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Ïðîàíàë³çîâàíî ñòàí ³íñòèòóö³éíîãî é ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöå-
ñ³â â Óêðà¿í³. Ðîçãëÿíóòî îñíîâí³ íàïðÿìè òà òåíäåíö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâî-
ãî ïîêîë³ííÿ. Íàäàíî ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî ïîñòóïîâî¿ ³íòåãðàö³¿ óêðà¿íñüêî¿ äåðæàâíî¿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äî ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ.

The institutional and financial provision of the investment processes in Ukraine is analyzed. 
The main directions and trends of the new generation investment policy are investigated. The 
recommendations for gradual integration of Ukrainian state investment policy with the new 
generation investment policy are given.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íîâîãî ïîêîë³ííÿ, äåðæàâíà ³íâåñòèö³éíà ïîë³-
òèêà, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ³íâåñòèö³éíèé ïðîòåêö³îí³çì.

Àêòèâ³çàö³ÿ ðîçáóäîâè ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëè-
âîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ äåðæàâíèõ ³íâåñòè-
ö³é íàðàç³ º êëþ÷îâèìè íàïðÿìàìè äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè. Íàøà êðà¿íà 
çä³éñíþº ìîäåðí³çàö³þ åêîíîì³êè, ùî âèìàãàº çàñòîñóâàííÿ àêòóàëüíèõ ó ñâ³-
òîâîìó ìàñøòàá³ ï³äõîä³â äî âäîñêîíàëåííÿ äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè 
òà ôîðìóâàííÿ ïð³îðèòåò³â äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ âèäàòê³â. Òàê, äåðæàâíà 
³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà Óêðà¿íè ìàº âêëþ÷àòè îñíîâí³ àñïåêòè ö³ëåé ³ çàâäàíü 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ, ùî âðàõîâóº îñòàíí³ òåíäåíö³¿ é 
ïîòðåáè ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. ²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íîâîãî ïîêîë³ííÿ ïî÷àëà 
ôîðìóâàòèñü ó ì³æíàðîäíîìó ñåðåäîâèù³ â ï³ñëÿêðèçîâèé ïåð³îä òà â³äîáðà-
æàºòüñÿ â ïîë³òè÷íèõ êóðñàõ áàãàòüîõ êðà¿í, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòüñÿ îäíî÷àñíèì 
ðóõîì äî ïîäàëüøî¿ ë³áåðàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåæèì³â ³ çàîõî÷åííÿ ³íîçåì-
íèõ ³íâåñòèö³é òà äî ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é äëÿ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé äåðæàâíî¿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè.

Ó Ïðîãðàì³ åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì íà 2010—2014 ðîêè ðîçâèòîê äåðæàâíîãî 
³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó â³äíåñåíî äî ïð³îðèòåò³â [1]. Ó ùîð³÷íîìó ïîñëàíí³ 
Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè äî Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè “Ïðî âíóòð³øíº òà çîâí³ø-
íº ñòàíîâèùå Óêðà¿íè â 2013 ðîö³” íàãîëîøóºòüñÿ íà íåîáõ³äíîñò³ çáåðåæåí-
íÿ äîñèòü âåëèêèõ îáñÿã³â ³íâåñòèö³éíèõ âèäàòê³â çâåäåíîãî áþäæåòó çà óìîâ 
îïòèì³çàö³¿ îáñÿãó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ùî ô³íàíñóþòüñÿ çà ðàõóíîê êîøò³â 
äåðæàâíîãî é ì³ñöåâèõ áþäæåò³â. Öå ñïðèÿòèìå ï³äâèùåííþ åôåêòèâíîñò³ 
áþäæåòíèõ âèäàòê³â, à òàêîæ ñòèìóëþâàòèìå ïðîöåñè íàö³îíàëüíîãî âèðîáíè-
öòâà òà ñòâîðèòü íàä³éíå ï³ä´ðóíòÿ äëÿ ðîçâèòêó ðåàëüíîãî ñåêòîðó, åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ òà çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ äåðæàâè [2, ñ. 124].

Â óìîâàõ ïîñèëåííÿ ãëîáàëüíî¿ êîíêóðåíö³¿ ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü äåðæàâè 
òà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ çíà÷íîþ ì³ðîþ çàëåæàòü â³ä õàðàêòåðó ³íâåñòèö³éíèõ 
ïðîöåñ³â, ÿê³ âèçíà÷àþòüñÿ íàïðÿìàìè é ïðèíöèïàìè äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
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ïîë³òèêè. Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ âèêîíàííÿ âèçíà÷åíèõ Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè ïð³î-
ðèòåò³â äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè áóëî çàòâåðäæåíî Äåðæàâíó ïðîãðàìó àêòèâ³çà-
ö³¿ ðîçâèòêó åêîíîì³êè íà 2013—2014 ðîêè [3], ñïðÿìîâàíó íà ïðèñêîðåííÿ 
ïîçèòèâíèõ çðóøåíü ó íàö³îíàëüíîìó ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîìó ïðîñòîð³. Ïðè 
öüîìó îäíèì ³ç ïð³îðèòåò³â ïðîãðàìè âèçíà÷åíî ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíîãî 
ïîòåíö³àëó êðà¿íè òà ôîðìóâàííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ñåðåäîâèùà ç 
ìåòîþ çì³öíåííÿ ¿¿ ïîçèö³é íà ñâ³òîâîìó êîíêóðåíòíîìó ðèíêó.

Ç³ çá³ëüøåííÿì ðîë³ äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é â óêðà¿íñüê³é åêîíîì³ö³ ñïî-
ñòåð³ãàºòüñÿ çðîñòàííÿ ÷àñòêè êîøò³â äåðæàâíîãî áþäæåòó, íàäàíèõ íà ô³íàí-
ñóâàííÿ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, ó ÂÂÏ: ó 2011 ³ 2012 ðð. âîíà ñòàíîâèëà 1,4 
òà 1,2 % ÂÂÏ â³äïîâ³äíî ïîð³âíÿíî ç 0,9 % ÂÂÏ ó 2009 ð. (ðèñ. 1). Îòæå, 
ïîòð³áíî ïðèä³ëèòè îñîáëèâó óâàãó óïðàâë³ííþ äåðæàâíèìè ³íâåñòèö³ÿ ìè òà 
âäîñêîíàëåííþ â³äïîâ³äíèõ ï³äõîä³â.

