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У ñòàòò³ ðîзêðèòî óìîâè фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè «íîâîãî ïîêîë³ííÿ», êîòðà б 
зàбåзïå÷èëà âèð³шåííÿ ñï³ëüíèх зàâäàíü ñòàëîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó òà åфåêòèâíîãî ðåà-
ãóâàííÿ íà ãëîбàëüí³ åêîíîì³÷í³ òà ф³íàíñîâ³ ïîòðÿñ³ííÿ, щîб óíèêíóòè ìàéбóòí³х êðèз. Уñòàíîâëåíî, 
щî зðîñòàííÿ íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê зàëåæèòü â³ä ì³ðè òà ñòóïåíÿ âòðó÷àííÿ äåðæàâè â åêîíîì³÷í³ 
ïðîöåñè. Дîâåäåíî, щî êðàїíè, щî ðîзâèâàюòüñÿ, òà êðàїíè з ïåðåх³äíîю åêîíîì³êîю íèí³ є îñíîâíèìè 
íàïðÿìàìè ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, ³ їх зíà÷åííÿ ÿê îäåðæóâà÷³â ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é 
ïðîäîâæóє зðîñòàòè. Âèзíà÷åíî êëю÷îâ³ àñïåêòè ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè «íîâîãî ïîêîë³ííÿ», щî òðàíñ-
фîðìóюòüñÿ â êîíêðåòí³ âèêëèêè фîðìóâàííю äåðæàâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³ 
òà óзãîäæåííю її з óìîâàìè, щî âèñóâàюòüñÿ íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³.
Êлючові слова: ³íâåñòèö³ї, ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà, ïîòåíö³àë, äåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ, îö³íюâàííÿ, åфåê-
òèâí³ñòü.

