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ÅÊÎÍÎÌ²ÊÀ ÒÀ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß

ÍÀÖ²ÎÍÀËÜÍÈÌ ÃÎÑÏÎÄÀÐÑÒÂÎÌ

Ñ. Ì. Ïiäãîðîäåöüêà,*   Ã. Ã. Çåëèê**

ÄÎ ÏÈÒÀÍÍß ÇÀËÓ×ÅÍÍß ²ÍÂÅÑÒÈÖ²É Â ÅÊÎÍÎÌ²ÊÓ ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ñòàëå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ âèð³øàëüíèì ÷èíîì

çàëåæèòü â³ä ìàñøòàá³â òà ÿê³ñíîãî ð³âíÿ ³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó ³ííîâàö³éíîãî

òèïó. Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó ãàëóçåé âèùèõ òåõíîëîã³÷íèõ óêëàä³â íåîáõ³äíî

àêòèâ³çóâàòè ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü â äåðæàâ³, øèðøå çàëó÷àòè âíóòð³øí³ òà

çîâí³øí³ ³íâåñòèö³¿ äëÿ âäîñêîíàëåííÿ òåõí³êè ³ òåõíîëîã³¿ âèðîáíèöòâà. Âñå öå

ìîæëèâî ïðè çðîñòàíí³ ÂÂÏ â êðà¿í³ ³ çîêðåìà éîãî íàóêîì³ñòêîñò³.

Íàóêîì³ñòê³ñòü ÂÂÏ â Óêðà¿í³ ïîñò³éíî çíèæóºòüñÿ ³ íà ïî÷àòîê ïîòî÷íîãî

ñòîë³òòÿ ñòàíîâèëà 1,12 %, ùî â 2-2,5 ðàç³â ìåíøå, í³æ ó ïðîâ³äíèõ êðà¿íàõ

ñâ³òó — ÑØÀ, ßïîí³¿, Ôðàíö³¿, äå öåé ïîêàçíèê äîñÿãàº ìàéæå 3 â³äñîòêè1 .

Òàêèì ÷èíîì, ç ïåðåõîäîì Óêðà¿íè äî ñîö³àëüíî-îð³ºíòîâàíî¿ ìîäåë³

ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ãîñòðî ñòàëà ïðîáëåìà ³íâåñòóâàííÿ òåõíîëîã³÷íîãî ðîçâèòêó

åêîíîì³êè.

Äîñë³äæåííÿ ïðîáëåì çàëó÷åííÿ òà åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ³íâåñòèö³é

â óêðà¿íñüê³é åêîíîì³ö³ º ïðåäìåòîì íàóêîâèõ äîñë³äæåíü áàãàòüîõ â÷åíèõ-

åêîíîì³ñò³â òà ïðàêòèê³â: I. À. Áëàíêà, I. Ê. Áèñòðÿêîâà, Â. Ì. Ãåéöà,

Ñ. À. Ãóäêåâè÷à, Ñ. Ä. Äçþáàêà, Î. Ä. Äàíèëåíêà, À. À. ×óõíà òà ³í. Âàãîìèé

âíåñîê ó ðîçâèòîê ñó÷àñíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ òåîð³¿ çðîáèëè çàðóá³æí³ â÷åí³

Â. Â. Áî÷àðîâ, Ë. Äæ. Ã³òìàí, ². ². ²âàíîâ, Ä. Ì. Êåéíñ, Ä. Òîá³í. Àíàë³ç

íàóêîâèõ äîñë³äæåíü i ïóáë³êàö³é ñâ³ä÷èòü, ùî ïèòàííÿ ³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó

³ííîâàö³éíîãî òèïó ìàþòü âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ ôîðìóâàííÿ ðèíêó â êðà¿í³ òà

êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íà ñâ³òîâîìó ðèíêó.

