³òàëîì ³ 
äåðæàâîþ, ï³äãîòóâàëî óìîâó ïðîìèñëîâî¿ ðåâîëþö³¿». Øàðëü 
Ôóð’º – åêîíîì³ñò, à òî÷í³øå áóðæóàçíèé ñîö³àë³ñò ïðîïîíó-
âàâ ñèñòåìó ðîçïîä³ëó çà ïðàöåþ, êàï³òàëîì ³ òàëàíòîì: ïåð-
øîìó – 5/12, äðóãîìó – 4/12, òðåòüîìó – 3/12» [3, ñ. 172]. 
Çá³ëüøåííÿ çàîùàäæåííÿ çíèæóº íîðìó â³äñîòêà é ðîçøè-
ðþº ìîæëèâîñò³ ³íâåñòóâàííÿ. Ïîã³ðøåííÿ æ ³íâåñòèö³éíèõ 
ìîæëèâîñòåé çíèæóº íîðìó ïðèáóòêó ³ ïîñëàáëþº ñòèìóëè äî 
çàîùàäæåííÿ. Ùî æ äî ñïîæèâàííÿ (îñîáèñòîãî, ÷è âèðîáíè-
÷îãî), òî âîíî º ïðîäóêòèâíèì, ÿêùî ïðèçâîäèòü äî ï³äòðèì-
êè é çá³ëüøåííÿ ïðîäóêòèâíèõ ñèë ñóñï³ëüñòâà, ùî âèìàãàº â 
ñâîþ ÷åðãó ³íâåñòèö³é. Âèðîáíè÷à æ ä³ÿëüí³ñòü îáìåæóºòüñÿ 
ðîçì³ðàìè êàï³òàëó, à êàï³òàë º ðåçóëüòàòîì çàîùàäæåííÿ. 
Ñàìîçðîñòàííÿ âàðòîñò³ çàëåæèòü â³ä çàãàëüíî¿ ñóìè ïðèáóò-
êó íà êàï³òàë. Âîíà ïîâèííà áóòè äîñòàòíüîþ, ùîá:

– âèíàãîðîäèòè çà óòðèìàííÿ,
– â³äøêîäóâàòè âèòðàòè ïîâ’ÿçàí³ ç ðèçèêîì,
– âèíàãîðîäèòè çà ïðàöþ ³ ìèñòåöòâî, íåîáõ³äí³ äëÿ çä³é-