Постановка проблеми. Ðîëü äåðæàâè ó фîð-
ìóâàíí³ ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè ìàє бóòè íå 
êîíòðîëюю÷îю, à ðåãóëюю÷îю, з âèêîðèñòàííÿì 
óñüîãî íàбîðó äåðæàâíèх ³íñòðóìåíò³â. Сüîãîäí³ 
зîâí³шí³ óìîâè ñòâîðююòü äëÿ íàö³îíàëüíîї åêî-
íîì³êè ïåðåшêîäè äëÿ бåзïåðåб³éíîãî зàëó÷åííÿ 
³íâåñòèö³é, щî зóìîâëåíî ÿê åêзîãåííèìè, òàê ³ 
åíäîãåííèìè фàêòîðàìè. Сó÷àñíà ³íâåñòèö³éíà 
ïîë³òèêà Уêðàїíè зä³éñíюєòüñÿ íåð³âíîì³ðíî â 
ãàëóзåâîìó, ðåã³îíàëüíîìó òà ³íшèх íàïðÿìàх. 
Íîðìàòèâíå зàбåзïå÷åííÿ íåñèñòåìàòèзîâàíå, 
ïîêàзíèêè ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñòèö³éíèх öåíòð³â є 
äóæå íèзüêèìè ³ êîìïëåêñíî íå àíàë³зóюòüñÿ, 
â³äñóòí³ ä³єâ³ ìåхàí³зìè ñòèìóëюâàííÿ ³íâåñòîð³â, 
ïîë³òè÷íà äåñòðóêòèâí³ñòü ðåфîðì îбìåæóє ìîæ-
ëèâîñò³ ïðèïëèâó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é. Âèâ÷åííÿ 
êîëà ïèòàíü, ïîâ’ÿзàíèх ³з äîñë³äæåííÿì ìàêðî-
åêîíîì³÷íèх óìîâ, ñïðÿìîâàíå íà ïîшóê íîâèх 
íàïðÿì³â фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї ³íâåñòèö³éíîї 
ïîë³òèêè äëÿ ìàêñèìàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî åфåêòó 
â³ä äàíîãî ïðîöåñó.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій.  
Сåðåä óêðàїíñüêèх ó÷åíèх, ÿê³ зðîбèëè ñâ³é âíå-
ñîê ó äîñë³äæåííÿ ðîзâèòêó íàö³îíàëüíîї åêî-
íîìè, її ïîòåíö³àëó âïëèâó äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ 
íà ö³ ïðîöåñè, ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ â³äîìèх â³ò÷èзíÿ-
íèх ó÷åíèх: Â. Гåєöÿ, С. Єðîх³íà, Ì. Єðìîшåíêà, 
Â. Ìàãàñîâîї, À. Пåðåñàäè, ². Шòóëåð òà ³í. Òàêîæ ó 
ñó÷àñíèх åêîíîì³÷íèх äîñë³äæåííÿх àêòèâíî ðîз-
ãëÿäàюòüñÿ ïðîбëåìè, щî ñòîñóюòüñÿ ³íâåñòèö³é, 
³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè äåðæàâè, ³íñòðóìåíòàð³ю 
òà ìåхàí³зìó âïëèâó ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³÷íèé 
ðîзâèòîê êðàїíè, ñåðåä б³ëüшîñò³ íàóêîâö³â âàðòî 
âèä³ëèòè äîñë³äæåííÿ: ². Бëàíêà, С. ²ëëÿшåíêà, 
Ì. Дåíèñåíêà, À. Ìóзè÷åíêà òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Â óìîâàх ãëîбàë³зàö³ї âèð³шåííÿ 
ñï³ëüíèх зàâäàíü ñòàëîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷-
íîãî ðîзâèòêó íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê òà зàâäàíü 
åфåêòèâíîãî ðåàãóâàííÿ íà ãëîбàëüí³ åêîíîì³÷í³ 
òà ф³íàíñîâ³ ïîòðÿñ³ííÿ зóìîâèëî фîðìóâàííÿ 
íîâèх ìîäåëåé ãëîбàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî óðÿ-
äóâàííÿ. Âèð³шàëüíà ðîëü ó фîðìóâàíí³ ³íâåñ-
òèö³éíîї ïîë³òèêè «íîâîãî ïîêîë³ííÿ», êîòðà б 
óðàхîâóâàëà îñîбëèâîñò³ íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè, 

íàëåæèòü äåðæàâ³. Дàíà ïðîбëåìàòèêà бåз ÷³òêîãî 
âèзíà÷åííÿ ïð³îðèòåò³â óòðà÷àє êîíêðåòí³ñòü òà 
ö³ëåñïðÿìîâàí³ñòü ó äîñÿãíåíí³ ïîñòàâëåíîї ìåòè. 

Мета статті ïîëÿãàє ó ðîзêðèòò³ óìîâ фîðìó-
âàííÿ äåðæàâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè «íîâîãî 
ïîêîë³ííÿ», êîòðà б зàбåзïå÷èëà âèð³шåííÿ ñï³ëü-
íèх зàâäàíü ñòàëîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîз-
âèòêó òà åфåêòèâíîãî ðåàãóâàííÿ íà ãëîбàëüí³ 
åêîíîì³÷í³ òà ф³íàíñîâ³ ïîòðÿñ³ííÿ, щîб óíèê-
íóòè ìàéбóòí³х êðèз.

Âиклад основного матеріалу дослідження.  
Â óìîâàх âзàєìíîãî ðîзâèòêó êðàїí äîñë³äæåííÿ 
ïîêàзóюòü, щî â³äбóâàєòüñÿ âзàєìîïðîíèêíåííÿ 
åêîíîì³ê. Уñ³ ñфåðè åêîíîì³÷íîãî ïîë³òè÷íîãî òà 
ñîö³àëüíîãî ñòàíîâèщà êðàїíè є âзàєìîïåðåïëåòå-
íèìè, ÷îìó ñïðèÿюòü ãëîбàë³зàö³éí³ ïðîöåñè òà 
ñï³ëüí³ ïîë³òè÷í³, åêîíîì³÷í³ òà ³íш³ ð³шåííÿ 
щîäî ñï³âïðàö³ òà фîðìóâàííÿ єäèíîї ñòðàòåã³ї 
ðîзâèòêó. Âñ³ àñïåêòè зðîñòàííÿ äåðæàâ òà їх 
íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê зàëåæàòü â³ä ì³ðè òà ñòó-
ïåíÿ âòðó÷àííÿ â åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè. 