Áþäæåòí³ âèäàòêè º åôåêòèâíèì ³íñòðóìåíòîì âïëèâó íà åêîíîì³÷-
íó àêòèâí³ñòü ïðèâàòíîãî ñåêòîðó. Çàãàëîì âèäàòêîâà ÷àñòèíà äåðæàâíî-
ãî áþäæåòó ìàº ñòèìóëþâàëüíèé âïëèâ íà íàö³îíàëüíå ãîñïîäàðñòâî, òîìó 
³ñíóº ïðÿìèé çâ’ÿçîê ì³æ ïîêàçíèêàìè åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ òà áþäæåòíèõ 
âèòðàò. À çá³ëüøåííÿ äîõîä³â áþäæåòó ïîâ’ÿçàíå ç³ çìåíøåííÿì ô³íàíñîâèõ 
ìîæëèâîñòåé äîìîãîñïîäàðñòâ.

Áþäæåòí³ ³íâåñòèö³¿ ìîæóòü ñòèìóëþâàòè ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³¿ øëÿõîì ðîçâèò-
êó âèðîáíè÷î¿ ³íôðàñòðóêòóðè, âäîñêîíàëåííÿ ì³æðåã³îíàëüíèõ òðàíñïîðòíèõ 

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè (http://www.ukrstat.gov.ua).

Ðèñ. 1. Äèíàì³êà êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ ó 2008—2012 ðð., 
% ÂÂÏ
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ñïîëó÷åíü, ô³íàíñóâàííÿ òåõíîëîã³÷íèõ ³ííîâàö³é òîùî. Êð³ì ïðÿìîãî ³íâåñòó-
âàííÿ äåðæàâà ìîæå ñòèìóëþâàòè ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³¿ øëÿõîì íàäàííÿ ïîäàò-
êîâèõ ïðåôåðåíö³é. Îäíàê âîíè áóäóòü ä³ºâèìè ëèøå çà óìîâè íàÿâíîñò³ ìåõà-
í³çì³â ¿õ ñïðàâåäëèâîãî íàäàííÿ é êîíòðîëþ.

Âàæëèâó ðîëü ó çàáåçïå÷åíí³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ñò³éêîãî ðîçâèò êó 
äåðæàâè â³ä³ãðàþòü âíóòð³øí³ ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè, îñîáëèâî äåðæàâí³ ³íâåñòè-
ö³¿ íà ô³íàíñóâàííÿ âðàçëèâèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè (çîêðåìà, çà ðàõóíîê êîøò³â 
Ôîíäó ðåã³îíàëüíîãî ðîçâèòêó), äåðæàâíå êðåäèòóâàííÿ ñóá’ºêò³â ìàëîãî é 
ñåðåäíüîãî ï³äïðèºìíèöòâà, êîòð³ ïðàöþþòü ó ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ ãàëóçÿõ.

Íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ ïîíàä 50 % êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é ô³íàíñóºòüñÿ 
çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ. Âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ ô³íàíñóâàí-
íÿ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é ìàº ïîçèêîâèé êàï³òàë (ïîíàä 13 %). Äåðæàâíå 
ô³íàíñóâàííÿ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ ñòàíîâèòü 6—7 % çàãàëüíîãî 
îáñÿãó ³íâåñòèö³é çà ðåçóëüòàòàìè îñòàíí³õ ðîê³â. Ùîäî îáñÿãó êîøò³â ³íî-
çåìíèõ ³íâåñòîð³â, òî ¿õ ÷àñòêà íå ïåðåâèùóº 4 % çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é 
ó îñíîâíèé êàï³òàë (òàáë. 1).

Òàáëèöÿ  1. Êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿ çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ â Óêðà¿í³ 
ó 2010—2012 ðð., % 

Äæåðåëî ô³íàíñóâàííÿ 2010 2011 2012

Äåðæàâíèé áþäæåò  5,8  7,1  5,8

Ì³ñöåâ³ áþäæåòè  3,4  3,4  3,1

Âëàñí³ êîøòè ï³äïðèºìñòâ ³ îðãàí³çàö³é 60,8 58,6 59,7

Êðåäèòè áàíê³â òà ³íø³ ïîçèêè 12,3 16,3 17,1

Êîøòè ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â  2,1  2,8  1,7

Êîøòè íàñåëåííÿ íà áóä³âíèöòâî âëàñíèõ êâàðòèð  2,5  1,7  1,3

Êîøòè íàñåëåííÿ íà ³íäèâ³äóàëüíå æèòëîâå áóä³âíèöòâî  8,6  5,8  7,5

²íø³ äæåðåëà  4,5  4,3  3,8

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè (http://www.ukrstat.gov.ua).

Çàáåçïå÷åííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè çóìîâ-
ëþº íåîáõ³äí³ñòü àäàïòàö³¿ îñíîâíèõ íàïðÿì³â äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè äî 
â³äïîâ³äíèõ ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â. Ó çâ’ÿçêó ³ç öèì çàõîäè äåðæàâíî¿ ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ïîë³òèêè ñë³ä ðîçðîáëÿòè ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíèõ òåíäåíö³é ðîçâèò-
êó ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ. Êîíöåïòóàëüí³ çàñàäè ö³º¿ ïîë³-
òèêè âïåðøå ´ðóíòîâíî ðîçãëÿíóòî é ñôîðìóëüîâàíî íà Êîíôåðåíö³¿ ÎÎÍ ³ç 
òîðã³âë³ òà ðîçâèòêó (UNCTAD) 2012 ð.

