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Ñ
òàá³ëüíèé ñòàí ðîçâèòêó åêîíîì³êè êðà¿íè íåðîç-
ðèâíî ïîâ'ÿçàíèé ç ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ. Â³ä
ñòàá³ëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðè-

ºìñòâ, åôåêòèâíîñò³ ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó çíà÷í³é ì³ð³ çàë-
åæàòü åêîíîì³÷íà áåçïåêà äåðæàâè òà ìàòåð³àëüíèé ð³-
âåíü æèòòÿ áàãàòüîõ âåðñòâ íàñåëåííÿ. Âðàõîâóþ÷è îá-
ìåæåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ïåðåä Óêðà¿íîþ, íèí³ ñòî¿òü
ñêëàäíå çàâäàííÿ – çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó, îäíî-
÷àñíî îð³ºíòóþ÷èñü íà çàõîäè åêîíîì³÷íîãî ðåãóëþâàííÿ
ïî äîñÿãíåííþ íàö³îíàëüíèõ ö³ëåé. Â öèõ óìîâàõ ö³ëÿìè
äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè º: êîð³ííà ìîäåðí³çàö³ÿ
âèðîáíèöòâà òà éîãî ñòðóêòóðíà ïåðåáóäîâà; ï³äâèùåííÿ
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ïðîìèñëîâîñò³;

ïðèñêîðåíèé ðîçâèòîê ³ííîâàö³éíèõ òà ³íôîðìàö³éíèõ
òåõíîëîã³é; ôîðìóâàííÿ íîâî¿ òåõíîëîã³÷íî¿ ñòðàòåã³¿ íà-
ö³îíàëüíîãî ãîñïîäàðñòâà [1].

Äîñÿãíåííÿ âêàçàíèõ ö³ëåé äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³-

òèêè âèìàãàº çä³éñíåííÿ êîìïëåêñó çàõîä³â ùîäî ñòâîðåí-

íÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â êðà¿í³, ï³äòðèìêè

³íâåñòèö³éíèõ ³í³ö³àòèâ ðèíêîâîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, ìàêñè-

ìàëüíî ïîâíîãî ðîçêðèòòÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî

ïîòåíö³àëó, ôîðìóâàííÿ çàêîíîäàâ÷èõ òà ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ

ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïðèâàòíèõ ³íâåñòîð³â, àäåêâàòíèõ

ñó÷àñíèì âèìîãàì ðèíêó. Ïðè óõâàëåíí³ ³íîçåìíèì ³íâåñòî-

ðîì ð³øåííÿ ïðî ³íâåñòóâàííÿ â ò³é àáî ³íø³é êðà¿í³ ³íâåñòè-

ö³éíèé êë³ìàò º âèçíà÷àëüíèì ìîìåíòîì. ²íâåñòèö³éíèé êë³-

ìàò ìàº êîìïëåêñíèé õàðàêòåð. Öå ñóêóïí³ñòü ïîë³òè÷íèõ,

ïðàâîâèõ, åêîíîì³÷íèõ òà ñîö³àëüíèõ óìîâ, ùî çàáåçïå÷ó-

þòü òà ñïðèÿþòü ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ òà çà-

êîðäîííèõ ³íâåñòîð³â [2].

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïåðåäóìîâàìè ï³äâèùåííÿ åêî-

íîì³÷íîãî ðîçâèòêó ðåã³îí³â Óêðà¿íè º àêòèâ³çàö³ÿ ³íâåñòè-

ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, íàðîùåííÿ åêñïîðòíèõ ìîæëèâîñòåé òà

ñï³âïðàöÿ ç åêîíîì³÷íèìè ñóá'ºêòàìè ³íîçåìíèõ êðà¿í, õî÷à

òåìïè ³íâåñòèö³éíîãî ðîçâèòêó íå àäåêâàòí³. Íå çàâæäè ÷èí-

íå óêðà¿íñüêå çàêîíîäàâñòâî â³äíîñíî ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é

â³äïîâ³äàº âèìîãàì ì³æíàðîäíî¿ ïðàêòèêè òà ãëîáàëüí³é

òåíäåíö³¿ ë³áåðàë³çàö³¿ ðåæèìó ¿õ çàëó÷åííÿ. Óêðà¿íà íà â³ä-

ì³íó â³ä á³ëüøîñò³ êðà¿í Öåíòðàëüíî¿ ³ Ñõ³äíî¿ ªâðîïè ïîêè

ùî íå çìîãëà âèð³øèòè çàâäàííÿ ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî
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³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ùî ïåðåäáà÷àº ôîðìóâàííÿ ñòà-

á³ëüíèõ ïîë³òè÷íèõ ³ ïðàâîâèõ óìîâ çàõèñòó ïðàâ âëàñíîñò³.

Îñòàííº ìàº îñîáëèâî âåëèêå çíà÷åííÿ.

Ñòâîðåííÿ â³äïîâ³äíî¿ ïðàâîâî¿ áàçè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ

³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ìàº çä³éñíþâàòèñÿ øëÿõîì

âèð³øåííÿ òàêèõ âçàºìîïîâ'ÿçàíèõ ïðîáëåì: ï³äãîòîâêà òà

óõâàëåííÿ â³äñóòí³õ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, ùî ìàþòü çàïîâíè-

òè ³ñíóþ÷èé âàêóóì ó ïðàâîâîìó ìåõàí³çì³ çàëó÷åííÿ ³íî-

çåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè; âíåñåííÿ äîïîâíåíü

òà óòî÷íåíü äî çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, ïðèéíÿòèõ ó ïîïåðåäí³

ðîêè, ç ìåòîþ ïîäàëüøîãî âäîñêîíàëåííÿ òà àäàïòàö³¿ äî

ï³äïèñàíèõ Óêðà¿íîþ ì³æíàðîäíèõ óãîä; óõâàëåííÿ ï³äçàêîí-

íèõ àêò³â (ïîñòàíîâ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, â³äîì÷èõ ³í-

ñòðóêö³é òà ³í.), íàïðàâëåíèõ íà ðåàë³çàö³þ ïîëîæåíü çàêî-

íîäàâñòâà, ðåãóëþþ÷îãî óìîâè âõîäó íà ðèíîê ³ ä³ÿëüíîñò³

³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà òåðèòîð³¿ íàøî¿ êðà¿íè [1].

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-

áëåìàì ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïðèñâÿ÷åíî ðîáîòè òàêèõ

íàóêîâö³â, ÿê Â.Â. Ãóðî÷ê³íà, Î.Ñ. Ðèâàê, Ã.Ñ. Ñòåôàíèøèí,

Á.Ì. Äàíèëèøèí, Ì.Õ. Êîðåöüêèé, Ì.². Êðóïêà, Ï. Ãàéäóöü-

êèé, Î.Ì. Íåâåëºâà, Â. Æàðîâ, Í. Ìàêñèìîâà, Î.². Àìîøà,

Ñ.Ì. Âàñèëåíêî, Â. Âàñèëåíêî, Ê.Ä. Ãóðîâà, Ãðèí³â Ò.Ò.,

Ñ.Ì. Òåñëÿ, Â.À. Õóäàâåðä³ºâà, Ë.Ì. Øèê, Ë.Ì. Áîðù,

Ò.Â. Ìàéîðîâà, Â.Ã. Ôåäîðåíêî, À.Ô. Ãîéêî, Í. Äåíèñåíêî.