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà íå фîðìóєòüñÿ òà íå ðåàë³-
зóєòüñÿ ó âàêóóì³. Âîíà фîðìóєòüñÿ â ïîë³òè÷íîìó 
òà åêîíîì³÷íîìó ñåðåäîâèщ³, êîòð³ íà ãëîбàëüíîìó 
òà ðåã³îíàëüíîìó ð³âíÿх зàзíàâàëè ïîðàзêè ïðî-
òÿãîì îñòàíí³х ðîê³â. Òàêå ñòàíîâèщå бóëî зóìîâ-
ëåíå êðèзàìè ó ñфåðàх ф³íàíñ³â, ïðîäîâîëü÷îї бåз-
ïåêè òà íàâêîëèшíüîãî ñåðåäîâèщà ³ íàäàë³ зàзíàє 
âïëèâó з ïîñò³éíèìè ãëîбàëüíèìè äèñïðîïîðö³ÿìè 
òà ñîö³àëüíèìè ïðîбëåìàìè, îñîбëèâî щîäî ïîäî-
ëàííÿ б³äíîñò³. Ц³ ãëîбàëüí³ êðèзè òà ïðîбëåìè 
ìàюòü ñóòòєâ³ íàñë³äêè äëÿ фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї 
³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè íà íàö³îíàëüíîìó ó ð³âí³. 

Пî-ïåðшå, åêîíîì³÷íà òà ф³íàíñîâà êðèзè 
ïîñèëèëè äîâãîñòðîêîâó зì³íó åêîíîì³÷íîї зíà-
÷óщîñò³ з ðîзâèíóòèх êðàїí íà ðèíêè êðàїí, щî 
ðîзâèâàюòüñÿ. Гëîбàëüí³ âèêëèêè, òàê³ ÿê ïðîäî-
âîëü÷à бåзïåêà òà зì³íà êë³ìàòó, äå зàö³êàâëåí³ñòü 
êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ, є íåîäì³ííîю ïåðåäóìî-
âîю äëÿ бóäü-ÿêîãî æèòòєзäàòíîãî ð³шåííÿ, щå 
б³ëüшå ïîñèëèëè ðîëü öèх êðàїí ó ðîзðîбëåíí³ 
ãëîбàëüíèх ïîë³òè÷íèх ð³шåíü. 

Пî-äðóãå, ф³íàíñîâà êðèзà ïîñèëèëà ðîëü äåð-
æàâè â åêîíîì³ö³ ÿê ó ðîзâèíåíèх êðàїíàх, òàê ³ 
êðàїíàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ. 
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Пî-òðåòє, хàðàêòåð зì³í òà âèêëè-
ê³â, ÿêèé æîäíà êðàїíà íå ìîæå ðîз-
ãëÿäàòè îêðåìî, ðîбèòü êðàщèì ³ìïå-
ðàòèâ ì³æíàðîäíîї êîîðäèíàö³ї. 

Пî-÷åòâåðòå, ãëîбàëüíèé ïîë³-
òè÷íèé òà åêîíîì³÷íèé êîíòåêñò, à 
òàêîæ âèêëèêè, ÿê³ íåîбх³äíî âèð³-
шèòè, з óðàхóâàííÿì ñîö³àëüíèх òà 
åêîëîã³÷íèх ïðîбëåì, є ïðîâ³äíèìè â 
ðîзðîбëåíí³ äåðæàâíîї ïîë³òèêè. 