ñíåííÿ êîíòðîëþ íàä âèðîáíèöòâîì, ÿêå çä³éñíþºòüñÿ íåð³â-
íîì³ðíî, îñê³ëüêè îñíîâíà ïðè÷èíà öèêë³÷íèõ êîëèâàíü – äèñ-
ïðîïîðö³ÿ ì³æ ðóõîì çàîùàäæåíü â êðà¿í³ òà ³íâåñòèö³é. Ì³æ 
òèì îñíîâíèé çàñíîâíèê ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ïðèíöè-
ï³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè Äæîí Ìåé-
íàðä Êåéíñ (1883–1946) ïåðåîñìèñëèâ âíåñîê åêîíîì³ñ-
ò³â–ïîïåðåäíèê³â ó òåîð³þ ðèíê³â òà ðåàë³çàö³¿. ßêùî êëàñèêè 
áóëè ïåðåêîíàí³ â òîìó, ùî çàîùàäæåííÿ àâòîìàòè÷íî ïåðå-
òâîðþþòüñÿ íà ³íâåñòèö³¿ çàâäÿêè ñòèõ³éíèì êîëèâàííÿì íîð-
ìè ïðîöåíòà, òî Äæ.Ì. Êåéíñ, àíàë³çóþ÷è ôàêòîðè ³íâåñòè-
ö³éíî¿ àêòèâíîñò³, íàãîëîøóº, ùî ïåðåòâîðåííÿ çàîùàäæåíü â 
³íâåñòèö³¿, ñòèõ³éí³ êîëèâàííÿ íîðìè ïðîöåíòà íå ìàþòü óð³â-
íîâàæóþ÷îãî âïëèâó [1, ñ. 285]. Â òåîð³¿ Êåéíñà íîðìà ïðî-
öåíòó – öå ö³íà â³äìîâè â³ä ë³êâ³äíîñò³, òîáòî â³äìîâè â³ä çáå-
ðåæåííÿ íàãðîìàäæåíèõ êîøò³â ó ãðîøîâ³é ôîðì³. Íà éîãî 
äóìêó, ñòèìóëþâàòè ³íâåñòèö³éíèé ïðîöåñ ìîæíà, ÿêùî: à) ìàº 
ì³ñöå â³äìîâà â³ä ïåðåâàã ë³êâ³äíîñò³ (ð³çíèõ ö³ííîñòåé é àê-
òèâ³â, ÿê³ ìîæóòü áóòè øâèäêî ïåðåòâîðåí³ íà ãîò³âêó); á) ìàº 
ì³ñöå â³äíîñíå ï³äâèùåííÿ ãðàíè÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ êàï³òàëó; 
â) çá³ëüøóºòüñÿ ñõèëüí³ñòü äî ³íâåñòóâàííÿ; ã) ñòàº â³ä÷óòíîþ 
ä³ÿ ìóëüòèïë³êàö³éíîãî ïðîöåñó. Àëüòåðíàòèâîþ êåéíñ³àí-
ñòâà ó ÑØÀ ñòàëà ÷èêàçüêà øêîëà íåîë³áåðàë³çìó, ë³äèðóþ÷ó 
ðîëü â ÿê³é â³ä³ãðàþòü ïðàö³ Ì³ëüòîíà Ôð³äìàíà (1912–2006), 
ïðèñâÿ÷åí³ ñòðóêòóð³ äîõîä³â ³ ñïîæèâàííÿ, ãðîøîâîãî îá³-
ãó, ïðîáëåìàì «ëþäñüêîãî êàï³òàëó», âçàºìîçâ’ÿçêó ³íôëÿö³¿ 
òà áåçðîá³òòÿ. Ìîíåòàðèñòè ñâî¿ ïîçèö³¿ â íåð³âíîì³ðíîìó ðóñ³ 
åêîíîì³êè ïîÿñíþþòü ó 70–õ ðîêàõ ÕÕ ñò. ñòàãôëÿö³ºþ (îäíî-
÷àñíèì çðîñòàííÿì äîðîæíå÷³, çàñòîºì ó âèðîáíèöòâ³, òîðã³â-
ë³ òîùî), øîêàìè ïðîïîçèö³¿, áþäæåòíèìè äåô³öèòàìè, çíà-
÷íîþ ÷àñòêîþ äåðæàâíîãî ñåêòîðó òà áþðîêðàòèçìîì; ³ ÿêùî 
êåéíñ³àíö³ îñíîâíó ïðè÷èíó íåñòàá³ëüíîñò³ â åêîíîì³ö³ ïîÿñ-
íþâàëè íååôåêòèâíèì ñóêóïíèì ïîïèòîì â óìîâàõ â³äñóòíîñò³ 
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ, òî ìîíåòàðèñòè – â íåñòàá³ëüíîñ-
ò³ ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé óíàñë³äîê ïîìèëêîâî¿ êðåäèòíî–ãðîøîâî¿ 
ïîë³òèêè. ßêùî êåéíñ³àíö³ öåíòðàëüíîþ åêîíîì³÷íîþ ïðîáëå-
ìîþ ââàæàëè áåçðîá³òòÿ òà íåçàâàíòàæåííÿ íàÿâíèõ ïîòóæ-
íîñòåé, òî ìîíåòàðèñòè – ³íôëÿö³þ, ïîðóøåííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ³ 
ãðîøîâîãî îá³ãó. ßêùî íà äóìêó êåéíñ³àíö³â äåðæàâà ³íâåñòóº 
â åêîíîì³êó ÷åðåç íåäîñòàòí³ñòü ïîïèòó ïðèâàòíîãî ñåêòîðó, 
òî ìîíåòàðèñòè â ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñàõ ïð³îðèòåò â³ääàþòü 
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ïðèâàòíîìó ñåêòîðó. Îòæå, ³ â õàðàêòåð³ ðåãóëþâàííÿ åêîíî-
ì³÷íèõ ïðîöåñ³â êåéíñ³àíö³ âáà÷àëè âïðîâàäæåííÿ ïîë³òèêè 
«òî÷íîãî íàñòðîþâàííÿ», äèñêðåö³éíî¿ (ò³º¿, ùî ä³º çà âëàñíèì 
ðîçñóäîì), ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè; ìîíåòàðèñòè æ – äîòðèìàííÿ 
ãðîøîâîãî ïðàâèëà, ôîðìóâàííÿ òî÷íèõ ïåðåäáà÷åíü (î÷³êó-
âàíü åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â). ßêùî äèñêðåö³éíà âëàäà – ïðà-
âî ãëàâè äåðæàâè, óðÿäó, âèùî¿ ñëóæáîâî¿ îñîáè ä³ÿòè â ïåâíèõ 
óìîâàõ íà ñâ³é ðîçñóä, òî «ãðîøîâå ïðàâèëî» – çàáåçïå÷åííÿ 
ñòàá³ëüíèõ òåðì³í³â çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè, à â ñèñòåì³ ì³æ-
íàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â – â³ëüíî ïëàâàþ÷³ (ãíó÷ê³) âàëþòí³ êóðñè.