Íèìè ðîçãëÿíóò³ îñíîâí³ àñïåêòè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ³

íåäîñòàòíüî óâàãè ïðèä³ëåíî ¿õ ïðîãíîçóâàííþ.

Ìåòà ñòàòò³ – íà îñíîâ³ äîñë³äæåííÿ ñòàíó, äèíàì³êè ³í-

âåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ âèçíà÷èòè ïåðñïåêòèâè òà

ðîçðîáèòè ïðîãíîç.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âàæëèâèìè ñêëàäíèêàìè

êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é º ³íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë. ßê ³íòå-

ãðàëüíèé ïîêàçíèê, â³í íàéïîâí³øå òà íàéá³ëüø äîñòîâ³ðíî

õàðàêòåðèçóº ïîòåíö³àë çðîñòàííÿ åêîíîì³êè íà íàéáëèæ÷ó

ïåðñïåêòèâó. Ðàçîì ³ç òèì îáñÿãè ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³-

òàë ïî÷èíàþ÷è ç 2008 ðîêó íåâïèííî çíèæóþòüñÿ.

Åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ, ÿêà ñêëàëàñÿ íèí³ â Óêðà¿í³, º äóæå

ñêëàäíîþ. Ñåðåä ñóêóïíîñò³ ïðè÷èí, ùî óòðèìóþòü ïåðåõ³ä

Óêðà¿íè íà òðàºêòîð³þ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ÷è íå íàéãî-

ëîâí³øîþ º íèçüêà ³íâåñòèö³éíà àêòèâí³ñòü. Àáñîëþòíà á³ëü-

ø³ñòü â³äòâîðþâàëüíèõ ðåñóðñ³â ëåäâå ïîêðèâàº ô³çè÷íå çíî-

øóâàííÿ âèðîáíè÷èõ îñíîâíèõ çàñîá³â, ïðàêòè÷íî â³äñóòí³é

ïðèð³ñò îñíîâíîãî êàï³òàëó. Õàðàêòåðíèì äëÿ Óêðà¿íè º ùî-

ð³÷íå ïàä³ííÿ îáñÿã³â êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü. Â îêðåìèõ ãàëóçÿõ

åêîíîì³êè çíîøåííÿ îñíîâíèõ çàñîá³â äîñÿãëî êðèòè÷íîãî

ð³âíÿ ³ íå êîìïåíñóºòüñÿ íîâèìè êàï³òàëüíèìè âêëàäåííÿìè

[2]. Â öüîìó çâ'ÿçêó, âèêîðèñòîâóþ÷è äàí³ Äåðæñòàòó, îö³íèìî

äèíàì³êó êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ (ðèñ. 1).

ßê âèäíî ç ðèñ. 1, ó 2003 ðîö³ îáñÿã ³íâåñòèö³é ñòàíîâèâ

59 899 ìëí. ãðí. ³ ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì ïðèð³ñò

ñòàíîâèâ 28,6%, â³äïîâ³äíî ó 2004 ðîö³ – 89314 ìëí. ãðí.,

à ïðèð³ñò – 49,1%, ó 2005 ðîö³ – 111 174 ìëí. ãðí., ïðèð³ñò

– 24,5%, ó 2006 ðîö³ – 148 972 ìëí. ãðí., ïðèð³ñò – 34,0%,

ó 2007 pîö³ – 22 2679 ìëí. ãðí., ïðèð³ñò – 49,5%, ó 2008

pîö³ – 27 2074 ìëí. ãðí. ïðèð³ñò – 22,2%, 2009 p³ê – 19

2878 ìëí. ãðí., ïðèð³ñò (–29,1%), ó 2010 ðîö³ – 189 061

ìëí. ãðí. (–1,9%). Îòæå, çà 2002–2008 ðîêè ñïîñòåð³ãàëî-

ñÿ ïîñòóïîâå çðîñòàííÿ îáñÿãó ³íâåñòèö³é ç³ çíèæåííÿì ëè-

øå ó 2005 pîö³, îäíàê ó 2008–2009 ðîêàõ â³äáóâñÿ ð³çêèé

ñïàä, ÿêèé çóìîâëåíèé ç êðèçîþ.

Àíàë³ç ³íâåñòèö³é çà ¿õ íàïðÿìàìè ñâ³ä÷èòü ïðî íàñòóïíå.

²íâåñòèö³¿ ó ìàòåð³àëüí³ àêòèâè â 2009 ðîö³, ùî ñêëàëè 19

2878 ìëí. ãðí., àáî 96,9% äî çàãàëüíîãî îáñÿãó êàï³òàëüíèõ

³íâåñòèö³é. Íàéá³ëüøó ¿õ ÷àñòêó ñïðÿìîâàíî â îñíîâíèé êà-

ï³òàë, ùî äî çàãàëüíîãî îáñÿãó ñòàíîâèëî 78,7%. Á³ëüø äå-

òàëüíèé àíàë³ç çà âèäàìè ³íâåñòèö³é ñâ³ä÷èòü, ùî â êàï³-

òàëüíå áóä³âíèöòâî áóëî âêëàäåíî 80 091 ìëí. ãðí. (41,5%);

â ìàøèíè, îáëàäíàííÿ òà òðàíñïîðòí³ çàñîáè – 65 340 ìëí.

ãðí. (33,9%). ²íâåñòèö³¿ â çåìëþ ñòàíîâèëè 1547 ìëí. ãðí.

(0,8%), â ³ñíóþ÷³ áóä³âë³ òà ñïîðóäè – 6652 ìëí. ãðí. (3,4%);

íîâ³ áóä³âë³, ñïîðóäè, îá'ºêòè íåçàâåðøåíîãî áóä³âíèöòâà –

3115 ìëí. ãðí. (1,6%); äîâãîòåðì³íîâ³ á³îëîã³÷í³ àêòèâè òâà-

ðèííèöòâà – 879 ìëí. ãðí. (0,5%); ³íø³ íåîáîðîòí³ ìàòå-

ð³àëüí³ àêòèâè – 4049 ìëí. ãðí. (2,1%); êàï³òàëüíèé ðåìîíò

– 18 966 ìëí. ãðí. (9,8%). ²íâåñòèö³¿ â íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè

ñòàíîâèëè 5893 ìëí. ãðí., àáî 3,1% [4].

Äëÿ ïîð³âíÿííÿ ñèòóàö³¿ ùîäî ³íâåñòèö³é ó 2010 ðîö³ íà-

âåäåìî òà îö³íèìî â³äïîâ³äí³ äàí³. Òàê, ó ìàòåð³àëüí³ àêòèâè

â öüîìó ðîö³ áóëî íàïðàâëåíî 182 076 ìëí. ãðí. (96.3% äî

çàãàëüíîãî îáñÿãó êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é), ïðè÷îìó â îñ-

íîâíèé êàï³òàë áóëî âêëàäåíî 79,7% äî çàãàëüíîãî îáñÿãó
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êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, â êàï³òàëüíå áóä³âíèöòâî – 44,2%,

ùî ìàéæå íà 3% á³ëüøå, í³æ ó ïîïåðåäíüîìó ðîö³, â ìàøè-

íè îáëàäíàííÿ òà òðàíñïîðòí³ çàñîáè – 32.5%, íà áóä³âë³ òà

ñïîðóäè – 1,5%, íà ðåìîíò – 9,6%.