Ó øèðîêîìó ðîçóì³íí³ ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íîâîãî ïîêîë³ííÿ íàö³ëåíà íà:
— çàáåçïå÷åííÿ ñèíåðã³çìó ç øèðøèìè ö³ëÿìè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó 

àáî ïðîìèñëîâîþ ïîë³òèêîþ òà äîñÿãíåííÿ îðãàí³÷íî¿ ³íòåãðàö³¿ â ñòðàòåã³¿ 
ðîçâèòêó;

— çàîõî÷åííÿ â³äïîâ³äàëüíî¿ ïîâåä³íêè ³íâåñòîð³â;
— çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ïîë³òèêè â õîä³ ¿¿ ðîçðîáëåííÿ òà ðåàë³çàö³¿, 

à òàêîæ ó ³íñòèòóö³éíîìó ñåðåäîâèù³, â ÿêîìó âîíà ä³º [4, ñ. 192].
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Ìåòîþ òàêî¿ ïîë³òèêè íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³ º ïðèñêîðåííÿ åêîíîì³÷íî-
ãî çðîñòàííÿ òà ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³ò÷èçíÿíîãî âèðîáíè-
öòâà øëÿõîì äîñÿãíåííÿ ñèíåðãåòè÷íîãî åôåêòó â³ä ïðîâåäåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïîë³òèêè òà ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³é ðîçâèòêó îêðåìèõ ãàëóçåé íàðîäíîãî ãîñïî-
äàðñòâà; íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³ — âñòàíîâëåííÿ áàëàíñó â ïèòàííÿõ ðîçïîä³ëó 
ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â òà ïðèéìàþ÷î¿ êðà¿íè, âäîñêîíàëåííÿ 
³íâåñòèö³éíèõ óãîä, ùî ãàðàíòóþòü åêîíîì³÷íó áåçïåêó êðà¿íè, äî ÿêî¿ ñïðÿ-
ìîâóºòüñÿ ³íîçåìíèé êàï³òàë, òà ïîâíîþ ì³ðîþ çàáåçïå÷óâàëè ïðàâî âëàñíîñò³ 
³íâåñòîð³â. Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ º 
àêöåíò íà ðîçâèòêó âíóòð³øíüîãî ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà çá³ëüøåííÿ çíà-
÷åííÿ îñòàííüîãî äëÿ ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Çàçíà÷åíà ïîë³òèêà ´ðóíòóºòüñÿ íà òàêèõ ïðèíöèïàõ:
1) ñïðÿìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïîòîê³â ó êëþ÷îâ³ ãàëóç³ íàö³îíàëüíîãî 

ãîñïîäàðñòâà ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ éîãî êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³;
2) ³íòåãðàö³ÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äî ñòðàòåã³é ðîçâèòêó îêðåìèõ ãàëó-

çåé òà åêîíîì³êè êðà¿íè çàãàëîì;
3) ìàêñèì³çàö³ÿ ïîçèòèâíèõ òà ì³í³ì³çàö³ÿ íåãàòèâíèõ åôåêò³â â³ä ³íâåñ-

òóâàííÿ;
4) â³äïîâ³äàëüí³ñòü ñóá’ºêò³â çà íàñë³äêè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³;
5) ïîñèëåíèé ³íñòèòóö³îíàëüíèé âïëèâ íà ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³-

òèêè [4, c. 103].
Ñâ³òîâèé áàíê ó 2012 ð. âèîêðåìèâ ïèòàííÿ, ùî º áàçîâèìè ïðè ðîçðîá-

ëåíí³ äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè òà ôîðìóâàíí³ ïîðòôåëÿ äåðæàâíèõ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, à ñàìå:

— åôåêòèâí³ñòü äåðæàâíèõ âèòðàò íà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â;
— ïëàíóâàííÿ ô³ñêàëüíèõ ñòèìóë³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³;
— ðàö³îíàë³çàö³ÿ âèêîðèñòàííÿ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â;
— íåâèçíà÷åí³ñòü åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ: îá´ðóíòóâàííÿ äæåðåë ñåðåäíüî-

ñòðîêîâèõ âèòðàò [5].
Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñòîñîâíî îáìåæåííÿ 

íàö³î íàëüíî¿ çàëåæíîñò³ â³ä ³íîçåìíîãî êàï³òàëó çîñåðåäèëîñÿ íà äâîõ íàïðÿ-
ìàõ: 1) âñòàíîâëåííÿ íîâèõ áàð’ºð³â äëÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó òà ïðîâåäåííÿ 
ðåòåëüí³øî¿ ïåðåâ³ðêè âõ³äíèõ ïîòîê³â ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (Ï²²) 
(íàïðèêëàä, ó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³é, ôàðìàöåâòè÷í³é ãàëóçÿõ); 2) ïîñèëåííÿ 
çàõîä³â ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè ó âèäîáóâíèõ ãàëóçÿõ, ùî âêëþ÷àº íàö³îíàë³-
çàö³þ, åêñïðîïð³àö³þ, à òàêîæ çá³ëüøåííÿ ñòàâîê êîðïîðàòèâíîãî îïîäàòêó-
âàííÿ é ðîÿëò³.

Ó òàáë. 2 íàâåäåíî áàçîâ³ ïðèíöèïè ðîçðîáëåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òè-
êè íîâîãî ïîêîë³ííÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â³äïîâ³äíî äî 
ðåêîìåíäàö³é UNCTAD.

Îêð³ì â³äïîâ³äíîñò³ íàâåäåíèì ïðèíöèïàì, çàõîäè ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òè-
êè ìàþòü ôîðìóâàòèñÿ çà ÷³òêî âèçíà÷åíîþ ìåòîäèêîþ, ùî äàñòü çìîãó ìàê-
ñèì³çóâàòè ¿õíþ åôåêòèâí³ñòü (ðèñ. 2).
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Äîñÿãíåííÿ áàëàíñó çä³éñíåííÿ äåðæàâíîãî êîíòðîëþ åêîíîì³÷íî¿ áåç-
ïåêè òà ðîçâèòêó ãàëóçåé, ùî º ñóâåðåííèì ïðàâîì êîæíî¿ êðà¿íè, òà íåîá-
õ³äíîñò³ çàëó÷åííÿ Ï²² çàëèøàºòüñÿ îäíèì ³ç îñíîâíèõ çàâäàíü äåðæàâíî¿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè. Ñüîãîäí³ âïåðøå íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³ îáãîâîðþ-
þòüñÿ ïèòàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîòåêö³îí³çìó. Â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ ï³ä 
öèì òåðì³íîì íàé÷àñò³øå ðîçóì³ºòüñÿ íåéòðàë³çàö³ÿ çàãðîç ³ç áîêó ³íîçåìíèõ 
³íâåñòîð³â, òàêèõ ÿê:

— ìîíîïîë³çàö³ÿ íàö³îíàëüíèõ ðèíê³â;
— ìîíîïîë³çàö³ÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã;
— çàëåæí³ñòü íàö³îíàëüíèõ âèðîáíèê³â â³ä ³íîçåìíèõ êðåäèòîð³â;
— â³äïëèâ êâàë³ô³êîâàíîãî ïåðñîíàëó äî ìàòåðèíñüêèõ êîìïàí³é;