Ç âèùåçàçíà÷åíîãî ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ³ äîõîäè, ³ 
çàòðàòè, ³ ñïîä³âàííÿ âèìàãàþòü äîñêîíàëîñò³, à ìåõàí³çì ö³í º 
îñíîâíèì ³íñòðóìåíòîì ðåãóëþâàííÿ êîíêóðåíòíîãî ïîðÿäêó, 
éîãî åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ; ³ öå ìîæëèâî ëèøå çà ñòà-
á³ëüíîãî âàëþòíîãî êóðñó. Âàëþòíà ïîë³òèêà ìàº âèð³øàëü-
íå çíà÷åííÿ äëÿ êîíêóðåíòíî¿ ïîë³òèêè. Ñòàá³ëüí³ñòü «âàðòîñò³ 
ãðîøåé» â³ä³ãðàº çíà÷íó ðîëü ó ðîçðàõóíêó âèòðàò âèðîáíè-
öòâà, ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó, âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïðîöåñó. Ì³æ òèì â Óêðà¿í³ â õîä³ ðåôîðì áóëî âçÿòî 
êóðñ íà ë³áåðàë³çàö³þ ö³í ó âàð³àíò³ âèõîäó íà ñâ³òîâ³ ö³íè. Íå-
ãàòèâí³ íàñë³äêè âæå ó ê³íö³ 2000 ðîêó ïðîÿâèëèñÿ ç âðàæàþ-
÷îþ ñèëîþ. Óæå íà äðóãèé ð³ê ï³ñëÿ ïðîãîëîøåííÿ íåçàëåæ-
íîñò³ ö³íè çðîñòàëè ùîì³ñÿöÿ â ñåðåäíüîìó íà 170%, à òåìïè 
³íôëÿö³¿ ñòàíîâèëè ìàéæå 3000%, ùî ñâ³ä÷èëî ïðî ñóïåðã³ïå-
ð³íôëÿö³þ [2, ñ. 175]. Â³ä÷óâàëàñÿ â³äñóòí³ñòü â óðÿäîâèõ êî-
ëàõ íàóêîâî îá´ðóíòîâàíî¿ êîíöåïö³¿ òðàíñôîðìàö³¿ åêîíîì³êè 
â³ä öåíòðàë³çîâàíî–àäì³í³ñòðàòèâíî¿ äî ðèíêîâî¿ ³ç ñîö³àëü-
íîþ ñêëàäîâîþ, ÿêà á óðàõîâóâàëà ¿¿ ³ñòîðè÷í³, íàö³îíàëüí³, ïî-
ë³òè÷í³, ñîö³àëüí³, ïñèõîëîã³÷í³ ôàêòîðè [3, ñ. 352]. Âèäàòíèé 
àíãë³éñüêèé åêîíîì³ñò À. Ìàðøàëë âèîêðåìëþº äâ³ íàéâàæ-
ëèâ³ø³ ñêëàäîâ³ â êàòåãîð³¿ «êàï³òàë»: «çäàòí³ñòü âèðîáëÿòè» 
é «çäàòí³ñòü íàãðîìàäæóâàòè». Ñàìå ³ñíóâàííÿ òî÷íîãî ãðî-
øîâîãî âèì³ðó íàéñò³éê³øèõ ñòèìóë³â ó ãîñïîäàðñüêîìó æèò-
ò³ äàëî çìîãó åêîíîì³÷í³é íàóö³ íàáàãàòî âèïåðåäèòè âñ³ ³íø³ 
ñóñï³ëüí³ íàóêè [1, ñ. 216]. Âèñîêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ â ñó÷àñí³é 
óêðà¿íñüê³é åêîíîì³ö³ çàâäÿ÷óº çíåö³íåííþ ãðèâí³, ÿêà âòðàòè-
ëà íà ñüîãîäí³øí³é äåíü äâ³ òðåòèíè ñâîº¿ âàðòîñò³. Çà äàíèìè 
ÍÁÓ çà 19 ðîê³â ñâîãî ³ñíóâàííÿ ãðèâíÿ çíåö³íèëàñü â³äíîñ-
íî äîëàðà ÑØÀ á³ëüø í³æ ó 12 ðàç³â (ç 1,76 ãðí. äî 22 ãðí. çà 
îô³ö³éíèì êóðñîì). Ñåðéîçíå ïàä³ííÿ åêîíîì³êè çà òðè îñòàíí³ 
ðîêè ï³äòâåðäæóº çðîáëåí³ âèñíîâêè. Öå ïðè âñüîìó òîìó, ùî 
ñâ³òîâà åêîíîì³êà íåõàé ³ ñëàáî, àëå ïðîäîâæóº äåìîíñòðóâàòè 
çðîñòàííÿ. Ðóø³éíîþ ñèëîþ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â Óêðà¿-
í³ ìîæóòü ñòàòè ³íâåñòèö³¿ ÿê âíóòð³øí³, òàê ³ çîâí³øí³. Âèòðàòè 
íà ³íâåñòèö³¿ – öå âèòðàòè íà ³íâåñòèö³éí³ çàñîáè, äî ÿêèõ â³ä-
íîñÿòü âñ³ âèäè ìàéíîâèõ òà ³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñòåé, ùî 
âêëàäàþòüñÿ â îá’ºêòè äîâãîñòðîêîâî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³í-
øèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³, â ðåçóëüòàò³ ÿêî¿ óòâîðþºòüñÿ äîõîä àáî 
äîñÿãàºòüñÿ ñîö³àëüíèé åôåêò. ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü – öå 
øèðîêèé êîìïëåêñ ö³ëåñïðÿìîâàíèõ, ïðîåêòíèõ, îðãàí³çàö³é-
íèõ, åêîíîì³÷íèõ, ô³íàíñîâèõ, óïðàâë³íñüêèõ ðîá³ò, ùî âèêîíó-
þòüñÿ â ³íòåðåñàõ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³é.

Ñòîñîâíî âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³é: ïîòð³áíî âèêëþ÷èòè ôàêòè 
«çàï³çí³ëèõ ïðîçð³íü» ïðàö³âíèê³â îðãàí³â ñóäó òà ïðîêóðàòó-
ðè â ïèòàííÿõ ¿õ íåîáõ³äíîñò³.

Âíóòð³øí³ ³íâåñòèö³¿ (ðåàëüí³ òà ô³íàíñîâ³) çàáåçïå÷ó-
þòü ïðèð³ñò ä³éñíîãî ô³çè÷íîãî êàï³òàëó). Ðåàëüíå ³íâåñ-
òóâàííÿ îçíà÷àº îðãàí³çàö³þ âèðîáíè÷îãî ïðîöåñó, òîáòî 

ñòâîðåííÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé òà íàéì ðîáî÷î¿ ñèëè. 
Ô³íàíñîâå ³íâåñòóâàííÿ íà â³äì³íó â³ä ðåàëüíîãî íå ïåðåä-
áà÷àº îáîâ’ÿçêîâîãî ñòâîðåííÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé òà 
êîíòðîëþ çà ¿õ åêñïëóàòàö³ºþ. ßê ïðàâèëî, ô³íàíñîâ³ ³íâåñ-
òèö³¿ ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ íå áåðóòü ó÷àñò³ â óïðàâë³íí³ ä³éñíè-
ìè, ðåàëüíèìè àêòèâàìè, ïîêëàäàþ÷èñü â öüîìó íà ôàõ³â-
ö³â – ìåíåäæåð³â. Ó äåÿêèõ çàðóá³æíèõ äæåðåëàõ ïîøèðåíèé 
òàêîæ òåðì³í «ñïîæèâ÷³ ³íâåñòèö³¿». Öåé òåðì³í çàñòîñîâó-
ºòüñÿ äëÿ ïîçíà÷åííÿ âêëàä³â ñïîæèâà÷³â ó òîâàðè òðèâà-
ëîãî êîðèñòóâàííÿ àáî â íåðóõîì³ñòü. Ì³æ òèì íà ïî÷àòêó 
2015 ðîêó áàãàòî åíåðãåòè÷íèõ êîìïàí³é ïðîãîëîñèëè ïðî 
ïåðåãëÿä ³ ñêîðî÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîãðàì, íåçâàæàþ÷è 
íà òå, ùî åíåðãåòèêà – õðåáåò åêîíîì³êè ³ âçàãàë³ ôóíêö³î-
íóâàííÿ êðà¿íè. Äî òîãî æ â³äñóòí³ñòü îáîðîòíèõ çàñîá³â ïî-
ñòàâèëà ï³ä çàãðîçó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ ã³ðíè÷î–ìåòà-
ëóðã³éíîãî êîìïëåêñó. Îñê³ëüêè âîíè íå ìàþòü ìîæëèâîñò³ 
³íâåñòóâàòè â ðîçâèòîê, ðîçðàõóâàòèñü ç ï³äðÿäíèìè îðãà-
í³çàö³ÿìè, ùî íåìèíó÷å âåäå äî çàíåïàäó ³ ñóì³æíèõ ãàëó-
çåé [5, ñ. 22]. Âèõîäÿ÷è ç ïåðøî÷åðãîâèõ çàâäàíü åêîíîì³÷-
íî¿ ïîë³òèêè äîö³ëüíèìè ïð³îðèòåòíèìè íàïðÿìàìè áóäóòü ò³ 
íàïðÿìè ³íâåñòóâàííÿ, ÿê³ ñïðîìîæí³ çà ïîð³âíÿíî êîðîòêèé 
òåðì³í çàáåçïå÷èòè â³ä÷óòí³ çðóøåííÿ â åêîíîì³ö³:

– ç êîðîòêèì òåðì³íîì îêóïíîñò³ (ãàëóç³ ÀÏÊ, ëåãêà òà õàð-
÷îâà ïðîìèñëîâ³ñòü);

– ³ç ñóòòºâèì ìóëüòèïë³êàö³éíèì åôåêòîì, òîáòî ðîçâèòîê 
ÿêèõ äàº ñóòòºâèé ïîøòîâõ äëÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ñóêóï-
íèõ âèðîáíèöòâ (ñêëàäíà òåõí³êà, ìàøèíè òà óñòàòêóâàííÿ);

– çíà÷íèì åêñïîðòíèì ïîòåíö³àëîì ³ êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòþ, åêîíîì³÷íèìè ³ííîâàö³ÿìè äëÿ ðîçðîáëåííÿ äî-
ñòóïí³øèõ òîâàð³â çà ïîì³ðíèìè ö³íàìè äëÿ íîâèõ ïåðñïåê-
òèâíèõ ðèíê³â.