Äëÿ êðàùîãî ðîçóì³ííÿ ñèòóàö³¿ íåîáõ³äíèì º âèçíà÷åííÿ

òà îö³íêà òåìï³â çðîñòàííÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë.

ßê âèäíî ç ðèñ. 2, äëÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó â Óêðà¿í³ õà-

ðàêòåðí³ çíà÷í³ ïåðåïàäè ó çàëó÷åíí³ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé

êàï³òàë, ùî çóìîâëåíî ð³çíèìè ïðè÷èíàìè. Òàê, ó

1991–1994 ðîêàõ òàêà ñèòóàö³ÿ ïîâ'ÿçàíà ç ã³ïåð³íôëÿö³-

ºþ, òîä³ ÿê äëÿ 1994–2007 ðîê³â õàðàêòåðíèì áóëî ïîñòó-

ïîâå çðîñòàííÿ ïðè äèíàì³÷íèõ ñïàäàõ. Ó çâ'ÿçêó ³ç êðèçîþ

ð³çêèì ñïàäîì â³äð³çíÿþòüñÿ ïîêàçíèêè ùîäî ³íâåñòèö³é â

2007–2009 ðîêàõ, çðîñòàííÿ æ ³íâåñòèö³é ñïîñòåð³ãàëîñÿ

â 2009/2010, ùî ï³äòâåðäæóº âèõ³ä ³ç êðèçè.

²íâåñòèö³¿, ùî ìàþòü ð³çí³ íàïðÿìè, íàéá³ëüøó ÷àñòêó ìàþòü

ñòàíîâèòè â îíîâëåííÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó. Äîñë³äæåííÿ

âêëàäåíü â îñíîâíèé êàï³òàë óïðîäîâæ 2006–2010 ðîê³â õà-

ðàêòåðèçóâàëèñÿ òàêèì: àáñîëþòíà âåëè÷èíà ³íâåñòèö³é â îñ-

íîâí³ çàñîáè ñòàíîâèëà 125 253,7 ìëí. ãðí. ó 2006 ðîö³, ùî

ó â³äñîòêàõ äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó ñòàíîâèëî 119,0; 188

486,1 ìëí. ãðí. ó 2007 ðîö³ â³äïîâ³äíî 129,8%; 23 3081,0

ìëí. ãðí. ó 2008 ðîö³, àáî 97,4%; 151 776,8 ìëí. ãðí. ó 2009

ðîö³, àáî 58,5%; 150 667 ìëí. ãðí. ó 2010 ðîö³, àáî 99,2%.

ßêùî îö³íèòè ñïàä ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó ð³çíèõ ñôå-

ðàõ, òî ó 2008 ðîö³ â³í õàðàêòåðèçóâàâñÿ íàñòóïíèì. Ó ñôå-

ð³ òðàíñïîðòó ñïàä ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñòàíîâèâ 82,4%

äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó; ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ – 88,2%; â îð-

ãàí³çàö³ÿõ ç íåðóõîì³ñòþ, çäàâàííÿì ï³ä íàéì òà íàäàííÿ

ïîñëóã – 94,2%; ó ïðîìèñëîâîñò³ – 94,3%; ó äåðæàâíîìó

óïðàâë³íí³ – 94,1%; ó ãîòåëÿõ òà ðåñòîðàíàõ – 96,5%. Ó íà-

ñòóïíîìó 2009 ðîö³ ñïàä ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³äáóâñÿ â

óñ³õ ñôåðàõ ñóñï³ëüíîãî âèðîáíèöòâà, ³ íàéá³ëüøîþ ì³ðîþ ó

áóä³âíèöòâ³ – 37,8%. Ó 2010 ðîö³ íàéá³ëüøèé ñïàä îáñÿã³â

³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â³äáóâñÿ ó ä³ÿëüíîñò³ ïîøòè òà

çâ'ÿçêó – 54% äî â³äïîâ³äíîãî ïåð³îäó ïîïåðåäíüîãî ðîêó; â

îïòîâ³é ³ ðîçäð³áí³é òîðã³âë³, òîðã³âë³ òðàíñïîðòíèìè çàñîáà-

ìè, ïîñëóãàõ ç ðåìîíòó – 74,8%.

Îö³íêà êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü íà ïî÷àòêó 2010 ðîêó ñâ³ä-

÷èòü, ùî ó ñ³÷í³–÷åðâí³ íàéá³ëüøó ÷àñòêó êàï³òàëîâêëàäåíü

(39,9%) áóëî ñïðÿìîâàíî ó ðîçâèòîê ïðîìèñëîâèõ âèä³â

ä³ÿëüíîñò³, îáñÿãè ÿêèõ ïîð³âíÿíî ç ñ³÷íåì–÷åðâíåì 2009

ðîêó ñêîðîòèëèñÿ íà 11,4%. Öå íàñàìïåðåä çóìîâëåíî

çìåíøåííÿì (íà 11,1%) ³íâåñòèö³é ó ïåðåðîáíó ïðîìèñëî-

â³ñòü, ÷àñòêà ÿêèõ ñòàíîâèëà 61,0% â³ä óñ³õ êàï³òàëîâêëà-

äåíü ó ïðîìèñëîâ³ñòü, çìåíøåííÿì ³íâåñòèö³é ó ðîçâèòîê

äîáóâíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ íà 8,6% òà ³íâåñòèö³¿ ó ï³äïðèºìñòâà

âèðîáíèöòâà òà ðîçïîä³ëåííÿ åëåêòðîåíåðã³¿, ãàçó òà âîäè.

Ó ïåðåðîáí³é ïðîìèñëîâîñò³ â³äáóëîñÿ çá³ëüøåííÿ òåì-

ï³â ³íâåñòóâàííÿ ëåãêî¿ ïðîìèñëîâîñò³, ùî ñòàíîâèëî

131,5% äî ñ³÷íÿ–÷åðâíÿ 2009 pîêó; õ³ì³÷íî¿ òà íàôòîõ³-

ì³÷íî¿ ïðîìèñëîâîñò³ – 216,8%. ²íâåñòèö³éíî ïðèâàáëè-

âèìè çàëèøèëèñÿ ãàëóç³ îáðîáëåííÿ äåðåâèíè òà âèðîá-

íèöòâî âèðîá³â ³ç äåðåâèíè, êð³ì ìåáë³â (çá³ëüøèëèñÿ â

1,5 ðàçà). ²íâåñòèö³¿ ó âèðîáíèöòâî êîêñó, ïðîäóêò³â íàôòî-

ïåðåðîáêè çðîñëè ëèøå íà 5,4%. Çá³ëüøåííÿ îáñÿãó êàï³-

òàëîâêëàäåíü ó ï³äïðèºìñòâà ³íøèõ ãàëóçåé ïðîìèñëîâî-

ñò³ â³äáóëîñÿ ó ïîíàä 3,5 ðàçà.