Ìåòîþ ³íâåñòóâàííÿ º îäåðæàííÿ â ïåðñïåêòèâ³ á³ëüøîãî ï³äïðèºìíèöüêîãî

äîõîäó. ×èñòå ³íâåñòóâàííÿ ìàº ì³ñöå ëèøå òîä³, êîëè ñòâîðþºòüñÿ íîâèé ðåàëüíèé

êàï³òàë. Öå ïåðåâàæíî õàðàêòåðíî äëÿ ïðîìèñëîâèõ, áóä³âåëüíèõ ³ òîðã³âåëüíèõ

ï³äïðèºìñòâ.

Ãîëîâíà ðîëü ³íâåñòèö³é ó ñóñï³ëüíîìó âèðîáíèöòâ³ çóìîâëþºòüñÿ íå ëèøå

òèì, ùî âîíè, òðàíñôîðìóþ÷èñü íà åëåìåíòè ðåàëüíîãî êàï³òàëó, ôîðìóþòü

ìàòåð³àëüíó îñíîâó ñóñï³ëüíîãî âèðîáíèöòâà, à ³ ñòâîðþþòü ðåàëüí³ ïåðåäóìîâè

© Ïiäãîðîäåöüêà Ñ. Ì., Çåëèê Ã. Ã., 2007

* çàâ³äóâà÷ êàôåäðè åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ï³äïðèºìíèöòâà Õìåëüíèöüêîãî óí³âåðñèòåòó óïðàâë³ííÿ òà ïðàâà,

êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê, äîöåíò

** äîöåíò Êàì’ÿíåöü-Ïîä³ëüñüêîãî äåðæàâíîãî óí³âåðñèòåòó, êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê

1 Åêîíîì³êà Óêðà¿íè: Ñòðàòåã³ÿ ³ ïîë³òèêà äîâãîñòðîêîâîãî ðîçâèòêó / Çà ðåä. Â. Ì. Ãåéöÿ. — Ê.: ²í-ò

åêîíîì³÷íîãî ïðîãíîçóâàííÿ; Ôåí³êñ, 2003. — Ñ. 12.
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äëÿ ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ. ²íâåñòèö³¿ â îá’ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³

çä³éñíþþòüñÿ â ð³çíîìàí³òíèõ ôîðìàõ. Ç ìåòîþ âðàõóâàííÿ àíàë³çó ³ ïëàíóâàííÿ

³íâåñòèö³¿ êëàñèô³êóþòüñÿ çà áàãàòüìà îçíàêàìè. Çàãàëüíîâèçíàíîþ º

êëàñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é çà îá’ºêòàìè êîøò³â (ðåàëüí³ ³ ô³íàíñîâ³), çà õàðàêòåðîì

ó÷àñò³ â ³íâåñòóâàíí³ (ïðÿì³ ³ íåïðÿì³), çà ïåð³îäîì ³íâåñòóâàííÿ

(êîðîòêîòåðì³íîâ³, ñåðåäíüîòåðì³íîâ³, äîâãîòåðì³íîâ³), çà ôîðìàìè âëàñíîñò³

³íâåñòîðà (ïðèâàòí³, äåðæàâí³, ñï³ëüí³), çà òåðèòîð³ºþ ³íâåñòóâàííÿ

(âíóòð³øíüîäåðæàâí³, çàêîðäîíí³).

Îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº ïîä³ë ³íâåñòèö³é íà ðåàëüí³ ³ ô³íàíñîâ³. Òàê,

ï³ä ô³íàíñîâèìè ³íâåñòèö³ÿìè ðîçóì³þòü âêëàäåííÿ êîøò³â ó ð³çíîìàí³òí³

ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè (àêòèâè), ñåðåä ÿêèõ íàéá³ëüøó ÷àñòêó ñòàíîâëÿòü

âêëàäåííÿ êîøò³â ó ö³íí³ ïàïåðè. Â ñâîþ ÷åðãó ï³ä ðåàëüíèìè ³íâåñòèö³ÿìè

ðîçóì³þòü âêëàäåííÿ êîøò³â ó ðåàëüí³ àêòèâè — ÿê ìàòåð³àëüí³, òàê â

íåìàòåð³àëüí³ (³íîä³ âêëàäåííÿ êîøò³â ó íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè, ïîâ’ÿçàí³ ç íàóêîâî-

òåõí³÷íèì ïðîãðåñîì, õàðàêòåðèçóþòüñÿ ÿê ³ííîâàö³éí³ ³íâåñòèö³¿, àáî ³ííîâàö³¿).