Òàáëèöÿ  2. Îñíîâí³ ïðèíöèïè ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî 
ïîêîë³ííÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ 

Ñôåðà âïëèâó Ïðèíöèï

²íâåñòóâàííÿ 
äëÿ ñò³éêîãî 
åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ

Ãîëîâíîþ ìåòîþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè º çàîõî÷åííÿ ³íâåñòèö³é äëÿ çàáåçïå÷åííÿ 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ñò³éêîãî ðîçâèòêó

Óçãîäæåí³ñòü 
íàïðÿì³â 
äåðæàâíî¿ 
ïîë³òèêè

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ìàº áàçóâàòèñÿ íà çàãàëüí³é ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó êðà¿íè. 
Óñ³ íàïðÿìè äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè, ùî âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³¿, ìàþòü áóòè 
âçàºìîóçãîäæåíèìè òà äàâàòè ñèíåðãåòè÷íèé åôåêò ÿê íà íàö³îíàëüíîìó, òàê ³ íà 
ì³æíàðîäíîìó ð³âíÿõ

Äåðæàâíå 
óïðàâë³ííÿ òà 
îðãàíè äåðæàâíî¿ 
âëàäè

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ïîâèííà ðîçðîáëÿòèñÿ ç ó÷àñòþ âñ³õ çàö³êàâëåíèõ ñòîð³í, 
áóäóâàòèñÿ â ðàìêàõ äåðæàâíîãî ³íñòèòóö³éíîãî àïàðàòó, ´ðóíòóâàòèñÿ íà 
âåðõîâåíñòâ³ ïðàâà, âèñîêèõ ñòàíäàðòàõ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ òà çàáåçïå÷óâàòè 
ïåðåäáà÷óâàí³ñòü, åôåêòèâí³ñòü ³ ïðîçîð³ñòü ïðîöåäóð ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³é äëÿ 
êîæíîãî ³íâåñòîðà

Äèíàì³êà 
óõâàëåííÿ 
ïîë³òè÷íèõ ð³øåíü

²íâåñòèö³éíó ïîë³òèêó ñë³ä ðåãóëÿðíî ïåðåãëÿäàòè ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ 
åôåêòèâíîñò³ é ñâîº÷àñíîñò³ àäàïòàö³¿ çì³í â³äïîâ³äíî äî äèíàì³êè ðîçâèòêó 
åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà

Çáàëàíñîâàí³ñòü 
ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â 

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ïîâèííà áóòè çáàëàíñîâàíîþ â ïèòàííÿõ ðîçïîä³ëó 
ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â äåðæàâè òà ³íâåñòîð³â ³ç ìåòîþ äîñÿãíåííÿ âçàºìîâèã³äíèõ 
äîìîâëåíîñòåé

Ïðàâî íà 
ðåãóëþâàííÿ

Êîæíà êðà¿íà ìàº ñóâåðåííå ïðàâî âñòàíîâëþâàòè ïðàâèëà ïðèïëèâó ³íîçåìíîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó òà éîãî îá³ãó íà ñâî¿é òåðèòîð³¿ ç óðàõóâàííÿì 
ì³æíàðîäíèõ çîáîâ’ÿçàíü äëÿ ñóñï³ëüíîãî áëàãà òà ì³í³ì³çàö³¿ éìîâ³ðíèõ 
íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â

Ïðîçîð³ñòü 
³íâåñòèö³éíîãî 
ïðîöåñó

Â³äïîâ³äíî äî ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó êîæíî¿ êðà¿íè, ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ìàº 
ñòâîðèòè ïðîçîð³, ñòàá³ëüí³ é ïåðåäáà÷óâàí³ óìîâè äëÿ ïðèïëèâó ³íâåñòèö³éíîãî 
êàï³òàëó

Çàõèñò ïðàâ 
³íâåñòîð³â

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ïîâèííà çàáåçïå÷óâàòè âèñîêèé ð³âåíü çàõèñòó ïðàâ 
³íâåñòîð³â òà íå ìàòè äèñêðèì³íàö³éíîãî õàðàêòåðó 

Ñòèìóëþâàííÿ 
³íâåñòèö³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³

Ïîë³òèêà ùîäî ñïðèÿííÿ çàëó÷åííþ ³íâåñòèö³é ïîâèííà áóòè óçãîäæåíà ç 
ö³ëÿìè ðîçâèòêó ñåêòîð³â åêîíîì³êè òà ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà ì³í³ì³çàö³þ ðèçèêó 
íåäîáðîñîâ³ñíî¿ êîíêóðåíö³¿

Êîðïîðàòèâíå 
óïðàâë³ííÿ òà 
â³äïîâ³äàëüí³ñòü

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ìàº ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà çàñòîñóâàííÿ íàéêðàùî¿ 
ì³æíàðîäíî¿ ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíî¿ ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ òà 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ

Ì³æíàðîäíà 
ñï³âïðàöÿ

Ì³æíàðîäíå ñï³âòîâàðèñòâî ïîâèííå ñï³âïðàöþâàòè â ïèòàííÿõ ðåàë³çàö³¿ 
ñï³ëüíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ç ìåòîþ ðîçâ’ÿçàííÿ ïîë³òè÷íèõ ïðîáëåì 
ó ìàëîðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà: Towards a New Generation of Investment Policies : World Investment 
Report 2012 / UNCTAD. — Ð. 28 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. — Ðåæèì äîñòóïó: http://unctad.org/en
/PublicationsLibrary/wir2012_embargoed_en.pdf.
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— ïåðåòâîðåííÿ íàö³îíàëüíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ íà ñèðîâèííó áàçó ðîçâè-
íóòèõ êðà¿í;

— êîíòðîëþâàííÿ ³íîçåìíèìè êîìïàí³ÿìè ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ ãàëóçåé, 
ùî çàáåçïå÷óþòü åêîíîì³÷íó é ïðîäîâîëü÷ó áåçïåêó êðà¿íè [6, ñ. 110].

Ó á³ëüøîñò³ ðîçâèíóòèõ êðà¿í âêàçàí³ çàõîäè âæå áàãàòî ðîê³â øèðîêî 
çàñòîñîâóþòüñÿ äëÿ ðåãóëþâàííÿ îáñÿãó ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó ìåæàõ íàö³î-
íàëüíèõ åêîíîì³ê.