Ïîðÿä ³ç â³ò÷èçíÿíèìè ³íâåñòèö³ÿìè ïðåäñòàâëÿº ³íòåðåñ

äèíàì³êà ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é çà 2003–2010 ðîêè.

Âîíè õàðàêòåðèçóâàëèñÿ òàêèìè ïîêàçíèêàìè: â 2003 ðîö³

³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ñòàíîâèëè $6794,4 ìëí., àáî ïðèð³ñò ¿õ

ñòàíîâèâ 24,2% ïîð³âíÿíî ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì; ó 2004 ðî-

ö³ – $9047,0 ìëí. (33,2%); ó 2005 ðîö³ – $16 890,0 ìëí.

(86,7%); ó 2006 ðîö³ – $21 607,3 ìëí. (27,9%); ó 2007 ðî-

ö³ – $29 542,7 ìëí. (36,7%); ó 2008 ðîö³ – $35 616,4 ìëí.

(20,6%); ó 2009 ðîö³ – $40 026,8 ìëí. (12,4%), ó ñ³÷í³–âå-

ðåñí³ 2010 ðîêó – $42511,9 ìëí. (10,2% äî â³äïîâ³äíîãî
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ïåð³îäó ïîïåðåäíüîãî ðîêó). Çà 2010 ð³ê ïðèð³ñò ïðÿìèõ ³í-

âåñòèö³é ñòàíîâèâ $2546,7 ìëí. [7].

²íâåñòèö³¿ â Óêðà¿íó íàä³éøëè ç 117 êðà¿í ñâ³òó, ïðè öüîìó íà

äåñÿòü ç íèõ ïðèïàäàº 84% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ ³íî-

çåìíèõ ³íâåñòèö³é. Ó äåñÿòêó íàéá³ëüøèõ âåëèêèõ êðà¿í–³íâå-

ñòîð³â óâ³éøëè Í³ìå÷÷èíà, Ê³ïð, Àâñòð³ÿ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ,

Ñïîëó÷åí³ Øòàòè Àìåðèêè, Í³äåðëàíäè, Ðîñ³éñüêà Ôåäåðàö³ÿ,

Â³ðã³íñüê³ Áðèòàíñüê³ îñòðîâè, Ôðàíö³ÿ ³ Øâåéöàð³ÿ. Íà 1 ñ³÷-

íÿ 2011 ðîêó íàéá³ëüøèìè êðà¿íàìè–³íâåñòîðàìè áóëè Ê³ïð

– ³íâåñòèö³¿ ñòàíîâèëè $9579,1 ìëí., àáî 22,5% â³äïîâ³äíî,

Í³ìå÷÷èíà – $7005,7 ìëí. (16,5%), Í³äåðëàíäè – $4082,7

ìëí. (9,6%), Ðîñ³éñüêà Ôåäåðàö³ÿ – $2956,3 ìëí. (7,0%)

Ùîäî ãàëóçåé, ÿê³ ðàí³øå áóëè ë³äåðàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðè-

âàáëèâîñò³ – áóä³âíèöòâî òà âèðîáíèöòâî áóä³âåëüíèõ ìàòåð³-

àë³â, à òàêîæ ô³íàíñîâèé ñåêòîð – ó 2010 ðîö³ ñòàëè íàéìåíø

ö³êàâèìè íàïðÿìàìè êàï³òàëîâêëàäåíü. Çà äàíèìè Äåðæñòà-

òó, íàéá³ëüøå ñêîðîòèëèñÿ ³íâåñòèö³¿ â áóä³âíèöòâî (55%) òà

ïåðåðîáíó ïðîìèñëîâ³ñòü (41%). Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî íàé-

á³ëüø ö³êàâèìè äëÿ ³íâåñòîð³â ó 2010 ðîö³ áóëè òðè ñåêòîðè:

ôàðìàöåâòèêà, ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî (ðîñëèííèöòâî òà çåð-

íîòîðã³âëÿ) òà òåëåêîìóí³êàö³¿, çîêðåìà ðèíîê øèðîêîñìóãî-

âèõ ô³êñîâàíèõ øâèäê³ñíèõ ìåðåæ òà ìîá³ëüíèé ²íòåðíåò [3].

Çà îáñÿãàìè ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ñåðåä ðåã³îí³â

Óêðà¿íè ë³äåðàìè º Êè¿â, äå ¿õí³é îáñÿã ñòàíîâèòü $5 ìëðä. 6

ìëí. 800 òèñ., òà òàê³ îáëàñò³ Óêðà¿íè: Äí³ïðîïåòðîâñüêà –

$1 ìëðä. 891 ìëí. 700 òèñ., Äîíåöüêà – $975 ìëí. 200

òèñ., Õàðê³âñüêà – $920 ìëí. 400 òèñ., Êè¿âñüêà – $813

ìëí. 800 òèñ. ³ Îäåñüêà – $681 ìëí. 300 òèñ.

Ó ö³ëîìó ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü Óêðà¿íè, ÿê ³ ¿¿ ðåã³îí³â òà

îêðåìèõ íàïðÿì³â ä³ÿëüíîñò³, ïåðåäóñ³ì çàëåæèòü â³ä ô³íàí-

ñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ. Â Óêðà¿í³ âíàñë³äîê ïîã³ðøåííÿ

åêîíîì³÷íèõ óìîâ ãîñïîäàðþâàííÿ òà çâóæåííÿ ðèíê³â çáó-

òó ïðîòÿãîì 2009–2010 ðîê³â ñïîñòåð³ãàëîñÿ ³ñòîòíå ïî-

ã³ðøåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ, ÿêå ï³äñèëþâà-

ëîñü îáìåæåíèì äîñòóïîì äî êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â. Íåãàòèâ-

íèìè ôàêòîðàìè, ùî ãàëüìóâàëè ðîçâèòîê ïðîìèñëîâèõ

âèä³â ä³ÿëüíîñò³, áóëè íåâ³äøêîäóâàííÿ â ïîâíîìó îáñÿç³

ÏÄÂ ï³äïðèºìñòâàì ç Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè òà ïî-

ñèëåííÿ âèìîã äî ïîçè÷àëüíèê³â äëÿ îòðèìàííÿ êðåäèòíèõ

ðåñóðñ³â, ÷åðåç ùî ï³äïðèºìñòâà ìàëè íåäîñòàòíþ ê³ëüê³ñòü

îáîðîòíèõ êîøò³â. Âïëèíóâ òàêîæ íà åêîíîì³êó íåâèñîêèé

ð³âåíü ñïîæèâ÷îãî ïîïèòó [2].