Òàêèì ÷èíîì, ðåàëüíèìè ³íâåñòèö³ÿìè º ³íâåñòèö³¿, ÿê³ ñêåðîâóþòüñÿ ó ðå÷îâ³

åëåìåíòè îñíîâíîãî êàï³òàëó.

Ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíóòîþ ðèíêîâîþ ñèñòåìîþ ïåðåâàæíó á³ëüø³ñòü ñòàíîâëÿòü

ïðèâàòí³ iíâåñòèöi¿. Äåðæàâà òàêîæ áåðå ó÷àñòü â ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñàõ øëÿõîì

âêëàäàííÿ êàï³òàëó â äåðæàâíèé ñåêòîð ÿê áåçïîñåðåäíüî, òàê ³ íàäàþ÷è êðåäèòè,

ñóáñèä³¿ òà ³í.

Ïðîàíàë³çóºìî ñòðóêòóðó iíâåñòèöié â Óêðà¿í³ â îñíîâíèé êàï³òàë çà

äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ ÿê ó ö³ëîìó ïî êðà¿í³, òàê ³ íà ïðèêëàä³ ï³äïðèºìñòâ

îêðåìîãî ì³ñòà (äèâ òàáë. 1, òàáë. 2).

Òàáëèöÿ 1.

Âàëîâå íàêîïè÷åííÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó â Óêðà¿í³, (%, ÂÂÏ)2

2 Çàòîíàöüêà Ò. Ã., Ñòàâèöüêèé À. Â. Îñîáëèâîñò³ áþäæåòíîãî ³íâåñòóâàííÿ â Óêðà¿í³ íà ñó÷àñíîìó åòàï³ //

Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2006. — ¹ 4. — Ñ. 40.
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Òàáëèöÿ 2.

²íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ â ï³äïðèºìñòâà
ì. Êàì’ÿíöÿ-Ïîäiëüñüêîãî (òèñ. ãðí.)3

ßê áà÷èìî, ³íâåñòèö³¿ íà äåðæàâíîìó i íà ì³ñöåâîìó ð³âí³ çä³éñíþþòüñÿ

ïåðåâàæíî çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàö³îíàëüíèõ ï³äïðèºìñòâ. Íåçâàæàþ÷è íà

òå, ùî ³ñíóº áåçïîñåðåäíÿ çàëåæí³ñòü ì³æ äîâãîòðèâàëèìè åêîíîì³÷íèì çðîñòàííÿì

òà îáñÿãîì îñíîâíîãî êàï³òàëó, ³íôðàñòðóêòóðîþ òà ëþäñüêèì êàï³òàëîì, ðåçóëüòàòè

ïîð³âíÿëüíîãî àíàë³çó åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ð³çíèõ êðà¿í íå äàþòü çìîãè ä³éòè äî

âèñíîâêó ïðî íàÿâí³ñòü ñòàòèñòè÷íî çíà÷èìî¿ çàëåæíîñò³ ì³æ äåðæàâíèìè

³íâåñòèö³ÿìè òà ð³âíåì ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåííÿ ÷è òåìïàìè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Äåðæàâí³ ³íâåñòèö³¿ ÷àñòî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ ðåàë³çàö³¿ âåëèêîìàñøòàáíèõ

ïðîåêò³â, çà ÿêèìè ïðîñòåæóþòüñÿ ö³ëêîì êîíêðåòí³ ³íòåðåñè ïåâíèõ åêîíîì³÷íèõ

àãåíò³â, ùî íåð³äêî ïðèçâîäèòü äî íååôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ êîøò³â. Îñü ÷îìó