Åâîëþö³ÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ ïî÷àëàñÿ ç âèîêðåì-
ëåííÿ ¿¿ êîíöåïòóàëüíèõ çàñàä, ùî çíà÷íîþ ì³ðîþ ñòîñóþòüñÿ ïðèâåäåííÿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó â³äïîâ³äí³ñòü ³ç çàãàëüíîäåðæàâíèìè ö³ëÿìè ñîö³-
àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, òà çàâåðøèëàñÿ ãàëóçåâèì ðîçïîä³ëîì çàõîä³â 

Інтеграція 
інвестиційної 
політики 
у стратегію 
соціально-
економічного 
розвитку

1. Визначення стратегічних інвестиційних пріоритетів та узгодження напря-
мів інвестиційної політики в питаннях розподілу й розвитку продуктивних 
сил, що включає:
— розвиток людських ресурсів;
— вдосконалення інфраструктури з активним використанням державно-
приватного партнерства;
— трансфер інноваційних технологій;
— розвиток підприємництва (зокрема сприяння налагодженню міжгалузе-
вих зв’язків).
2. Розроблення заходів інвестиційної політики щодо захисту вразливих га-
лузей економіки.
3. Моніторинг взаємоузгодженості заходів і напрямів інвестиційної політики 
щодо всіх галузей національної економіки

Поєднання 
цілей 
соціально-
економічного 
розвитку 
з цілями 
інвестиційної 
політики

1. Розроблення заходів інвестиційної політики та положень стосовно за-
лучення й реалізації інвестицій, а також щодо дотримання прав і обов’язків 
інвесторів, які зазначені в інвестиційній угоді, відповідно до міжнародних 
стандартів.
2. Обміркування заходів щодо заохочення інвестицій та використання сти-
мулів із метою забезпечення стійкого розвитку.
3. Розроблення заходів, спрямованих на мінімізацію можливих негативних 
наслідків інвестування, таких як:
— ухилення від сплати податків;
— недобросовісна конкуренція;
— порушення трудового законодавства;
— вплив на екологічне середовище.
4. Обміркування заходів із урегулювання земельних питань, включаючи 
питання інвестицій у сільське господарство

Забезпечення 
доцільності та 
ефективності 
заходів 
інвестиційної 
політики

1. Оцінювання потенційної ефективності заходів інвестиційної політики, зо-
крема з боку інституційного апарату.
2. Визначення потенційної ефективності конкретних інвестиційних програм 
та проектів на основі виокремлення якісних і кількісних показників впливу 
на соціально-економічний розвиток

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà: Towards a New Generation of Investment Policies : World Investment 
Report 2012 / UNCTAD. — Ð. 29 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. — Ðåæèì äîñòóïó: http://unctad.org/en
/PublicationsLibrary/wir2012_embargoed_en.pdf.

Ðèñ. 2. Ìåòîäèêà ðîçðîáëåííÿ çàõîä³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ç ìåòîþ 
ñïðèÿííÿ åêîíîì³÷íîìó çðîñòàííþ
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³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè çã³äíî ç ïð³îðèòåòàìè ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³-
êè é ì³ñöåì äåðæàâè â ãëîáàëüíîìó ëàíöþæêó âàðòîñò³.

Ó ³íâåñòèö³éíîìó çâ³ò³ UNCTAD 2013 ð. â³äçíà÷åíî òåíäåíö³þ äèâåðñèô³-
êàö³¿ çàõîä³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³ âíóòð³øíüî-
äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é. Òàê, ìèíóëîãî ðîêó ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ñïîñòåð³ãàëàñÿ 
òåíäåíö³ÿ êîíêðåòèçàö³¿ çàõîä³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè çà ãàëóçÿìè. Çàãàëîì 
ñâ³òîâ³ òåíäåíö³¿ ë³áåðàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåæèì³â òà ïîë³òèêè çàëó÷åííÿ 
ïðèâàòíîãî êàï³òàëó äî ðîçâèòêó ñåêòîð³â åêîíîì³êè ïîºäíóþòüñÿ ç ïîñè-
ëåííÿì çàõîä³â ³íâåñòèö³éíîãî ïðîòåêö³îí³çìó ñòîñîâíî ñòðàòåã³÷íî âàæëè-
âèõ ãàëóçåé, ÿê³ âïëèâàþòü íà åêîíîì³÷íó áåçïåêó äåðæàâè. Çîêðåìà, âäî-
ñêîíàëåíî ïðîöåäóðè êîíòðîëþ é ìîí³òîðèíãó ïðîåêò³â ³ç ó÷àñòþ Ï²² çàäëÿ 
íåäîïóùåííÿ ìîíîïîë³çàö³¿ ïåâíèõ ãàëóçåé. Òàê³ çàõîäè ñòîñóþòüñÿ ïåðåäóñ³ì 
äîáóâíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ é ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, îñê³ëüêè åôåêòèâíå âèêî-
ðèñòàííÿ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â òà ¿õ îïòèìàëüíèé ðîçïîä³ë º âàæëèâèìè ñêëà-
äîâèìè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè äåðæàâè [7].

Òàêîæ îáìåæåííÿ ùîäî çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ñòîñóþòüñÿ 
åëåêòðî åíåðã³¿, ãàçó òà âîäîïîñòà÷àííÿ. Ïîë³òèêà àêòèâíîãî çàëó÷åííÿ Ï²² 
ïðîâîäèòüñÿ ïåðåâàæíî â ãàëóç³ ãóðòîâî¿ é ðîçäð³áíî¿ òîðã³âë³, ìàñ-ìåä³à, 
òðàíñïîðòó [7]. Íà ðèñ. 3 ïîêàçàíî äèíàì³êó íàäõîäæåíü Ï²² â äåÿê³ êðà¿íè 
ñâ³òó â 2011 ð.

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó (http://www.worldbank.org).