Êëþ÷îâèìè íàïðÿìàìè âäîñêîíàëåííÿ óêðà¿íñüêî¿ çàêîíî-

äàâ÷î¿ áàçè ùîäî çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ðåàë³çàö³ÿ

ÿêèõ ìîæå äàòè ìàêñèìàëüíèé åôåêò óæå â íàéáëèæ÷³ ðîêè,

ìîæóòü áóòè [2]: äîêîð³ííèé ïåðåãëÿä ñèñòåìè äåðæàâíèõ ãà-

ðàíòè ³íîçåìíèì ³íâåñòîðàì, âêëþ÷àþ÷è íàäàííÿ ïîâíîö³í-

íèõ ãàðàíò³é â³ä çì³íè óìîâ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ âïðî-

äîâæ ïåð³îäó ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó; ðîçðîáëåííÿ

çàêîíîäàâñòâà, ùî ïåðåäáà÷àº çàëó÷åííÿ äî ³íòåíñèâí³øîãî

êîìåðö³éíîãî îáîðîòó òà êîìåðö³éíî¿ åêñïëóàòàö³¿ ïðèâàòíè-

ìè îñîáàìè îá'ºêò³â äåðæàâíî¿ ³ êîìóíàëüíî¿ âëàñíîñò³; àäàï-

òàö³ÿ íàö³îíàëüíîãî çàêîíîäàâñòâà äî óìîâ ó÷àñò³ â ì³æíà-

ðîäíèõ ³íâåñòèö³éíèõ òà òîðãîâåëüíèõ îðãàí³çàö³ÿõ, ðîçøè-

ðåííÿ ïðàêòèêè äâîõ– ³ áàãàòîñòîðîíí³õ óãîä ïðî ãàðàíò³¿ òà

âçàºìíèé çàõèñò ³íâåñòèö³é, ïðèºäíàííÿ Óêðà¿íè äî âñ³õ ì³æ-

íàðîäíèõ ìåõàí³çì³â âèð³øåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ñïîð³â.

Îñîáëèâå çíà÷åííÿ ìàº ðîçðîáëåííÿ ñó÷àñíî¿ çàêîíîäàâ-

÷î¿ áàçè ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí, ïîâ'ÿçàíèõ ³ç âèêîðèñòàííÿì

äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³. Â îñíîâ³ òàêî¿ áàçè ìàº áóòè çàêîí «Ïðî

³íâåñòèö³éí³ óãîäè äåðæàâè» ç øèðîêèì ðàìêîâèì õàðàêòå-

ðîì. Ìàº ñåíñ ³ñòîòíî ñêîðîòèòè ïåðåë³ê ë³öåíç³éíèõ âèä³â

ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, çàëèøèâøè â íüîìó ëèøå ò³ ãàëóç³,

ÿê³ áåçïîñåðåäíüî ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàáåçïå÷åííÿì áåçïåêè äåð-

æàâè, îñê³ëüêè âèìîãà ïðî îáîâ'ÿçêîâå ë³öåíçóâàííÿ º äîäàò-

êîâèì áàð'ºðîì íà øëÿõó çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Äî-

ö³ëüíèì º óõâàëåííÿ çàêîíó «Ïðî âèíÿòêè îáìåæóâàëüíîãî

õàðàêòåðó ç íàö³îíàëüíîãî ðåæèìó äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é,

ùî çä³éñíþþòüñÿ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè», â ÿêîìó ìàº ì³ñòèòè-

ñÿ âè÷åðïíèé ïåðåë³ê âèíÿòê³â ³ç íàö³îíàëüíîãî ðåæèìó íà

òðèâàëó ïåðñïåêòèâó. Êð³ì òîãî, â íàéáëèæ÷³é ïåðñïåêòèâ³

ñòî¿òü çàâäàííÿ ÷³òêîãî âèçíà÷åííÿ ìîæëèâèõ âèíÿòê³â ñòè-

ìóëþþ÷îãî õàðàêòåðó, ïðè öüîìó íàø³é êðà¿í³ äîâåäåòüñÿ

ñïèðàòèñÿ ïåðåâàæíî íà ô³ñêàëüí³ ï³ëüãè, í³æ íà åêîíîì³÷í³.

Çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ ï³ëüã ìîæå äîïóñêàòèñÿ ò³ëüêè ïðè óìî-

â³, ùî âèêîðèñòàííÿ ³íäèâ³äóàëüíèõ ï³ëüã äëÿ ïåâíèõ ³íîçåì-

íèõ ³íâåñòîð³â ñóâîðî çàáîðîíÿòèìåòüñÿ. Ï³ëüãè ìàþòü ïðèç-

íà÷àòèñÿ òðàíñïàðåíòíî, íà îñíîâ³ çàêîíó, à íå ³íäèâ³äóàëüíî,

óðÿäîâèìè ïîñòàíîâàìè, ùî ìîæå áóòè âèçíàíî ïðîÿâîì ëî-

á³çìó, êîðóïö³¿ ÷è íåäîáðîñîâ³ñíî¿ êîíêóðåíö³¿ (íåð³âí³ óìîâè

äëÿ ð³çíèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â). Ó çàêîí³ ìàþòü áóòè ÷³òêî

ïðîïèñàí³ ñòðîêè, îáñÿãè òà óìîâè ïðèçíà÷åííÿ ï³ëüã. Êð³ì

òîãî, íåîáõ³äíî ïðèçíà÷àòè ï³ëüãè íà ÷³òêî âèçíà÷åíèé ñòðîê ³

íå êîðåãóâàòè ¿õ ïðîòÿãîì âñüîãî öüîãî ïåð³îäó.

Òàêèì ÷èíîì, ïðè óìîâ³ âèïðàâëåííÿ òà äîîïðàöþâàííÿ

âèùå âêàçàíèõ íåäîë³ê³â ³ çàâäÿêè ñòâîðåííþ ñòàá³ëüíèõ

ïîë³òè÷íèõ òà ìàêðîåêîíîì³÷íèõ óìîâ, çàõèñòó ïðàâ âëàñíî-

ñò³ íàøà äåðæàâà ìîæå ï³äâèùèòè ñâîþ ³íâåñòèö³éíó ïðè-

âàáëèâ³ñòü íà ì³æíàðîäíîìó ³íâåñòèö³éíîìó ðèíêó [1].

Óêðà¿íà ïåðåáóâàº â ï³ñëÿêðèçîâîìó ñòàí³, ÿêèé îõîïèâ óñ³

ñôåðè ñîö³àëüíîãî æèòòÿ – äóõîâíó, ïîë³òè÷íó, åêîíîì³÷íó.

Â³äáóëîñÿ ðóéíóâàííÿ êîëèøí³õ ö³ííîñòåé, îð³ºíòàö³é, à íåñ-

ôîðìîâàí³ñòü íîâèõ ñïðè÷èíÿº äåçîð³ºíòàö³þ ñóñï³ëüñòâà,

ïîëÿðèçàö³þ íà áàãàòèõ ³ çàáåçïå÷åíèõ, ç îäíîãî áîêó, ³ á³ä-

íèõ – ç ³íøîãî; â³äñóòí³ñòü ñåðåäíüîãî êëàñó, ÿêèé çàáåçïå-

÷óº îñíîâó ðèíêîâèõ â³äíîñèí. Áåçðîá³òòÿ, ïîã³ðøåííÿ ñòàíó

çäîðîâ'ÿ íàö³¿, ðóéíóâàííÿ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ïðîâîêóþòü äå-

ñòðóêòèâí³ íàñòðî¿ â ñóñï³ëüñòâ³.