íàäçâè÷àéíî âåëèêèé âïëèâ ìàþòü ÿê³ñòü ³íâåñòèö³é òà åôåêòèâí³ñòü ïðàâèë

âèä³ëåííÿ â³äïîâ³äíèõ êîøò³â i ôîðìà âëàñíîñò³ íà îá’ºêòè ³íôðàñòðóêòóðè. Ðåàë³çàö³ÿ

äîâãîñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ôîðìóº ïåðñïåêòèâíó ìàêðîåêîíîì³÷íó

ñòðóêòóðó êðà¿íè, çì³íè ó âíóòð³øíüîìó òà çîâí³øíüîìó ïîä³ë³ ïðàö³, âèçíà÷åííÿ

â³äïîâ³äíî¿ í³ø³ êðà¿íè ó ñâ³òîâ³é ðèíêîâ³é ñòðóêòóð³. Öå â³äïîâ³äíî çì³íèòü

ñòðóêòóðó ïîïèòó íà ðîáî÷ó ñèëó, ïîë³ïøèòü ñòðóêòóðó âàëîâîãî ñóñï³ëüíîãî

ïðîäóêòó. Çà ðàõóíîê áþäæåòíèõ êîøò³â äåðæàâà íàìàãàºòüñÿ ðîçâèâàòè íîâ³,

ïðîãðåñèâí³ ãàëóç³, ÿê³ ñïðèÿþòü çä³éñíåííþ äîêîð³ííèõ ñòðóêòóðíèõ çðóøåíü â

åêîíîì³ö³. Äî íèõ çíà÷íîþ ì³ðîþ íàëåæàòü íàóêîºìí³ òà òåõíîëîã³÷íî ñêëàäí³ ãàëóç³,

ñòâîðåííÿ ÿêèõ ïîòðåáóº âåëè÷åçíèõ ïåðâ³ñíèõ âèòðàò, òðèâàëîãî îñâîºííÿ, ùî

íåð³äêî ðîáèòü ¿õ ðîçâèòîê íåâèã³äíèì, à â ðÿä³ âèïàäê³â íåìîæëèâèì äëÿ ïðèâàòíîãî

êàï³òàëó.

Îñíîâíèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ ìîæóòü

áóòè ö³íí³ ïàïåðè — àêö³¿ òà îáë³ãàö³¿. Ïðè öüîìó íà íàéáëèæ÷ó ïåðñïåêòèâó

ãîëîâíèì ³íñòðóìåíòîì çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é äëÿ ìîäåðí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ áóäóòü

êîðïîðàòèâí³ îáë³ãàö³¿, îñê³ëüêè âèêîðèñòàííÿ ç ö³ºþ ìåòîþ ìåõàí³çìó åì³ñ³¿ àêö³é

³ñòîòíî óñêëàäíåíå ÷åðåç îñîáëèâîñò³ óêðà¿íñüêî¿ ïðèâàòèçàö³¿, â ðåçóëüòàò³ ÿêî¿ ó

íàñåëåííÿ çàëèøèëàñü âåëèêà ê³ëüê³ñòü çíåö³íåíèõ àêö³é.

3 Ìàçóð÷àê Î. Â. Çâ³ò ïðî ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü ì. Êàì’ÿíåöü-Ïîä³ëüñüêîãî çà 2006 ð. — Êàì’ÿíåöü-Ïîä³ëüñüêèé:

Àêñ³îìà, 2006. — Ñ. 12.

Ñ. Ì. ÏIÄÃÎÐÎÄÅÖÜÊÀ, Ã. Ã. ÇÅËÈÊ
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Óñï³øí³ñòü çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é çàëåæèòü ãîëîâíèì ÷èíîì â³ä ïîâíîòè

âðàõóâàííÿ åì³òåíòàìè ³íòåðåñ³â ³íâåñòîð³â, êîòð³ ïðàãíóòü ìàêñèì³çóâàòè î÷³êóâàíó

äîõ³äí³ñòü ñâî¿õ âêëàäåíü çà ïåâíîãî, ïðèéíÿòíîãî äëÿ íèõ ð³âíÿ ðèçèêó. ²íâåñòîð íå