Ðèñ. 3. Äèíàì³êà íàäõîäæåíü ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó äåÿê³ êðà¿íè 
ñâ³òó ó 2011 ð., % ÂÂÏ
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ßê âèäíî ç ðèñ. 3, ó 2011 ð. íàéá³ëüøà ÷àñòêà ³íâåñòèö³éíîãî ³íîçåìíîãî 
êàï³òàëó ó ÂÂÏ ñïîñòåð³ãàëàñÿ ó Ãðóç³¿ (8,0 %), Á³ëîðóñ³¿ (7,3 %), Àçåðáàéäæàí³ 
(7,1 %) òà Êàçàõñòàí³ (7,0 %), ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ë³áåðàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïîë³òèêè ñòîñîâíî ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Âîäíî÷àñ íèçüêà ÷àñòêà ÏÏ² ó ÂÂÏ 
òàêèõ êðà¿í, ÿê Ñëîâåí³ÿ (1,7 %), Õîðâàò³ÿ òà Åñòîí³ÿ (2,0 %) ñâ³ä÷èòü ïðî 
çàñòîñóâàííÿ äî ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ïðîòåêö³îí³ñòñüêèõ çàõîä³â. Ó öüîìó 
êîíòåêñò³ âàæëèâî âèçíà÷èòè îïòèìàëüíå ñï³ââ³äíîøåííÿ ³íîçåìíîãî é âíóò-
ð³øíüîãî ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ 
äåðæàâè òà ¿¿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Çàóâàæèìî, ùî â êðà¿íàõ, ÿê³ ðîçâèâàþòüñÿ, çàçâè÷àé âíóòð³øí³ ³íâåñòèö³¿ 
ïåðåâàæàþòü íàä ïðÿìèìè ³íîçåìíèìè. Çàâäàííÿì äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïîë³òèêè º çàáåçïå÷åííÿ òàêîãî ¿õ ñï³ââ³äíîøåííÿ, êîòðå äàñòü çìîãó äîñÿãòè 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà óñóíóòè ñîö³àëüí³ äèñïðîïîðö³¿ [6, c. 21].

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íîâîãî ïîêîë³ííÿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ çá³ëüøåííÿì 
ðîë³ ãëîáàëüíèõ ëàíöþæê³â âàðòîñò³ â ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ êîíêóðåíòíèõ 
ïåðåâàã êðà¿íè òà çàáåçïå÷åííÿ ¿¿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Ó òàêîìó ëàíöþæ-
êó äîäàíà âàðò³ñòü ôîðìóºòüñÿ íà ð³âí³ êîæíî¿ íàñòóïíî¿ êðà¿íè, ÿêà åêñïîð-
òóº ïðîì³æíèé òîâàð âèðîáíè÷îãî öèêëó. Êîíòðîëü ãëîáàëüíèõ ëàíöþæê³â 
âàðòîñò³ çä³éñíþþòü òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ (ÒÍÊ).

Âçàºìîçâ’ÿçîê ³íâåñòèö³é ³ ãëîáàëüíèõ ëàíöþæê³â âàðòîñò³ ïîëÿãàº â òîìó, 
ùî ç äîïîìîãîþ ³íâåñòèö³é ðåàë³çóºòüñÿ åêñïîðòíèé ïîòåíö³àë äåðæàâè. Òîáòî 
ôîðìóþòüñÿ ôàêòîðè âèðîáíèöòâà, ÿê³ ìîæóòü çàáåçïå÷èòè ñòâîðåííÿ åêñïîðòî-
îð³ºíòîâàíî¿ äîäàíî¿ âàðòîñò³, êîòðà, òàê ñàìî ÿê ³íâåñòèö³¿, º ñêëàäîâîþ ÂÂÏ. 
Íà åòàï³ ðîçðîáëåííÿ äåðæàâíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè âàæëèâî âèçíà÷èòè 
ðîëü êðà¿íè ó ñòâîðåíí³ äîäàíî¿ âàðòîñò³ òà â³äïîâ³äí³ çàâäàííÿ ç îãëÿäó íà 
ñïðîìîæí³ñòü ãàëóçåé íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Ïîòóæí³ åêîíîì³êè, çîêðåìà ÑØÀ, ßïîí³¿, ïðàãíóòü ñòâîðþâàòè âíóòð³ø-
í³ ëàíöþæêè äîäàíî¿ âàðòîñò³ òàê, ùîá ³íîçåìíå âòðó÷àííÿ â öåé ïðîöåñ áóëî 
íåçíà÷íèì. Âèíÿòîê ñòàíîâëÿòü ëèøå Êèòàé, Í³ìå÷÷èíà é Âåëèêîáðèòàí³ÿ. 
Ïðè öüîìó ³ñòîòíó ÷àñòêó ³íîçåìíî¿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ ìàòèìóòü åêîíîì³êè ç 
ðîçâèíåíîþ åêñïîðòîîð³ºíòîâàíîþ îáðîáíîþ ïðîìèñëîâ³ñòþ (³ìïîðò ñèðîâè-
íè — îáðîáëåííÿ — åêñïîðò ïðîäóêòó).

Âåëè÷èíó âíóòð³øíüî¿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ êîæíî¿ îêðåìî¿ êðà¿íè âèçíà÷à-
þòü ¿¿ ÂÂÏ, ñòðóêòóðà åêîíîì³êè, åêñïîðòó òà éîãî ìîäåëü, ì³ñöå â ãëîáàëüíî-
ìó ëàíöþæêó âàðòîñò³. Ñòðóêòóðó äîäàíî¿ âàðòîñò³ ôîðìóþòü ÒÍÊ, ÿê³ çàáåç-
ïå÷óþòü áëèçüêî 80 % îáñÿãó ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³, ÷åðåç:

— ³íòðà-ô³ðìè (òîðã³âëÿ ì³æ ô³ë³ÿìè ç ð³çíèõ êðà¿í, ùî íàëåæàòü îäí³é 
êîðïîðàö³¿);

— ñïîñîáè îðãàí³çàö³¿ ì³æíàðîäíîãî âèðîáíèöòâà, íå ïîâ’ÿçàí³ ç ó÷àñ-
òþ â êàï³òàë³ (ï³äðÿäíå ïðîìèñëîâå âèðîáíèöòâî, àóòñîðñèíã ïîñëóã, ï³äðÿä-
íå ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, ôðàíøèçèíã, ë³öåíçóâàííÿ, óïðàâë³íñüê³ êîíòàê-
òè òîùî, ç äîïîìîãîþ êîòðèõ ÒÍÊ êîîðäèíóþòü ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é êðà¿í-
ðåöèï³ºíò³â, íå áåðó÷è ó÷àñòü ó êàï³òàë³);
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— òðàíñàêö³¿ çà ïðèíöèïîì “âèòÿãíóòî¿ ðóêè”, çà ÿêèõ ïðîäàâåöü ³ ïîêóïåöü 
ïðîäóêö³¿ íå ìàþòü æîäíîãî ñòîñóíêó îäèí äî îäíîãî òà ôóíêö³îíóþòü íåçàëåæ-
íî. Îñíîâíîþ õàðàêòåðíîþ ðèñîþ òàêèõ òðàíñàêö³é º ïðàãíåííÿ êîæíîãî ó÷àñ-
íèêà çàäîâîëüíèòè âëàñí³ ³íòåðåñè òà â³äñóòí³ñòü áóäü-ÿêîãî ñòîðîííüîãî òèñêó.