Çàâäàííÿ äåðæàâè – ñфîðìóâàòè 
íîâó ïàðàäèãìó ðîзâèòêó, ÿêà ñòàâèòü 
ïåðшî÷åðãîâèìè ö³ë³ âñåб³÷íîãî òà ñòà-
ëîãî ö³ë³ñíîãî ðîзâèòêó, åêîíîì³÷íå 
зðîñòàííÿ òà ö³ë³ ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷-
íîãî ðîзâèòêó. Òåíäåíö³ї ³íâåñòèö³é-
íîї ïîë³òèêè, ïðèðîäíî, â³äîбðàæàюòü 
ö³ ïîä³ї. Â³äбóâàëèñÿ ñóòòєâ³ зì³íè ó 
ñфåð³ ³íâåñòèö³é òà ³íâåñòîð³â. Êðàїíè, щî ðîзâè-
âàюòüñÿ, òà êðàїíè з ïåðåх³äíîю åêîíîì³êîю íèí³ є 
îñíîâíèìè íàïðÿìàìè ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòè-
ö³é, ³ їх зíà÷åííÿ ÿê îäåðæóâà÷³â ïðÿìèх ³íîзåì-
íèх ³íâåñòèö³é ïðîäîâæóє зðîñòàòè. 

У 2010 ð. âïåðшå êðàїíè, щî ðîзâèâàюòüñÿ, 
îòðèìàëè б³ëüшå ïîëîâèíè ñâ³òîâèх ïîòîê³â 
ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, íèí³ їхíÿ ÷àñòêà 
ñòàíîâèòü 55% ñâ³òîâèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é.  
Цå ï³äâèщóє ìîæëèâîñò³ ñòðàòåã³÷íèх ³íâåñòèö³é-
íèх ö³ëåé, ïîë³òèêè щîäî ïðîñóâàííÿ òà зàхèñòó 
â êðàїíàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ. 

Çà îñòàíí³ ï’ÿòü ðîê³â â³äбóëèñÿ зíà÷í³ êîëè-
âàííÿ â ³íâåñòèö³ÿх, щî бóëè зàëó÷åí³ â íàö³îíàëüíó 
åêîíîì³êó з ³íîзåìíèх äæåðåë. Сóìà зàëó÷åíèх ó 
2016 ð. ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ñòàíîâèëà 
44 790,7 ìëí. äîë. СШÀ. У 2015 ð. â óêðàїíñüêó åêî-
íîì³êó бóëî зàëó÷åíî 43 371 ìëí. äîë. СШÀ, щî ñòà-
íîâèòü íàéìåíшó âåëè÷èíó зà ïåð³îä 2011–2016 ðð. 
У ìèíóëîìó ðîö³ ñóìà зàëó÷åíèх ³íâåñòèö³é зðîñëà 
íà 3,27% (44 790,7 ìëðä. äîë. СШÀ.). У 2013 ð. 
óêðàїíñüêà åêîíîì³êà îòðèìàëà зà îñòàíí³ ï’ÿòü 
ðîê³â íàéб³ëüшó ñóìó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é – 
58 156, 9 ìëðä. äîë. СШÀ. Дèíàì³êó òà ñóìè ïðÿ-
ìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â Уêðàїíó зà ïåð³îä 
2011–2016 ðð. íàâåäåíî íà ðèñ. 1.

У 2011–2013 ðð. â³äбóâàëîñÿ зðîñòàííÿ ñóì íàä-
хîäæåíü â³ä ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, îäíàê 
ï³ñëÿ êðèзîâîãî 2013 ð. òåìïè зàëó÷åííÿ ïðÿìèх 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ñêîðîòèëèñÿ íà 20%. Цå â³ä-
бóëîñÿ ÷åðåз íèзêó ïîë³òè÷íèх òà åêîíîì³÷íèх ïðè-
÷èí: âîєíí³ ä³ї íà ñхîä³ êðàїíè, îêóïàö³ю ÀÐ Êðèìó, 
³íфëÿö³éí³ ïðîöåñè, â³äñóòí³ñòü ðåфîðì òîщî.