Ùî ñòîñóºòüñÿ çîâí³øí³õ ³íâåñòèö³é, òî àíàë³ç ñâ³òîâî-
ãî äîñâ³äó ï³äòâåðäæóº: ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ äîïîìàãàþòü âè-
ð³øåííþ ïðîáëåìè íåäîñòàòíîñò³ âëàñíèõ ãðîøåé ÿê äæå-
ðåëà ô³íàíñóâàííÿ. Ïðè ¿õ åôåêòèâíîìó âèêîðèñòàíí³ êðà¿íà 
ìîæå íå ò³ëüêè êîìïåíñóâàòè íåñòà÷ó âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³é-
íèõ ðåñóðñ³â, à é çàïî÷àòêóâàòè ðåïóòàö³éíèé ìåíåäæìåíò â 
óêðà¿íñüêèõ á³çíåñ–ãðóïàõ, ï³äâèùèòè åôåêòèâí³ñòü âèðîá-
íèöòâà òà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü â³ò÷èçíÿíî¿ ïðîäóêö³¿ çà-
âäÿêè ââåäåííþ íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é òà àíàë³çó ïðîãðåñèâíîãî 
äîñâ³äó óïðàâë³ííÿ ³íøèõ êðà¿í ñâ³òó, âèøêîëó ì³ñöåâîãî ïåð-
ñîíàëó äëÿ ðîáîòè â åêîíîì³÷í³é ãàëóç³, íå â îñòàííþ ÷åðãó – 
îäåðæàííÿ ïîäàòê³â ó äåðæàâíó ñêàðáíèöþ. Äî òîãî æ ñàìå 
çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó âèâîäèòü êðà¿íó 
íà ñâ³òîâ³ ðèíêè, íàëàãîäæóº çâ’ÿçêè ç³ ñâ³òîâîþ åêîíîì³êîþ 
òà äîïîìàãàº âèéòè ç êðèçè, àäæå çàðóá³æí³ ë³äåðè ñó÷àñíîãî 
á³çíåñó òàê ÷è ³íàêøå ïîâ’ÿçàí³ ç êîìï’þòåðàìè, ³íôîðìàö³ºþ 
òà ñôåðîþ ïîñëóã. ¯õíÿ ïðîäóêö³ÿ – íå òîâàðè, à ³äå¿ ³ ïîñëóãè. 
Îñíîâíèé ðåñóðñ òàêèõ êîìïàí³é – íå çåìëÿ, íå îáëàäíàííÿ ³ 
íàâ³òü íå êàï³òàë, à ëþäè, ¿õíÿ åíåðã³ÿ ³ òâîð÷³ ³äå¿. Îäíà ç ïðè-
÷èí ïðîâàëó â óìîâàõ íåö³íîâî¿ êîíêóðåíö³¿ – íå òå, ÿê êîìïà-
í³ÿ âèêîíóº ùîäåíí³ îïåðàö³¿, à òå, ÿê âîíè ðîçâèâàþòüñÿ ³ ÿêà 
ó íèõ êîðïîðàòèâíà êóëüòóðà. Ñó÷àñí³ ðèíêè ä³þòü çà ïðèíöè-
ïîì òâîð÷î¿ ðîçðóõè: äîçâîëÿþòü ñèëüíèì êîìïàí³ÿì ïîãëè-
íàòè á³ëüø ñëàáê³, çâ³ëüíÿòè ñï³âðîá³òíèê³â, ïðîäàâàòè îá-
ëàäíàííÿ ÷è âèêîðèñòîâóâàòè éîãî á³ëüø åôåêòèâíî. Â òàêèõ 
óìîâàõ, ùîá âèæèòè íà ðèíêó ³ çðîáèòè ñâ³é óñï³õ á³ëüø òðèâà-
ëèì, êîìïàí³¿ ïîâèíí³ ìàòè òåìï âíóòð³øí³õ çì³í, ùî ïåðåâè-
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ùóº òåìï çì³í íà ðèíêó. Òàêà ñòðàòåã³ÿ ë³äåðñòâà áàçóºòüñÿ íà 
ïîñò³éíèõ ³ííîâàö³ÿõ ³ îíîâëåííÿõ. Âîíà âèìàãàº ïåâíîãî òè-
ïó ëþäåé ³ îñîáëèâî¿ îðãàí³çàö³éíî¿ êóëüòóðè. Ì³æ òèì ñòèìó-
ëþâàííÿ âèðîáíèöòâà â³ò÷èçíÿíî¿ ìàøèíîáóä³âíî¿ ïðîäóêö³¿ ç 
âèñîêîþ äîäàíîþ âàðò³ñòþ º ëèøå íà ð³âí³ äåêëàðàö³é. Àäæå 
80% ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ òåõí³êè, ÿêà çàâîçèòüñÿ â íàøó 
êðà¿íó, – òåõí³êà, ùî ïîáóâàëà ó êîðèñòóâàíí³. Óêðà¿íà – ºäèíà 
â ªâðîï³ äåðæàâà, ùî äîçâîëÿº òàêå ââåçåííÿ.

Çàñëóãîâóº íà óâàãó ³äåÿ ñòâîðåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïîðòà-
ë³â. Ïîä³áí³ ïîðòàëè º â çàõ³äíèõ êðà¿íàõ. Òàê³ ìàéäàí÷èêè º ó 
Âåëèêîáðèòàí³¿ ³ â äåÿêèõ ³íøèõ êðà¿íàõ ªÑ. Âîíè º áàçîâèìè 
ïëàòôîðìàìè. Òóäè ïåðøîþ ÷åðãîþ éäóòü «ñòàðòèïåðè» â ïî-
øóêàõ ³íâåñòèö³é. Ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ïðÿìèìè ³íâåñòèö³ÿìè 
ââàæàºòüñÿ êóï³âëÿ á³ëüø í³æ 10% ñòàòóòíîãî êàï³òàëó êîì-
ïàí³¿. Ñåðåä ôîíä³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é º ôîíäè, ÿê³ çä³éñíþ-
þòü ³íâåñòèö³¿ ó ðîçâèíåí³ êîìïàí³¿, ³ ôîíäè, ÿê³ ³íâåñòóþòü ó 
êîìïàí³¿, ùî ïåðåáóâàþòü íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ ðîçâèòêó. Ïðè 
âçàºìîä³¿ ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì íà ðåã³îíàëüíîìó ð³âí³ òðå-
áà ìàòè íà óâàç³: äâèãóíîì ïðîãðåñó º íå âñÿêå ³íâåñòóâàííÿ, à 
ëèøå ³ííîâàö³¿, òîáòî ââåäåííÿ ïðèíöèïîâî íîâèõ òåõíîëîã³é, 
ôîðì âèðîáíèöòâà ³ îáì³íó. Òåõí³÷í³ çì³íè ³ êàï³òàëüí³ ³íâåñòè-
ö³¿ éäóòü ïîðó÷. ×àñòî âîíè íåâ³ä’ºìí³ îäèí â³ä îäíîãî. ² âñå æ 
¿õ âàðòî ðîçãëÿäàòè ÿê àíàë³òè÷íî â³äì³íí³, õî÷ ³ ïîâ’ÿçàí³ îäèí 
ç îäíèì ïðîöåñè. Çìåíøèòè çàãàëüíó ñóìó íåîáõ³äíîãî êàï³-
òàëó ³ íàáàãàòî çá³ëüøèòè âèõ³ä ïðîäóêö³¿ ìîæíà, ÿêùî çàïðî-
âàäæóâàòè òåõí³÷í³ íîâèíêè, ùî âåäóòü íå äî çàòðàòè êàï³òà-
ëó, à äî éîãî çáåðåæåííÿ [4, ñ. 322]. Ñàìå òàê³ ³ííîâàö³¿ ìàþòü 
ñòàòè á³çíåñ–ñòðàòåã³ºþ, ùî çì³íþº ïðàâèëà ãðè, âèìàãàº íî-
âîãî òèïó ìèñëåííÿ, äîòðèìàííÿ ïðèíöèï³â åêîíîì³÷íèõ ³ííî-
âàö³é: çàîõî÷åííÿ ³ âäîñêîíàëåííÿ, ãíó÷ê³ àêòèâè, ñò³éê³ñòü ó 
ïðèéíÿòò³ ð³øåíü, äîñêîíàëà ìàðêåòèíãîâà ä³ÿëüí³ñòü, ñï³âðî-
á³òíèöòâî ç ïðîñüþìåðàìè òà òâîð÷î ìèñëÿ÷èìè òîùî. Ïî-
çèòèâíèì àñïåêòîì ïîñòêðèçîâî¿ çíåâ³ðè º ïðàãíåííÿ ãðîìà-
äÿí äî çáàëàíñîâàí³øîãî æèòòÿ, ÿêå äîïîìàãàº ñòâîðèòè íîâó 
åêîíîì³÷íó ñèñòåìó – îùàäëèâó åêîíîì³êó. Ñàìå îùàäëèâ³ñòü 
âèìàãàº òåõíîëîã³÷íîãî ïðîðèâó íà âñ³õ ð³âíÿõ. Íàïðèêëàä, 
çàâäÿêè ³íâåñòèö³ÿì ÏÀÒ «Çàïîð³æñòàëü» ñòàëî íà øëÿõ òåõ-
íîëîã³÷íîãî ïðîðèâó. Ïðè ³íâåñòèö³ÿõ ó 1,6 ìëðä. ãðí. ö³ âêëà-
äåííÿ ó âèðîáíèöòâî 1 ò ñòàë³ áóäóòü íà ð³âí³ $19–20. ßêùî 
äî öüîãî äîäàòè âêëàäåííÿ â êàï³òàëüíèé ðåìîíò, òî îòðè-
ìàþòü â³ääà÷ó $30–33, ùî â³äïîâ³äàº ñâ³òîâèì ïîêàçíèêàì. 
Àëå íàâ³òü ïðè òàêèõ ìîæëèâîñòÿõ ï³äïðèºìñòâî íå ìîæå ñî-
á³ äîçâîëèòè êðåäèò ï³ä 20% ð³÷íèõ, îñê³ëüêè ïîòð³áåí êðåäèò 
ìàêñèìóì ï³ä 5% íà 12–15 ðîê³â [7, ñ. 27].