ñõèëüíèé äî ðèçèêó ³ â êîìïåíñàö³þ çà éîãî çá³ëüøåííÿ âèìàãàº ³ñòîòíîãî ï³äâèùåííÿ

äîõ³äíîñò³ ïðîïîíîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à çà ñåðéîçíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó àáî çà

â³äñóòíîñò³ ³íôîðìàö³¿, ÿêà çàñëóãîâóº íà äîâ³ðó, ùîäî ïðîïîíîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

òà ¿õ åì³òåíò³â âçàãàë³ â³äìîâëÿºòüñÿ â³ä âêëàäåíü. Ñàìå òîìó, íåçâàæàþ÷è íà á³ëüø ÿê

êîíêóðåíòíó äîõ³äí³ñòü êàï³òàëó â Óêðà¿í³, ïîòð³áíîãî ïðèïëèâó ³íâåñòèö³é íåìàº.

Â³äïîâ³äíî, íàéâàæëèâ³øîþ óìîâîþ óñï³øíîãî çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é º çíèæåííÿ

³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â, ÿê ïîë³òè÷íèõ, òàê ³ åêîíîì³÷íèõ.

Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè íà ÷åðãîâîìó àóêö³îí³ ðîçì³ñòèëî 249,250 òèñ.

äâîõð³÷íèõ îáë³ãàö³é âíóòð³øíüîãî äåðæàâíîãî çàéìó (ÎÂÄÇ) ç äîõ³äí³ñòþ 9 % ð³÷íèõ

íà ñóìó 253,449 ìëí. ãðí. ³ 150,349 òèñ. øòóê òðüîõð³÷íèõ ÎÂÄÇ ç äîõ³äí³ñòþ 9,4 %

ð³÷íèõ íà ñóìó 152,861 ìëí. ãðí.. Âñüîãî ç ïî÷àòêó ïðîâåäåííÿ òîðã³â â 2006 ð.

Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè ïðîäàëî ÎÂÄÇ íà ñóìó 929,453 ìëí. ãðí.4 .

Çîâí³øí³é àñïåêò ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ïîëÿãàº ó çàëó÷åíí³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é.

²ñíóþòü ð³çí³ ñïîñîáè çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (ïîäàòêîâ³ ñòèìóëè, äåðæàâí³

ãàðàíò³¿, äâîñòîðîíí³ óãîäè ç êðà¿íàìè ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â òà ³í.). Íàéâàæëèâ³ø³ ç

íèõ ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿ ÷åðåç ñòâîðåííÿ ï³äïðèºìñòâ ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì; ïîðòôåëüí³

³íâåñòèö³¿ øëÿõîì ïðîäàæó ³íîçåìíèì ðåçèäåíòàì ³ íåðåçèäåíòàì ö³ííèõ ïàïåð³â;

êðåäèòè, ïîçèêè òà ãðàíòè ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é, êðà¿í.

Ïðèð³ñò ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (ÏII) â Óêðà¿íó â ñ³÷í³-æîâòí³ 2006 ð., çà

äàíèìè Äåðæêîìñòàòó, ñêëàâ 3071,7 ìëí. äîë., àáî 18,2 % äî îá’ºìó ³íâåñòèö³é íà

ïî÷àòîê ðîêó, ùî â 3,3 ðàçè ïåðåâèùóº àíàëîã³÷íèé ïîêàçíèê 2005 ðîêó. Çàãàëüíèé

îá’ºì ÏII â Óêðà¿íó äî 1 æîâòíÿ äîñÿã 199118 ìëí. äîë., ùî â 2,1 ðàçè ïåðåâèùóº

ïîêàçíèê íà 1 æîâòíÿ 2005 ðîêó.

Íàéá³ëüøå âèð³ñ êàï³òàë íåðåçèäåíò³â Ôðàíö³¿ — íà 676 ìëí. äîë., Ê³ïðó — íà

554,3 ìëí. äîë., Í³äåðëàíä³â — íà 33,9 ìëí. äîë., Àâñòð³¿ — íà 221,4 ìëí. äîë.,

Í³ìå÷÷èíè — íà 198,6 ìëí. äîë., ÐÔ — íà 120,5 ìëí. äîë., Ïîëüù³ — íà 105 ìëí. äîë.