Åêîíîì³÷íî ðîзâèíåí³ êðàїíè ñòàëè íå ò³ëüêè 
âàæëèâèìè îäåðæóâà÷àìè ïðÿìèх ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é, âîíè âñå ÷àñò³шå ñòàюòü âåëèêèìè 
³íâåñòîðàìè, ³ їхíÿ ÷àñòêà ó ñâ³òîâîìó ïîòîö³ 
íèí³ ñòàíîâèòü б³ëüшå òðåòèíè. Хî÷à åêîíîì³÷íî 
ðîзâèíåí³ êðàїíè ³ зàзíàюòü ïðîбëåì ³з зàбåзïå-
÷åííÿì зàхèñòó âëàñíèх ³íâåñòèö³é, âîíè òàêîæ 
зàбåзïå÷óюòü бåзïåêó òà ã³äíå ïîâîäæåííÿ з ³íòåð-
åñàìè âëàñíèх ³íâåñòîð³â зà êîðäîíîì.

Òàêîæ є íîâ³ òèïè ³íâåñòîð³â íà ñâ³òîâîìó ðèíêó. 
Державн³ п³дприємства є âàæëèâèìè ó÷àñíèêàìè 
ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é. Хî÷à âîíè ñòàíîâëÿòü 
ëèшå 1% â³ä зàãàëüíîї ê³ëüêîñò³ òðàíñíàö³îíàëüíèх 
ï³äïðèєìñòâ, їх ³íâåñòèö³ї зà êîðäîí ñòàíîâëÿòü 
ïðèбëèзíî 10% ñâ³òîâèх ïîòîê³â ïðÿìèх ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é. Суб'єкти фонд³в ф³нансування òàêîæ 
íàбóâàюòü âåëèêîãî зíà÷åííÿ ÿê ó÷àñíèêè ïðÿìèх 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é. Їх зàãàëüíèé îбñÿã ïðÿìîãî 
³íîзåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ ó 2014 ð. ñòàíîâèâ бëèзüêî 
160 ìëðä. äîë., à їхí³ зàêîðäîíí³ ³íâåñòèö³ї – ìåíшå 
2% ñâ³òîâèх ïîòîê³â ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é. 
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Ðис. 1. Прямі іноземні інвестиції в Óкраїну за період 2011–2016 рр.
Джерело: побудовано автором

Çðîзóì³ëî, щî зàêîíîì³ðíîñò³ ³íâåñòóâàííÿ òà 
òèïè ³íâåñòèö³é öèх íîâèх ³íâåñòîð³â (³з ïîãëÿäó 
êðàїí, щî ïðèéìàюòü, òà з ïîãëÿäó ñàìèх ³íâåñòî-
ð³â) є ð³зíèìè. À îòæå, ð³зíèìè є їх ïîë³òè÷í³ ïð³-
îðèòåòè. Êð³ì òîãî, ñë³ä â³äñòåæóâàòè ñêîðî÷åííÿ 
ï³äòðèìêè â³äêðèòèх ³íâåñòèö³éíèх í³ш ó ðîзâè-
íóòèх ðèíêîâèх åêîíîì³êàх â óìîâàх êîíêóðåíö³ї 
з бîêó âñå б³ëüш àêòèâíèх ³íâåñòîð³â ó êðàїíàх, 
щî ðîзâèâàюòüñÿ. 

Дåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ â³ä³ãðàє âñå б³ëüшó ðîëü 
â åêîíîì³ö³ òà íàïðÿìó ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè. 
Дåðæàâè ñòàëè ñòðèìàí³шèìè â ðåãóëюâàíí³ òà 
óïðàâë³íí³ åêîíîì³êîю. Âñå б³ëüшå ³ б³ëüшå â³äбó-
âàєòüñÿ â³ääàëåííÿ â³ä зàÿâëåíîãî ï³äхîäó äî åêî-
íîì³÷íîãî зðîñòàííÿ òà ðîзâèòêó, щî ïåðåâàæàëî 
ðàí³шå. Пðîìèñëîâà ïîë³òèêà òà ñòðàòåã³ї ïðîìèñ-
ëîâîãî ðîзâèòêó ïîшèðююòüñÿ ÿê â åêîíîì³÷íî 
ðîзâèíóòèх êðàїíàх, òàê ³ â êðàїíàх, щî ðîзâèâà-
юòüñÿ. Ц³ ñòðàòåã³ї ÷àñòî ì³ñòÿòü åëåìåíòè ö³ëüî-
âîãî ñòèìóëюâàííÿ ³íâåñòèö³é àбî, íàâïàêè, їх 
îбìåæåííÿ, щî зб³ëüшóє âàæëèâ³ñòü ³íòåãðîâàíîї 
òà ïîñë³äîâíîї ïîë³òèêè ðîзâèòêó òà ³íâåñòèö³é. 

Уðÿäè òàêîæ àêòèâ³зóюòü ñâîї зóñèëëÿ щîäî 
ñïðèÿííÿ ó÷àñò³ â³ò÷èзíÿíèх êîìïàí³é ó ãëî-
бàëüíèх ëàíöюãàх äîäàíîї âàðòîñò³ (GVC). Âîíè 
ñïðèÿюòü ö³é ó÷àñò³ шëÿхîì ñòâîðåííÿ ì³ñöåâîãî 
ïîòåíö³àëó, òåхíîëîã³÷íîї ìîäåðí³зàö³ї òà ä³ÿëü-
íîñò³ ³з зàîхî÷åííÿ ³íâåñòèö³é, íàïðèêëàä ñòâî-
ðåííÿ ñïåö³àëüíèх åêîíîì³÷íèх зîí. Î÷³êóâàííÿ 
зàîхî÷óâàëüíèх ä³é äåðæàâè ñòàëè б³ëüш âèñî-
êèìè, îñê³ëüêè âîíè âñå б³ëüшå êîíöåíòðóюòüñÿ 
íå ò³ëüêè íà ê³ëüêîñò³, à é íà ÿêîñò³ ³íâåñòèö³é.

Дàí³ щîäî зðîñòàííÿ бåзðîб³òòÿ (àбî íèзüêîãî 
ð³âíÿ зàéíÿòîñò³) ó бàãàòüîх êðàїíàх òàêîæ є òèñ-
êîì íà ä³ї äåðæàâè, зìóшóю÷è їх шóêàòè «ïðà-
âèëüí³ òèïè» ³íâåñòèö³é òà âæèâàòè зàхîä³â äëÿ 
³íâåñòóâàííÿ ó ñòâîðåííÿ íîâèх ðîбî÷èх ì³ñöü. 

У ðîзâèíåíèх êðàїíàх òàê³ ïîбîюâàííÿ ³íîä³ 
âèêëèêàюòü äèñêóñ³ю ïðî òå, ÿê ïåðåшêîäæàòè 
â³ò÷èзíÿíèì êîìïàí³ÿì ³íâåñòóâàòè зà êîðäîí 
àбî ñïðèÿòè ðåïàòð³àö³ї ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ó 
âëàñíó êðàїíó. 

У êðàїíàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ, ò³ ñàì³ ñòðàхè 
ï³äæèâëююòü äèñêóñ³ю щîäî òîãî, ÷è зàбåзïå÷ó-
юòü ³íâåñòèö³ї äîñòàòíüî ðîбî÷èх ì³ñöü äëÿ б³äíèх 
òà ÷è є âîíè äîñòàòíüî êîìïëåêñíèìè. 