Òàêèì ÷èíîì, ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ 
âèìàãàº ï³äâèùåíî¿ óâàãè äî ä³ÿëüíîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà òåðèòîð³¿ êðà¿-
íè òà äî ì³ñöÿ é ðîë³, êîòðó â³ä³ãðàº äåðæàâà â ãëîáàëüíîìó ëàíöþæêó âàðòîñò³.

Ôîðìóâàííþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ â Óêðà¿í³ çíà÷íîþ 
ì³ðîþ ñïðèÿº ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ ó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè ç ìåòîþ ñòâîðåííÿ íîâèõ ðîáî÷èõ 
ì³ñöü” [8], ìåòîþ ÿêîãî º ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
øëÿõîì êîíöåíòðàö³¿ ðåñóðñ³â äåðæàâè íà ïð³îðèòåòíèõ íàïðÿìàõ ðîçâèòêó åêî-
íîì³êè çàäëÿ çàïðîâàäæåííÿ íîâ³òí³õ ³ åíåðãîçáåð³ãàþ÷èõ òåõíîëîã³é, à òàêîæ 
Ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè ô³íàíñàìè [9]. Îñòàííÿ, 
çîêðåìà, ñïðèÿº âèð³øåííþ òàêèõ ïèòàíü, ÿê óäîñêîíàëåííÿ ìåòîäîëîã³¿ ï³äãî-
òîâêè, îö³íêè é â³äáîðó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, à òàêîæ âèçíà÷åííÿ ïðèíöèï³â 
³ ìåõàí³çì³â äåðæàâíîãî ³íâåñòóâàííÿ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â, ùî ïîòðåáóþòü 
äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè; ðîçðîáëåííÿ ÷³òêèõ êðèòåð³¿â â³äáîðó ³íâåñ-
òèö³éíèõ ïðîåêò³â, êîòð³ ïåðåäáà÷àþòü äåðæàâíå ³íâåñòóâàííÿ àáî ô³íàíñîâó 
ï³äòðèìêó, ç óðàõóâàííÿì îñîáëèâîñòåé ïåâíî¿ ãàëóç³ åêîíîì³êè; çàáåçïå÷åííÿ 
ðîçâèòêó ñèñòåìè ïðÿìèõ äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é, ó ò. ÷. íà óìîâàõ ñï³ëüíîãî 
ô³íàíñóâàííÿ, ïðîçîðîñò³ ïðîöåñó äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè ³íâåñòè-
ö³éíèõ ïðîåêò³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ðîçâ’ÿçàííÿ ïð³îðèòåòíèõ çàâäàíü ñîö³àëüíî- 
åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, à òàêîæ çàïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çì³â ìîí³òîðèíãó 
é îö³íêè âïëèâó äåðæàâíîãî ³íâåñòóâàííÿ íà ñîö³àëüíî- åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê; 
çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â, íàäàíèõ 
íà ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â; ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ òà ïðîçîðîñò³ 
ôóíêö³îíóâàííÿ ìåõàí³çì³â äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà (êîíöåñ³¿, ñï³ëü-
íà ä³ÿëüí³ñòü, óãîäè ïðî ðîçïîä³ë ïðîäóêö³¿ òîùî), êîòð³ ïîòðåáóþòü óäîñêîíà-
ëåííÿ íîðìàòèâíî-ïðàâîâî¿ áàçè.

Òàêå çàêîíîäàâñòâî ñòâîðþº ï³ä´ðóíòÿ äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíî ñò³ 
äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ âèäàòê³â òà ðåãóëþº ïðîöåñ íàäàííÿ äåðæàâíî¿ 
ï³äòðèìêè ïðè çä³éñíåíí³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â øëÿõîì âèçíà÷åííÿ óìîâ 
³ êðèòåð³¿â îñòàííüî¿, à òàêîæ ðîçïîä³ëó â³äïîâ³äíèõ ïîâíîâàæåíü ì³æ îðãà-
íàìè äåðæàâíî¿ âëàäè ð³çíèõ ð³âí³â.

Çàóâàæèìî, ùî ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íîâîãî ïîêîë³ííÿ â Óêðà¿í³ â ïåð-
øó ÷åðãó ìàº âêëþ÷àòè çàõîäè, ñïðÿìîâàí³ íà ðîçâèòîê ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêî-
íîì³êè. Ó öüîìó êîíòåêñò³ îñîáëèâî âàæëèâèì º âñòàíîâëåííÿ îïòèìàëüíîãî 
ñï³ââ³äíîøåííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³ âíóòð³øí³õ ³íâåñòèö³é. Ç îãëÿäó íà ãîñòðó 
ïîòðåáó â óïðîâàäæåíí³ ó â³ò÷èçíÿíå âèðîáíèöòâî òåõí³÷íèõ íîâàö³é ³ âèñî-
êèõ òåõíîëîã³é, çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â º íåîáõ³äíèì. Òîæ äîö³ëüíî 
çáàëàíñóâàòè ïðîòåêö³îí³ñòñüê³ çàõîäè ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè òà ðåàë³çàö³þ 
ñòðàòåã³÷íèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè.
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Çâàæàþ÷è íà óìîâè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ãàëóçü çàëèøàòè-
ìåòüñÿ â³äêðèòîþ äëÿ çàêîðäîííîãî ³íâåñòîðà äî çàê³í÷åííÿ ä³¿ óãîäè ùîäî 
³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, òðåáà çàçíà÷èòè â í³é çàïîá³æí³ çàõîäè ñòîñîâíî 
ìîæëèâîñò³ ìîíîïîë³çàö³¿ ïåâíî¿ ãàëóç³. Îñíîâíèì ìåòîäîì áîðîòüáè ç ïîä³á-
íèìè ÿâèùàìè º óêëàäåííÿ óãîä, ó ÿêèõ äåòàëüíî âêàçóþòüñÿ ìåæ³ òà ñòðîêè 
âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó.