Íàéá³ëüøå ³íâåñòèö³é âêëàäåíî ó ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü — 993,9 ìëí. äîë., íåðóõîì³ñòü

— 385,3 ìëí. äîë., ïðîìèñëîâ³ñòü — 703,2 ìëí. äîë., â òîìó ÷èñë³ â äîáóâíó

ïðîìèñëîâ³ñòü — 55,4 ìëí. äîë., â îáðîáíó — 638,3 ìëí. äîë. Ñåðåä ðåã³îí³â âåäó÷å

ì³ñöå ïî îá’ºìàõ ³íâåñòèö³é ïðîäîâæóþòü óòðèìóâàòè Êè¿â — 5006,8 ìëí. äîë., (4264

ï³äïðèºìñòâ òà 25,1 % çàãàëüíîãî îá’ºìó îñíîâíîãî êàï³òàëó), Äí³ïðîïåòðîâñüê —

1891,7 ìëí. äîë. (â³äïîâ³äíî 770 òà 9,5 %), Äîíåöüê — 975,2 ìëí. äîë. (368 òà 4,9 %),

Õàðê³âñüêà îáë. — 920,4 ìëí. äîë. (521 òà 4,6 %), Êè¿âñüêà — 813,8 ìëí. äîë. (525

òà 4,1 %), Îäåñüêà — 681 ìëí. äîë. (734 òà 3,4 %)5 .

Ñóìà êðåäèò³â òà ïîçèê, îòðèìàíèõ ï³äïðèºìñòâàìè çà öåé ïåð³îä, ñêëàëà

1697,4 ìëí. äîë.6 . ßê áà÷èìî îáñÿã ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â óêðà¿íñüêó åêîíîì³êó

çíà÷íî çð³ñ. Õî÷à, íà íàøó äóìêó, öþ äèíàì³êó ñë³ä ïîâ’ÿçàòè ç ðåïðèâàòèçàö³ºþ

âåëèêèõ ñòðàòåã³÷íèõ îá’ºêò³â. Ùî ñòîñóºòüñÿ äèíàì³êè ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó

ðîçâèòîê ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî ï³äïðèºìíèöüêîãî ñåêòîð³â, òî âîíè çìåíøèëèñÿ ï³ä

âïëèâîì íåãàòèâíèõ ÷èííèê³â, ÿê³ õàðàêòåðèçóâàëè ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò Óêðà¿íè

â 2005 ðîö³.

Ðîçïîä³ë ³íâåñòèö³é çà ðåã³îíàìè çàëåæèòü â³ä áàãàòüîõ ôàêòîð³â, ÿê³ ìîæíà

îá’ºäíàòè ó ï’ÿòü ãðóï: åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê, ðîçâèòîê ³íôðàñòðóêòóðè, ô³íàíñîâà

³íôðàñòðóêòóðà, ëþäñüê³ ðåñóðñè, âçàºìîä³ÿ ï³äïðèºìíèöòâà òà âëàäè. Ðåéòèíã ìîæå

çì³íþâàòèñÿ, ÿêùî ðåã³îíè ³í³ö³þþòü åôåêòèâí³ ïðîåêòè, çíàõîäÿòü ìîæëèâîñò³

âèäîáóòêó êîðèñíèõ êîïàëèí, âïðîâàäæóþòü ñïåö³àëüí³ ðåæèìè ï³äïðèºìíèöòâà,

4 Íåäåëÿ Óêðàèíû // 2000. — 2006. — 26 íîÿáðÿ. — Ñ. 5.
5 Òàì æå
6 Òàì æå.
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ñòâîðþþòü òåõíîïàðêè. Ôàêòîðîì ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ º ïðèâàáëèâèé

³ì³äæ ðåã³îí³â. Çàðàç ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî ïåðåì³ùåííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ íà