Îòæå, ïðîïîçèö³¿ – äàòè ìîæëèâ³ñòü ïëàòíèêó ïîäàòê³â 
ñïëà÷óâàòè ïîäàòîê íå ç îòðèìàíîãî ïðèáóòêó, à ðîçïîä³ëå-
íîãî (çà ïðèêëàäîì Åñòîí³¿ òà Ãîíêîíãó) ç³ ñòàâêîþ 20% òåæ 
çàñëóãîâóþòü íà óâàãó, îñê³ëüêè ï³äïðèºìñòâî áóäå âèòðà÷à-
òè çàðîáëåí³ ãðîø³ íå íà ïîäàòêè, à íà ðîçâèòîê. Â òàêèõ óìî-
âàõ, êîëè ìîæëèâî ðîçâ’ÿçàòè ïðîáëåìó ç ïîñò³éíîþ íåñòà-
÷åþ ³íîçåìíèõ êðåäèò³â, ñêîðîòèëî á ðèíîê ïîñëóã ç îáì³ííèõ 
îïåðàö³é ³ çá³ëüøèëî á íàäõîäæåííÿ ïîäàòê³â ó áþäæåò. Òà-
ê³ âèñíîâêè ï³äòâåðäæóþòü ³ äàí³ îïèòóâàííÿ, ïðîâåäåíîãî 
«Á³çíåñîì» ó ñîöìåðåæàõ 29 âåðåñíÿ – 1 æîâòíÿ 2015 ðî-
êó. Çã³äíî ç öèìè äàíèìè 80% îïèòàíèõ ââàæàþòü, ùî ïî-
äàòêîâà ïîë³òèêà, à 50% – íåäîñòóïí³ñòü êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â 
ñòâîðþþòü îñíîâí³ ïåðåïîíè äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìíèöòâà â 
Óêðà¿í³ [6, ñ. 45].