Îñê³ëüêè ÷àñòêà êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ó ñòðóêòóð³ ô³íàíñóâàí-
íÿ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ º íåçíà÷íîþ, ïðîòåêö³îí³ñòñüê³ çàõîäè 
ñë³ä îáìåæèòè. Çîêðåìà, äîö³ëüíî äîçâîëèòè âõîäæåííÿ íà ðèíîê àãðîïðî-
ìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà, äîáóâíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ òà åíåðãåòè÷íîãî ñåêòîðó 
ëèøå â³ò÷èçíÿíèì êîìïàí³ÿì ³ç ïðàâîì çàëó÷àòè ³íîçåìí³ ïåðåäîâ³ òåõíîëîã³¿ 
ç ìåòîþ ìîäåðí³çàö³¿ âèðîáíè÷èõ ïðîöåñ³â; âñòàíîâèòè ãðàíè÷íó ìåæó Ï²² 
â êîæí³é ãàëóç³ íà ð³âí³ 30 % çàäëÿ çàïîá³ãàííÿ ¿¿ ìîíîïîë³çàö³¿; çîáîâ’ÿçàòè 
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â çä³éñíþâàòè ä³ÿëüí³ñòü íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè ëèøå çà 
óìîâ óêëàäåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ óãîä.

Ó ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ â Óêðà¿í³ 
ïîòð³áíî âèçíà÷èòè ïð³îðèòåòí³ ñôåðè ñïðÿìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïîòîê³â òà 
âñòàíîâèòè îïòèìàëüíó ïðîïîðö³þ ¿õ ô³íàíñóâàííÿ ç äåðæàâíèõ ³ ïðèâàòíèõ 
äæåðåë. Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ ó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè ç ìåòîþ ñòâîðåííÿ íîâèõ ðîáî-
÷èõ ì³ñöü”, ïð³îðèòåòíèìè º ãàëóç³ åêîíîì³êè, îð³ºíòîâàí³ íà çàáåçïå÷åííÿ 
ïîòðåá ñóñï³ëüñòâà ó âèñîêîòåõíîëîã³÷í³é, êîíêóðåíòîñïðîìîæí³é, åêîëîã³÷íî 
÷èñò³é ïðîäóêö³¿, âèñîêîÿê³ñíèõ ïîñëóãàõ, ÿê³ ðåàë³çóþòü äåðæàâíó ïîë³òè-
êó ùîäî ðîçâèòêó âèðîáíè÷îãî é åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àë³â, ñòâîðåííÿ íîâèõ 
ðîáî÷èõ ì³ñöü.

Ùå îäíèì íàïðÿìîì ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ â Óêðà¿í³ º 
ðîçâèòîê äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà. Ó÷àñòü â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìö³â 
ó ô³íàíñóâàíí³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîãðàì (çîêðåìà òèõ, ùî äàþòü çíà÷íèé ñîö³-
àëüíèé åôåêò) âåëèêîþ ì³ðîþ âèçíà÷àºòüñÿ ãàðàíò³ÿìè ç áîêó äåðæàâè ùîäî 
îòðèìàííÿ î÷³êóâàíîãî ïðèáóòêó, ïðàâ âëàñíîñò³ íà îá’ºêòè ³íâåñòóâàííÿ â³ä-
ïîâ³äíî äî óêëàäåíèõ äîãîâîð³â, à òàêîæ ïîêðèòòÿ ðèçèê³â ðåàë³çàö³¿ ïðîãðàì. 
Ïðè öüîìó äîãîâîðè ïðî ðåàë³çàö³þ ïðîãðàì òàêîãî ïàðòíåðñòâà ïîâèíí³ áóòè 
ÿêîìîãà ïðîçîð³øèìè.

Ó êîíòåêñò³ ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íîâîãî ïîêîë³ííÿ 
â Óêðà¿í³ ââàæàºìî çà äîö³ëüíå:

— çàáåçïå÷èòè çàõèñò â³ò÷èçíÿíèõ ðèíê³â â³ä ìîíîïîë³çàö³¿ ³íîçåìíèìè 
³íâåñòîðàìè øëÿõîì âñòàíîâëåííÿ ãðàíè÷íî¿ ìåæ³ Ï²² â êîæí³é ãàëóç³;

— ñïðÿìóâàòè äåðæàâí³ ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè íà ñï³âô³íàíñóâàííÿ ïðî-
åêò³â ³ç óêðà¿íñüêèìè êîìïàí³ÿìè, ÿê³ çä³éñíþþòü ä³ÿëüí³ñòü ó ñôåðàõ ÀÏÊ, 
áóä³âíèöòâà, òðàíñïîðòó òà çâ’ÿçêó;

— ðîçøèðèòè ô³íàíñóâàííÿ çà ðàõóíîê äåðæàâíîãî áþäæåòó ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîãðàì ó ñôåð³ á³î- é íàíîòåõíîëîã³é, ôàðìàöåâòè÷í³é ãàëóç³, åíåðãî-
çáåðåæåíí³;



           

Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 12’201388

— ñòâîðèòè ð³âí³ óìîâè äëÿ âñ³õ ³íâåñòîð³â øëÿõîì â³äìîâè â³ä íàäàííÿ 
ãàëóçåâèõ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã òà ïåðåõîäó íà ³íâåñòèö³éíèé ïîäàòêîâèé êðåäèò, 
ùî äàñòü çìîãó çìåíøèòè âòðàòè áþäæåòó â³ä íàäàííÿ ï³ëüã òà çàáåçïå÷èòü 
ö³ëüîâå âèêîðèñòàííÿ ïîäàòêîâèõ ïðåôåðåíö³é ó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçÿõ íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè;

— óäîñêîíàëèòè ç îãëÿäó íà ì³æíàðîäí³ ñòàíäàðòè ³íñòèòóö³éíå çàáåç-
ïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íà óìîâàõ äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî 
ïàðòíåðñòâà;

— ðîçðîáèòè ÷³òêó ïðîöåäóðó íàäàííÿ ñòàòóñó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó, 
ùî îòðèìàº äåðæàâíó äîïîìîãó ó âèãëÿä³ äåðæàâíèõ êðåäèò³â, ÷àñòêîâîãî 
áþäæåòíîãî ³íâåñòóâàííÿ ó ôîðì³ òàêîãî ïàðòíåðñòâà òà äåðæàâíèõ ãàðàíò³é.
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