ïåðèôåð³þ, îñê³ëüêè â öåíòð³ ñêëàëàñÿ âåëèêà êîíêóðåíö³ÿ. Òàê, ì. Êàì’ÿíåöü-

Ïîä³ëüñüêèé çàéìàº ïðîâ³äíå ì³ñöå ó çàëó÷åíí³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó Õìåëüíèöüê³é

îáëàñò³. Íà ì³ñòî ïðèõîäèòüñÿ 16 % â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é,

ùî âêëàäåí³ â åêîíîì³êó Õìåëüíèöüêî¿ îáëàñò³. ²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ â ïîð³âíÿíí³ ç

â³äïîâ³äíèì ïåð³îäîì ìèíóëîãî ðîêó çðîñëè íà 187,7 òèñ. äîë., àáî íà 2,5 %. Ç íèõ

29 % çàëó÷åíî ç Í³ìå÷÷èíè, 24 % — Ñïîëó÷åíîãî Êîðîë³âñòâà Âåëèêî¿ Áðèòàí³¿ òà

Ï³âí³÷íî¿ ²ðëàíä³¿, 19 % — ²çðà¿ëþ, 4,4 % — Ê³ïðó, 1,2 % — Ïîëüù³, 0,4 % —

Åñòîí³¿. Âñüîãî ïðî³íâåñòîâàíî 16 ï³äïðèºìñòâ ì³ñòà7 .

Êð³ì âêàçàíèõ äæåðåë ³íâåñòóâàííÿ, ñë³ä ïåðåäáà÷èòè ñòèìóëþâàííÿ çàîùàäæåíü

ãðîìàäÿí òà çá³ëüøåííÿ ¿õíüî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ñêëàäîâî¿, ïîñèëåííÿ ðîë³ â öüîìó òàêèõ

³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ÿê ïåíñ³éíèé òà ñòðàõîâ³ ôîíäè. Íåîáõ³äíî ïîäîëàòè ðîçðèâ

ì³æ âåëè÷èíîþ çàîùàäæåíü òà ÷àñòêîþ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë.

Ñóêóïíèé åôåêò çàîùàäæåíü âèçíà÷àº òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, îáñÿãè

âèïóñêó ïðîäóêö³¿, ð³âåíü òåõí³÷íîãî ïðîãðåñó, åêîíîì³÷íó ìîãóòí³ñòü êðà¿íè, äîáðîáóò

¿¿ íàñåëåííÿ. Äîñÿãíåííÿ äåÿêèõ äåðæàâ, îñîáëèâî ßïîí³¿ òà Í³ìå÷÷èíè, çíà÷íîþ ì³ðîþ

ïîÿñíþºòüñÿ âèñîêèì ð³âíåì çàîùàäæåíü. Õî÷à âîíè çàâæäè âèñòóïàþòü ïåâíèì

â³äðàõóâàííÿì â³ä ïîòî÷íîãî ñïîæèâàííÿ, àëå çàáåçïå÷óþòü ñò³éêå ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ

êàï³òàëîîçáðîºíîñò³ òà ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³, çàéíÿòîñò³ íàñåëåííÿ, îïòèì³çóþòü

åêîíîì³÷íèé äîáðîáóò.

Â Óêðà¿í³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ñò³éêà òåíäåíö³ÿ äî çìåíøåííÿ íîðì çàîùàäæåíü. Ï³ñëÿ

çíà÷íèõ âòðàò â Îùàäáàíêó, òðàñòàõ, íàñåëåííÿ Óêðà¿íè íå ïîñï³øàº âêëàäàòè ãðîø³ â

áàíêè ÷åðåç íåäîâ³ðó äî äåðæàâè. Âåðõîâíà Ðàäà Óêðà¿íè ïðèéíÿëà çàêîí ïðî áàíê³âñüê³

ãàðàíò³¿, àëå öÿ ñóìà íå ìîæå çàö³êàâèòè òà ðîçâ³ÿòè ñóìí³âè ïåðñïåêòèâíèõ âêëàäíèê³â.