Ðàçîì ³ç òèì áóëî á íåîáà÷íèì ïðîÿâëÿòè çàíàäòî âåëè-
êó äîâ³ðó äî àêòèâ³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïî-
ðàö³é (ÒÍÊ). Àäæå ïðîöâ³òàííÿ ì³æíàðîäíèõ ìîíîïîë³é ìîæå 
áóäóâàòèñÿ íà óñï³õàõ â ³íøèõ êðà¿íàõ ³ íå ãàðàíòóâàòè ä³ëî-
âî¿ àêòèâíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. ²íøèìè ñëîâàìè, ³ñ-
íóº ðîçõîäæåííÿ ³íòåðåñ³â ì³æíàðîäíèõ ìîíîïîë³é ³ çàâäàíü 
íàö³îíàëüíîãî ãîñïîäàðñòâà â ö³ëîìó. Îäåðæàííÿ âèñîêèõ ³ 
ñòàá³ëüíèõ ïðèáóòê³â – ìåòà ÒÍÊ. Óñ³ ³íäóñòð³àëüíî ðîçâè-
íóò³ êðà¿íè â ò³é ÷è ³íø³é ì³ð³ îäíî÷àñíî ³ ââîçÿòü, ³ âèâîçÿòü 
ï³äïðèºìíèöüêèé êàï³òàë. Òîìó îô³ö³éíî á³ëüø³ñòü óðÿä³â âè-
ñòóïàº çà ë³áåðàë³çàö³þ ³ íåâòðó÷àííÿ â éîãî ðóõ. Îäíàê íà 
ïðàêòèö³ â çàëåæíîñò³ â³ä êîíêðåòíèõ åêîíîì³÷íèõ îáñòàâèí 
ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâ çâîäèòüñÿ àáî äî îáìåæåííÿ ïðèòîêó êà-
ï³òàëó ç–çà êîðäîíó, àáî äî éîãî ñòèìóëþâàííÿ. Äëÿ ðåãóëþ-
âàííÿ ä³ÿëüíîñò³ «÷óæèõ» ÒÍÊ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÿê ïðÿì³ àä-
ì³í³ñòðàòèâí³ çàõîäè, òàê ³ âàæåë³ åêîíîì³÷íîãî ñòèìóëþâàííÿ 
³ îáìåæåííÿ. Ïðîòå, ÿê ñâ³ä÷èòü äîñâ³ä ïðîìèñëîâî ðîçâèíó-
òèõ êðà¿í, ðåãóëþþ÷³ çàõîäè äåðæàâè, ñïðÿìîâàí³ íà ï³äïî-
ðÿäêóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ³íîçåìíèõ êîðïîðàö³é íàö³îíàëüíèì 
ö³ëÿì, åôåêòèâí³ ò³ëüêè òîä³, êîëè ³íòåðåñè îáîõ ñòîð³í ïåðå-
òèíàþòüñÿ. Àëå öå øâèäøå çà âñå âèïàäêîâ³ñòü, í³æ çàêîíî-
ì³ðí³ñòü. Íåâ³äïîâ³äí³ñòü ³íòåðåñ³â ³ ä³é «÷óæèõ» ÒÍÊ ³ óðÿä³â 
îêðåìèõ äåðæàâ ï³äòâåðäæóº îá’ºêòèâíî ³ñíóþ÷ó íåîáõ³äí³ñòü 
ºäèíîãî ðåãóëþâàííÿ öèõ ïðîöåñ³â íå ò³ëüêè â íàö³îíàëüíî-
ìó, à é â ì³æíàðîäíîìó ìàñøòàá³. Òîáòî ïðè ïðàâèëüí³é åêî-
íîì³÷í³é ïîë³òèö³ äåðæàâè âåëèê³ ï³äïðèºìñòâà íå çàâàæàþòü 
ðîçâèòêó ñåðåäíüîãî ³ ìàëîãî á³çíåñó. ßêùî â Óêðà¿í³ ìàëèé ³ 
ñåðåäí³é á³çíåñ íå ïåðåâèùóº 15% ó ÂÂÏ, òî â ªâðîï³ ïåðåâè-
ùóº 50% [8, ñ. 3]. Íàïðèêëàä, ó Ï³âäåíí³é Êîðå¿ âåëèê³ êîðïî-
ðàö³¿ íå ÿâëÿþòüñÿ çëîì, à íàâïàêè, çàáåçïå÷óþòü ïîçèòèâí³ 
íàñë³äêè. Âîíè áóäóâàëèñü, ðîçðîñòàëèñü ³ ñòèìóëþâàëè ðîç-
âèòîê ñåðåäí³õ ³ äð³áíèõ ï³äïðèºìñòâ, ³ííîâàö³éíèõ êîìïëåêñ³â. 
Ïîçèòèâíî çàðåêîìåíäóâàëè ñåáå òàê³ ôîðìè ðåãóëþâàííÿ, 
ÿê: à) âèñóâàííÿ ïîãîäæåíèõ âèìîã ó õîä³ ï³äïèñàííÿ êîëåê-
òèâíèõ óãîä; á) ñòðàéêè ñîë³äàðíîñò³; â) ì³æíàðîäíèé áîéêîò 
ïðîäóêö³¿ ò³º¿ ÷è ³íøî¿ ÒÍÊ; ã) íåîáõ³äí³ñòü îáì³íþâàòèñü êîí-
ô³äåíö³éíîþ ³íôîðìàö³ºþ ç ïðîôñï³ëêîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè, 
êîíñóëüòóâàòèñü ç íèìè ç íàéâàæëèâ³øèõ ïèòàíü, âêëþ÷àþ-
÷è âèìîãè çàêðèòòÿ ï³äïðèºìñòâ ³ çàïðîâàäæåííÿ ïðàöåçáå-
ð³ãàþ÷èõ òåõíîëîã³é, çá³ëüøåííÿ çàéíÿòîñò³ â ðåçóëüòàò³ ñêî-
ðî÷åííÿ ðîáî÷îãî òèæíÿ òîùî.

Âèñíîâêè
Îòæå, äî çàâäàíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³ âàðòî 

â³äíåñòè:
– ôîðìóâàííÿ ñåðåäîâèùà, ÿêå á ñïðèÿëî çðîñòàííþ ³í-

âåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ íåäåðæàâíîãî ñåêòîðó, à ïîäàòêîâà 
ñèñòåìà áóëà ñòàá³ëüíîþ, ïðîçîðîþ ³ ñïðàâåäëèâîþ;

– çàëó÷åííÿ ïðèâàòíèõ â³ò÷èçíÿíèõ òà ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òèö³é äëÿ ðåêîíñòðóêö³¿ òà ìîäåðí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, â³äíîâ-
ëåííÿ ãîñïîäàðñüêîãî æèòòÿ íà ñõîä³ Óêðà¿íè;

– äåðæàâíà ï³äòðèìêà âàæëèâèõ æèòòºçàáåçïå÷óþ÷èõ âè-
ðîáíèöòâ ³ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ïðè ï³äâèùåíí³ åôåêòèâíîñò³ 
êàï³òàëüíèõ âêëàä³â;

– â³äêðèò³ñòü ñóñï³ëüñòâà äëÿ ³ìïîðòó äîö³ëüíèõ çíàíü, ³äåé 
òà ³íôîðìàö³¿, çäàòí³ñòü åêîíîì³êè ïðîäóêòèâíî ¿õ ïåðåðîáëÿòè.