Çíèçèâñÿ òàêîæ ³íòåëåêòóàëüíèé ïîòåíö³àë êðà¿íè, ÿêèé

âèçíà÷àº ðîëü ³ ì³ñöå äåðæàâè íà ñâ³òîâîìó ð³âí³. Çà ïðîãíî-

çàìè ÞÍÅÑÊÎ, äîñÿãòè âèñîêîãî ñòóïåíÿ íàö³îíàëüíîãî äîá-

ðîáóòó ìîæóòü ò³ëüêè êðà¿íè, ÿê³ ìàþòü ñåðåä ïðàöåçäàòíîãî

íàñåëåííÿ 40–60% ôàõ³âö³â ³ç âèùîþ îñâ³òîþ. ÑØÀ ïëàíóº

ìàòè òàêèõ ôàõ³âö³â ìàéæå 90% ç óñ³õ ïðàöþþ÷èõ. Íà äóìêó

åêñïåðò³â, öå äàñòü ¿ì ìîæëèâ³ñòü äîñÿãòè ï³äâèùåííÿ åêîíî-

ì³÷íîãî åôåêòó âèðîáíèöòâà ó 4–11 ðàç³â. Â Óêðà¿í³ ïîòð³áíî
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2011, III êâàðòàë 42 417
2011, IV êâàðòàë 78 979
2012, I êâàðòàë 26 359
2012, II êâàðòàë 31 593
2012, III êâàðòàë 34 214
2012, IV êâàðòàë 70 034
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çâåðíóòè óâàãó íà íàóêîâö³â ³ ôàõ³âö³â ³ç âèùîþ îñâ³òîþ.

Ó äâàäöÿòè ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ, äå ïðàöþº 95% ó÷åíèõ ñâ³òó,

ïðèáóòîê íà äóøó íàñåëåííÿ ùîð³÷íî çá³ëüøóºòüñÿ íà $200,

à â êðà¿íàõ, äå íàóêîâö³â íåáàãàòî, ëèøå íà $10 [7].

Â³äîìî, ùî ³íâåñòèö³¿ ìàþòü âèð³øàëüíèé âïëèâ íà ôîð-

ìóâàííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ äîáðîáóòó íàñå-

ëåííÿ êðà¿íè, ùî, ó ñâîþ ÷åðãó, áåçïîñåðåäíüî ïîâ'ÿçàíî ³ç

çàáåçïå÷åííÿì îïòèìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ íàãðî-

ìàäæåííÿì ³ ñïîæèâàííÿì, òîìó ïîòð³áíî çíàòè îð³ºíòîâí³

îáñÿãè ³íâåñòèö³é â ìàéáóòíüîìó. Ïðîãíîç îáñÿãó ³íâåñòèö³é

çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ð³çíèõ ìàòåìàòè÷íèõ ìåòîä³â,

îäíèì ç ÿêèõ º ðåãðåñ³éíèé àíàë³ç.

Îñòàíí³é âèêîðèñòîâóºòüñÿ â òîìó âèïàäêó, ÿêùî â³äíî-

øåííÿ ì³æ çì³ííèìè ìîæóòü áóòè âèðàæåí³ ê³ëüê³ñíî ó âè-

ãëÿä³ äåÿêî¿ êîìá³íàö³¿ öèõ çì³ííèõ. Îòðèìàíà êîìá³íàö³ÿ âè-

êîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ïåðåäáà÷åííÿ çíà÷åííÿ, ùî ìîæå ïðèé-

ìàòè ö³ëüîâà (çàëåæíà) çì³ííà, ÿêà îá÷èñëþºòüñÿ íà çàäà-

íîìó íàáîð³ çíà÷åíü âõ³äíèõ (íåçàëåæíèõ) çì³ííèõ. Ó íàé-

ïðîñò³øîìó âèïàäêó äëÿ öüîãî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ñòàíäàðò-

í³ ñòàòèñòè÷í³ ìåòîäè, òàê³ ÿê ë³í³éíà ðåãðåñ³ÿ. Íà æàëü, á³ëü-

ø³ñòü ðåàëüíèõ ìîäåëåé íå âêëàäàþòüñÿ â ðàìêè ë³í³éíî¿

ðåãðåñ³¿, îñê³ëüêè ìîæóòü çàëåæàòè â³ä êîìïëåêñó âçàº-

ìîçâ'ÿçê³â ìíîæèí çì³ííèõ. Òàêèì ÷èíîì, íåîáõ³äí³ êîì-

ïëåêñí³ ìåòîäè äëÿ ïåðåäáà÷åííÿ ìàéáóòí³õ çíà÷åíü.

Íà îñíîâ³ ùîêâàðòàëüíèõ ³íâåñòèö³é çà 2004–2011 ðîêè

ïðåäñòàâèìî íà (ðèñ. 3) ¿õ êîëèâàííÿ òà ïåð³îäè÷íó çàëåæ-

í³ñòü, äëÿ òîãî ùîá çðîçóì³òè, ÿêó ïîòð³áíî âèêîðèñòîâóâàòè

ìîäåëü ïðîãíîçóâàííÿ.

ßê âèäíî ç ðèñ. 3, ìîæíà ïîì³òèòè, ùî ãðàô³ê ìàº ñèëüíå

ñåçîííå êîëèâàííÿ â êîæíîìó ç ðîê³â ³ç ïåð³îäè÷íîþ ð³÷íîþ

çàëåæí³ñòþ: ï³ê ³íâåñòóâàííÿ êîæíîãî ðîêó çíàõîäèòüñÿ â

÷åòâåðòîìó êâàðòàë³. Ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî îáñÿã ³íâå-

ñòèö³é çàëåæèòü â³ä ñåçîíó, çâ³äñè ðåãðåñ³éíà ìîäåëü äèíà-

ì³êè º ñåçîííîãî òèïó.

ßêùî t1, t2 ³ t3 – ô³êòèâí³ çì³íí³, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü çà ïåð-

øèé äðóãèé ³ òðåò³é êâàðòàë, Inv – îáñÿã ³íâåñòèö³é, t–íîìåð

êâàðòàëó, òî ðåãðåñ³éíà ìîäåëü ìàòèìå âèãëÿä:

Inv = 42713,47825 + 4429,892422 *t –

– 107,669563*t*t–51087,51985*t1–

– 44445,62779*t2–38438,074324*t3

Ç ð³âíåì íàä³éíîñò³ 99% ìîäåëü àäåêâàòíà, à R2 = 0,84 –

ÿê³ñòü îö³íêè ïðîãíîçîâàíèõ çíà÷åíü. Ï³äñòàâèâøè äàí³ äëÿ

îá÷èñëåííÿ ïðîãíîçó â ìîäåëü, îòðèìóºìî òàêèé ðåçóëüòàò

(äèâ. òàáë.).

Îòæå, îáñÿã ³íâåñòèö³é â ²²² êâàðòàë³ 2011 ðîêó áóäå 42 412

ìëí. ãðí., ó IV êâàðòàë³ 2011 ðîêó 78 979 ìëí. ãðí., â I êâàðòàë³

2012 ðîêó áóäå 26 359 ìëí. ãðí., ó ²² êâàðòàë³ 2012 ðîêó áóäå

31 593 ìëí. ãðí., â ²²² êâàðòàë³ 2012 ðîêó áóäå 34 214 ìëí. ãðí.,

â IV êâàðòàë³ 2012 ðîêó áóäå 70 034 ìëí. ãðí. Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ

çàëåæí³ñòü – ³íâåñòóâàííÿ çá³ëüøóºòüñÿ â ²²² ³ IV êâàðòàëàõ.