Çà îö³íêàìè, ñåðåäíÿ ñ³ì’ÿ âäîìà çáåð³ãàº 2-3 òèñ. äîë., à âñüîãî âäîìà çàêîíñåðâîâàíî

â³ä 10 äî 20 ìëðä. äîë. Ïðî òàêèé êðåäèòíî–³íâåñòèö³éíèé ðåñóðñ â³ò÷èçíÿíà åêîíîì³êà

ìîæå ò³ëüêè ìð³ÿòè. Â ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ ñóìà ãàðàíòîâàíîãî ïîâåðíåííÿ ñòàíîâèòü

20 òèñ. ºâðî. Òàêà ãàðàíò³ÿ çàö³êàâëþº íàñåëåííÿ âêëàäàòè ñâ³é ïðèâàòíèé êàï³òàë â

³íâåñòóâàííÿ8 .

Áàãàòî êðà¿í ñâ³òó ï³äíÿëè ð³âåíü ñâî¿õ ³íâåñòèö³é çàâäÿêè ïåíñ³éíèõ êîøò³â, à

ïðèâàòí³ íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè ñòàëè íàéá³ëüø âïëèâîâèìè ³íâåñòîðàìè.

Íàïðèêëàä, ó ×èë³ ÷åðåç íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè â³äíîñíî çà êîðîòêèé ÷àñ áóëî

àêóìóëüîâàíî 32 ìëðä. äîë. Çàëó÷åííÿ äî îá³ãó ïåíñ³éíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ — öå

ðÿòóâàëüí³ ô³íàíñîâ³ ³í’ºêö³¿ äëÿ åêîíîì³êè êðà¿íè.

Ç âèùåâèêëàäåíîãî ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ãîëîâíèìè çàñàäàìè äåðæàâíî¿

³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íà íàéáëèæ÷ó ïåðñïåêòèâó ìàº áóòè: çá³ëüøåííÿ îáñÿãó

êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ çà ðàõóíîê ïðèáóòêó òà íîâî¿

àìîðòèçàö³éíî¿ ïîë³òèêè; âïðîâàäæåííÿ êðåäèòíèõ çàñàä áþäæåòíîãî ô³íàíñóâàííÿ

³íâåñòèö³é; çá³ëüøåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ùî ôîðìóþòüñÿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó

òà çà ðàõóíîê çàîùàäæåíü íàñåëåííÿ; çàïðîâàäæåííÿ åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó

ñòðàõóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðèçèê³â; ïðèïèíåííÿ ïðàêòèêè ïîñò³éíîãî âíåñåííÿ çì³í

äî çàêîíîäàâñòâà, ùî âèçíà÷èòü ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³.

Ñòâîðåííÿ çàãàëüíîïîë³òè÷íèõ, ïðàâîâèõ òà ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ, ñïðèÿòëèâèõ

äëÿ ³íâåñòóâàííÿ, º îäíî÷àñíî ÿê ïåðåäóìîâîþ, òàê ³ ðåçóëüòàòîì óñï³øíîãî

ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè íàøî¿ êðà¿íè.

Ñòàòòÿ ðåêîìåíäîâàíà äî äðóêó êàôåäðîþ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ï³äïðèºìíèöòâà

Õìåëüíèöüêîãî óí³âåðñèòåòó óïðàâë³ííÿ òà ïðàâà

(ïðîòîêîë ¹ 5 â³ä 19 ñ³÷íÿ 2007 ðîêó)

7 Ìàçóð÷àê Î. Â. Âêàç. ïðàöÿ. — Ñ. 1.
8 Ñòàíîâëåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ // Óðÿäîâèé êóð’ºð. — 2004. — 10 ëþòîãî. — Ñ. 7.w

w
w

.u
n
iv

e
r
.k

m
.u

a
 
 
 
 
Ó

í
³â

å
ð
ñ
è
ò
å
ò
ñ
ü
ê
³ 

í
à
ó
ê
î
â
³ 

ç
à
ï
è
ñ
ê
è
,
 
2
0
0
7
,
 
¹

 
1
 
(
2
1
)
,
 
 
ñ
. 

2
8

4
-
2
8

8
.