Çã³äíî ç ÷åðãîâîþ îö³íêîþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
Óêðà¿íè, ïðîâåäåíîþ ªâðîïåéñüêîþ Á³çíåñ Àñîö³àö³ºþ çà 
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ðåçóëüòàòàìè äðóãîãî êâàðòàëó 2015 ðîêó, 44% îïèòàíèõ 
â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ á³çíåñìåí³â íå ââàæàþòü óêðà¿í-
ñüêèé ðèíîê âèã³äíèì äëÿ ³íâåñòóâàííÿ. Ðàçîì ³ç òèì ìàé-
æå ï’ÿòà ÷àñòèíà ðåñïîíäåíò³â (19%) ââàæàþòü, ùî Óêðà¿íà 
ñòàíå äîñèòü ïðèáóòêîâèì íàïðÿìîì äëÿ íîâèõ ³íâåñòîð³â. 
Çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ Á³çíåñ Àñîö³àö³¿, ³íäåêñ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Óêðà¿íè â äðóãîìó êâàðòàë³ 2015 ðîêó 
ñòàíîâèâ 2,66 ïðè ìàêñèìàëüíîìó çíà÷åíí³ ³íäåêñó – 5 [5, 
ñ. 40]. Ç³ ñë³â åêñïåðòà Óêðà¿íñüêîãî êëóáó àãðàðíîãî á³çíå-
ñó, ïðîòÿãîì 2014 ðîêó îáñÿã ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòè-
ö³é ó ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî çìåíøèâñÿ íà òðåòèíó. ²ç ãàëóç³ 
áóëî âèâåçåíî á³ëüøå $245 ìëí. ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó). ² âñå æ àãðîïðîìèñëîâå âè-
ðîáíèöòâî çàëèøàºòüñÿ îäí³ºþ ç íàéá³ëüø ³íâåñòèö³éíî 
ïðèâàáëèâèõ ãàëóçåé â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè, êðåäèòíèé ïîðò-
ôåëü ö³º¿ ãàëóç³ ñòàíîâèòü áëèçüêî $780 ìëí. Ìîâà éäå 
ïðî ³íâåñòôîíäè, ÿê³ ïðàöþþòü íà Ëîíäîíñüê³é òà Âàðøàâ-
ñüê³é á³ðæàõ, à ñàìå: Dragon Capital, Ash more Group, Black 
River, Blackrock, Ice Canyon Crammers i Pioneer Investment 
Management Ltd òà ³í. Ïðîòå îñíîâíèìè ïåðåïîíàìè äëÿ 
³íâåñòèö³é â àãðîñåêòîð ³íâåñòîðè ââàæàþòü êîðóïö³þ ³ ð³ç-
íîãî ðîäó íåôîðìàëüí³ ïëàòåæ³, ùî º íàñë³äêîì çàðåãóëüî-
âàíîñò³ ãàëóç³. Òîìó ñàìå äåðåãóëÿö³ÿ ðèíêó ðîñëèííèöòâà 
ìàº îñîáëèâå çíà÷åííÿ äëÿ ³íâåñòîð³â, îñê³ëüêè â³í ôîðìóº 
äî 75% àãðàðíîãî ÂÂÏ ³ äî 90% àãðàðíîãî åêñïîðòó. Ö³-
ë³ 2020 ðîêó òà ïåðñïåêòèâí³ íàïðÿìè àãðîñåêòîðó Óêðà¿íè 
ïðåäñòàâëåí³ íà ³íâåñòèö³éíîìó ôîðóì³ â Ëîíäîí³ â ñåðåä-
èí³ âåðåñíÿ 2015 ðîêó [5, ñ. 28]. Öå ïåðåâàæíî ðîçâèòîê 
àãðîëîã³ñòèêè òà ³íôðàñòðóêòóðè, ùî ôàêòè÷íî çðàçó ï³äâè-

ùóº êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü óêðà¿íñüêî¿ ïðîäóêö³¿ íà ñâ³-
òîâèõ ðèíêàõ, à ïîòåíö³àë öèõ íàïðÿì³â îö³íþºòüñÿ â $2–
3 ìëðä. ùîð³÷íî â íàéáëèæ÷³ ï’ÿòü ðîê³â [5, ñ. 33]. Òàêèì 
÷èíîì, ãîëîâíîþ îñîáëèâ³ñòþ ðîçâèòêó åêîíîì³êè íàøî¿ 
äåðæàâè º íåîáõ³äí³ñòü ôîðìóâàííÿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâà-
íî¿ íà ïîáóäîâó âèðîáíèöòâ ç âèïóñêó êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
íî¿ ïðîäóêö³¿, ÿêà á ïåðåîð³ºíòóâàëà ï³äïðèºìñòâà â³ä òðà-
äèö³éíîãî äî âèñîêîòåõí³÷íîãî ³ííîâàö³éíîãî âèðîáíèöòâà. 
Äëÿ ñòèìóëþâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íàøà êðà¿íà, 
ñïèðàþ÷èñü íà ³íîçåìíèé äîñâ³ä, ìîæå âïðîâàäæóâàòè 
ïðîãðåñèâí³ ôîðìè ³ ìåòîäè âèíàõ³äíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâ.
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