Ðîçãëÿíåìî äèíàì³êó ³íâåñòèö³é ïî êâàðòàëàì ðàçîì ³ç

ïðîãíîçîâàíèìè çíà÷åííÿìè:
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«Ïðîãíîçîâàí³ çíà÷åííÿ»
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Ïîêâàðòàëüíà äèíàì³êà â êðèçîâ³ ðîêè áóëà äîñèòü âèñî-

êîþ, àëå â 2011–2012 áóäå ñïîñòåð³ãàòèñÿ ïîì³ðíå çãëà-

äæóâàííÿ ³ ïîñòóïîâèé ¿õ ïðèð³ñò.

Âèñíîâêè

Íåçâàæàþ÷è íà åêîíîì³÷íó êðèçó òà ïîë³òè÷íó íåñòàá³ëü-

í³ñòü, â Óêðà¿í³ íèí³ ôóíêö³îíóº ðÿä ãàëóçåé, ùî ìàþòü çíà÷-

íèé ïîòåíö³àë äëÿ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ òà ëîêàëüíèõ ³íâå-

ñòèö³é ó 2011–2012 ðîêàõ. Çðîáëåíèé àâòîðàìè ïðîãíîç

ñâ³ä÷èòü, ùî îáñÿãè ³íâåñòèö³é ïîñòóïîâî çðîñòàòèìóòü. Îä-

íàê ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³ çä³éñíþºòüñÿ ó ñêëàä-

íèõ óìîâàõ, ïîâ'ÿçàíèõ ³ç íèçêîþ âíóòð³øí³õ ÷èííèê³â.

Âðàõîâóþ÷è òå, ùî çàëó÷åííÿ â ³íâåñòèö³éíó ñôåðó ïðèâàò-

íîãî íàö³îíàëüíîãî òà ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ñòðèìóº, îêð³ì

ñóòî åêîíîì³÷íèõ ïðè÷èí, ïîë³òè÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü, íåäîñ-

êîíàë³ñòü â³äïîâ³äíîãî çàêîíîäàâñòâà, ïîäàòêîâèé òèñê íà

á³çíåñ, âóçüê³ñòü âíóòð³øíüîãî ðèíêó, ³íôëÿö³ÿ, íåðîçâèíå-

í³ñòü âèðîáíè÷î¿ òà ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, íåäîñòàòíº

³íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ òà íèçüêèé ð³âåíü çàõèñòó ³íâå-

ñòîð³â, â³äñóòí³ñòü ÷³òêî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ç â³äïîâ³äíè-

ìè ìåõàí³çìàìè ðåàë³çàö³¿ íà äåðæàâíîìó òà ì³ñöåâîìó ð³â-

íÿõ, íåñòà÷à ñòèìóë³â ³ ìåõàí³çì³â äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é,

à òàêîæ ñïîâ³ëüíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ ó ñâ³ò, äëÿ Óê-

ðà¿íè íàäçâè÷àéíî âàæëèâèì º çä³éñíåííÿ ðàäèêàëüíèõ çà-

õîä³â ùîäî çáåðåæåííÿ ïðèâàáëèâîñò³ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³-

êè äëÿ ³íâåñòîð³â, ï³äòðèìêè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, íàäõî-

äæåííÿ òà ä³ºâîãî çàõèñòó ³íâåñòèö³é.

Äëÿ ôîðìóâàííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó

Óêðà¿íè íåîáõ³äíî âèð³øèòè íèçêó ïåðøî÷åðãîâèõ çàâäàíü;

à ñàìå:

– çìåíøåííÿ àáî çâ³ëüíåííÿ â³ä ñïëàòè ïîäàòêó íà äîäàíó

âàðò³ñòü ïðè ïðîäàæó òîâàð³â ÷è ïîñëóã, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü ñó÷à-

ñíèì òåõíîëîã³÷íèì âèìîãàì, ÿêîñò³ ³ êîíêóðåíòîñïðîìîæíî-

ñò³ íà ïåð³îä ÷àñó ïîâíîãî îñâîºííÿ ³íâåñòèö³éíèõ êîøò³â;

– óäîñêîíàëåííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè â ÷àñòèí³ äåðæàâíèõ

ãàðàíò³é âèêîðèñòàííÿ âêëàäåíèõ ³íâåñòèö³é ³ ïîñèëåííÿ

î÷³êóâàíîãî ïðèáóòêó;

– ñòâîðåííÿ åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè

òà ñèñòåìè çàêîíîäàâ÷îãî, íîðìàòèâíîãî, ³íôîðìàö³éíîãî

çàáåçïå÷åííÿ ïðîöåñ³â âçàºìîâ³äíîñèí á³çíåñó ç âëàäîþ;

– óäîñêîíàëåííÿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó êðà¿íè (çì³öíåí-

íÿ ïîçèö³é íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, ¿¿ êîíâåðòîâàí³ñòü òîùî);

– ðîçðîáëåííÿ â³äïîâ³äíî¿ äåðæàâíî¿ êîíöåïö³¿ òà ôîðìóâàí-

íÿ ñèñòåìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ïðîöåñàìè.

Ïðè÷èíîþ çíèæåííÿ ³ííîâàö³éíî¿ àêòèâíîñò³ òåõíîïàðê³â º

áëîêóâàííÿ âëàäîþ ñïåö³àëüíîãî ðåæèìó ¿õ ä³ÿëüíîñò³, çã³äíî ³ç

çàêîíîì ïðî òåõíîïàðêè, ùî ñòàëî íîðìîþ. Íåîáõ³äíî ñòâîðè-

òè óìîâè äëÿ åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ òåõíîïàðê³â – öå

âèêîíàííÿ ñò. 3 çàêîíó ïðî òåõíîïàðêè, â ÿê³é ï³äêðåñëåíî, ùî

äåðæàâíå ñïðèÿííÿ ³ííîâàö³éí³é ä³ÿëüíîñò³ òåõíîëîã³÷íèõ ïàð-

ê³â çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè òà

ï³ëüãîâîãî ñóáñèä³þâàííÿ ïðîåêò³â òåõíîëîã³÷íèõ ïàðê³â.

Ñòèìóëþâàòèìå ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü âèêîðèñòàííÿ â

ïîâí³é ì³ð³ ïîòåíö³àëó òàêî¿ ïåðñïåêòèâíî¿ ³ííîâàö³éíî¿ ³í-

ôðàñòðóêòóðè, ÿê á³çíåñ–³íêóáàòîðè. Íèí³ ³ç çàðåºñòðîâàíèõ

78 á³çíåñ–³íêóáàòîð³â ðåàëüíî ôóíêö³îíóº ëèøå 11. Ïðàê-

òè÷íî â³äñóòí³ìè â ðåã³îíàõ º âåí÷óðí³ ôîíäè, ³ íà ïî÷àòêîâ³é

ñòàä³¿ çíàõîäèòüñÿ ñòâîðåííÿ öåíòð³â òðàíñôåðó òåõíîëîã³é.

Àêòèâ³çàö³ÿ ðîçáóäîâè ³ííîâàö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè ñïðèÿòè-

ìå çàòâåðäæåíà 14.05.2008 ð. Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè

Äåðæàâíà ö³ëüîâà åêîíîì³÷íà ïðîãðàìà «Ñòâîðåííÿ â Óêðà-

¿í³ ³ííîâàö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè» íà 2009–2013 pîêè, ìåòîþ

ÿêî¿ º ôîðìóâàííÿ ó êðà¿í³ ³ííîâàö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, çäàò-

íî¿ çàáåçïå÷èòè åôåêòèâíå âèêîðèñòàííÿ â³ò÷èçíÿíîãî íàó-

êîâî–òåõí³÷íîãî ïîòåíö³àëó òà ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ³ííîâàö³é-

íîñò³ ³ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Âêàçàí³ çàõîäè ñïðèÿòèìóòü ïîêðàùåííþ ³íâåñòèö³éíîãî

êë³ìàòó íå ò³ëüêè â ÷àñòèí³ çàëó÷åííÿ âèçíà÷åíîãî îáñÿãó

³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, à é ó ñòâîðåí³ óìîâ ¿õíüîãî åôåêòèâíî-

ãî çàñòîñóâàííÿ.
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Ðîçðîáëåí³ ñòðàòåã³÷í³ íàïðÿìè àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³, ïîçíà÷åí³ ïåðåäóìîâè ôîðìóâàííÿ ìå-
õàí³çì³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é, à òàêîæ ô³-
íàíñîâî–êðåäèòí³ ³ ïîäàòêîâ³ âàæåë³ àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîöåñ³â, ïðîâåäåíå óäîñêîíàëåííÿ îðãàí³çàö³éíî–åêî-
íîì³÷íèõ ìåòîä³â àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, äåðæàâíå
ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é, ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè, ³íâåñòèö³¿.

Ðàçðàáîòàíû ñòðàòåãè÷åñêèå íàïðàâëåíèÿ àêòèâèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â Óêðàèíå, îáîçíà÷å-
íû ïðåäïîñûëêè ôîðìèðîâàíèÿ ìåõàíèçìîâ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé, à òàêæå ôèíàí-
ñîâî–êðåäèòíûå è íàëîãîâûå ðû÷àãè àêòèâèçàöèè èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ, ïðîâåäåíî ñîâåðøåíñòâîâà-
íèå îðãàíèçàöèîííî–ýêîíîìè÷åñêèõ ìåòîäîâ àêòèâè-
çàöèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü,
ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå èíâåñòèöèé, èíâåñòè-
öèîííûå ïðîöåññû, èíâåñòèöèè.

Developed strategic direction investment activity in Uk-
raine, the designated prerequisites for the formation
mechanisms of state regulation of investment and financial
leverage and tax credit investment processes carried out
to improve the organizational and economic methods of in-
vestment activity.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Àíàë³ç åêîíîì³÷íèõ ³íñòðóìåíò³â

óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ïðîöåñàìè º ñêëàäíèì ³ áàãàòî-

ãðàííèì çàâäàííÿì, îñê³ëüêè âèìàãàº àíàë³çó ð³çíèõ àñïåê-

ò³â ôóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì ³ ñóá'ºêò³â åêîíîì³÷-

íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ó çâ'ÿçêó ç öèì âàæëèâèì ìîìåíòîì º ôîð-

ìóâàííÿ ºäèíîãî ï³äõîäó â ñèñòåìàòèçàö³¿ ³ êëàñèô³êàö³¿

åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ³ ïðîöåñ³â â ³íâåñòèö³éí³é ñôåð³.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-

áëåìàì ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæåííÿ ö³ëî-

ãî ðÿäó â³äîìèõ â³ò÷èçíÿíèõ ³ ³íîçåìíèõ â÷åíèõ–åêîíîì³ñò³â.

Ïîðÿä ³ç öèì çíà÷íà ê³ëüê³ñòü ïèòàíü óäîñêîíàëåííÿ îðãàí³-

çàö³éíî–åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó òà àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿

ä³ÿëüíîñò³ çàëèøàþòüñÿ íåâèñâ³òëåíèìè ³ ïîòðåáóþòü òåîðå-

òè÷íîãî, ìåòîäè÷íîãî ³ ïðàêòè÷íîãî âèð³øåííÿ. Íèí³øí³é ìå-

õàí³çì ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïîêè ùî íå â

ïîâí³é ì³ð³ â³äïîâ³äàº ñó÷àñíèì âèìîãàì ³ íå ìàº íåîáõ³äíî¿

êîìïëåêñíî¿ ìåòîäîëîã³÷íî¿ îñíîâè. Íå â³äïðàöüîâàí³ êîí-

öåïòóàëüí³ ïèòàííÿ òà òàê³ íàïðÿìè, ÿê ðåãóëþâàííÿ ô³íàí-

ñîâîãî àñïåêòó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó â³äòâîðåííÿ êàï³òàëó,

ôîðìóâàííÿ ðåñóðñ³â ³ äæåðåë ³íâåñòóâàííÿ, ôóíêö³îíóâàííÿ

ïîâíîö³ííîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³í.

Ìåòîäîëîã³÷íîþ áàçîþ âèâ÷åííÿ äàíî¿ òåìè º òåîðåòè÷í³

ðîçðîáêè ðîñ³éñüêèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ–åêîíîì³ñò³â, òà-

êèõ ÿê Â.Ô. Áåñåä³í, Â.Ã. Ìåäèíñüêèé, À.Ñ. Ìóçè÷åíêî,

Á.Ì. Ùóê³í, Þ.Â. ßêîâåöü, ².Â. Ñåðãººâ, Ð.À. Ôàòõóòä³íîâ òà ³í.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ øëÿõ³â âäîñêîíàëåííÿ äåð-

æàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíî–³íâåñòèö³éíèì ïðîöåñîì çà

äîïîìîãîþ ô³íàíñîâî–êðåäèòíèõ òà ïîäàòêîâèõ âàæåë³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Îñîáëèâ³ñòþ ñó÷àñíîãî

³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó â Óêðà¿í³ º â³äñóòí³ñòü ïîçèòèâíèõ

çðóøåíü ó ñòðóêòóð³ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü, çíà÷íà ð³çíèöÿ â

îáñÿãàõ çíèæåííÿ ¿õ íàäõîäæåíü â îêðåì³ ãàëóç³. Ñôîðìîâà-

íà äèíàì³êà ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ îáóìîâèëà âèíèêíåííÿ

ïðîáëåì ðîçâèòêó åêîíîì³êè ³, êð³ì òîãî, ð³çêå çìåíøåííÿ

³íâåñòèö³é ó ñîö³àëüíèé ðîçâèòîê âñüîãî íàðîäíîãîñïîäàð-

ñüêîãî êîìïëåêñó.

ßê â³äîìî, â³äòâîðþâàëüíà ñòðóêòóðà êàï³òàëüíèõ âêëà-

äåíü õàðàêòåðèçóºòüñÿ çá³ëüøåííÿì ÷àñòèíè ³íâåñòèö³é íà

òåõí³÷íå ïåðåîñíàùåííÿ ³ ðåêîíñòðóêö³þ ä³þ÷èõ ï³äïðè-
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