Пîñèëåííÿ ðîë³ äåðæàâè òàêîæ ïðîÿâëÿєòüñÿ 
ñòîñîâíî ³íшèх ïèòàíü ñòàëîãî ðîзâèòêó íàö³îíàëü-
íèх åêîíîì³ê. Уïðîâàäæóюòüñÿ íîâ³ ñîö³àëüí³ òà 
åêîëîã³÷í³ íîðìè ÷è ïîñèëююòüñÿ íàÿâí³ – âñå öå 
ìàє íàñë³äêè äëÿ äåðæàâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè. 

Íà äîäàòîê äî ðåãóëÿòîðíîї ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè 
зб³ëüшóюòü зóñèëëÿ, ñïðÿìîâàí³ íà àêòèâíå ïðî-
ñóâàííÿ äî ñòàëîãî åêîëîãî-åêîíîì³÷íîãî ðîзâè-
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òêó, íàïðèêëàä шëÿхîì зàîхî÷åííÿ ïðÿìèх ³íî-
зåìíèх ³íâåñòèö³é ³з íèзüêèì óì³ñòîì âóãëåöю. 
Âîíè òàêîæ ïðèä³ëÿюòü б³ëüшå óâàãè êîðïîðàòèâ-
í³é â³äïîâ³äàëüíîñò³ шëÿхîì ñïðèÿííÿ ïðèéíÿòòю 
ïðèâàòíèх êîäåêñ³â êîðïîðàòèâíîї ïîâåä³íêè.

Òåíäåíö³ї б³ëüшîãî âòðó÷àííÿ â åêîíîì³êó 
ïðîÿâëÿюòüñÿ ó зб³ëüшåíí³ ÷àñòêè ðåãóëÿòîðíîї 
òà îбìåæóâàëüíîї ïîë³òèêè. У зàãàëüíèх зàхîäàх 
щîäî ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè зà îñòàíí³ äåñÿòü 
ðîê³â äåðæàâíå ðåãóëюâàííÿ зðîñëî (хî÷à ë³бå-
ðàë³зàö³ÿ òà зàîхî÷åííÿ ³íâåñòèö³ї зàëèшàюòüñÿ 
äîì³íóю÷èìè óìîâàìè). 

Цÿ òåíäåíö³ÿ ÷àñòêîâî â³äîбðàæàє â³äðîäæåíèé 
ðåàë³зì щîäî åêîíîì³÷íèх òà ñîö³àëüíèх âèòðàò 
íåðåãóëüîâàíèх ðèíêîâèх ñèë. Àëå öå òàêîæ 
âèêëèêàє зàíåïîêîєííÿ òèì, щî ïîñèëåííÿ ðåãó-
ëÿòîðíîї ä³ÿëüíîñò³ ìîæå ïîñòóïîâî зб³ëüшóâàòè 
ðèзèê íàäì³ðíîãî ðåãóëюâàííÿ àбî ³íâåñòèö³éíîãî 
ïðîòåêö³îí³зìó, ÿêèé зàâàæàє âíóòð³шíüîìó òà 
зîâí³шíüîìó ïðÿìîìó ³íîзåìíîìó ³íâåñòóâàííю.

²ñíóє âåëèêà ïîòðåбà ó зä³éñíåíí³ ãëîбàëüíîї 
êîîðäèíàö³ї зä³éñíюâàíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè. 
Íåîбх³äí³ñòü âèð³шåííÿ ñï³ëüíèх зàâäàíü ñòàëîãî 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó òà åфåêòèâíîãî 
ðåàãóâàííÿ íà ãëîбàëüí³ åêîíîì³÷í³ òà ф³íàí-
ñîâ³ ïîòðÿñ³ííÿ, щîб óíèêíóòè ìàéбóòí³х êðèз, 
âèêëèêàëà зàêëèêè äî фîðìóâàííÿ íîâèх ìîäåëåé 
ãëîбàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî âðÿäóâàííÿ.

У ñфåð³ ³íâåñòóâàííÿ є ïåðåêîíëèâ³ ï³äñòàâè 
äëÿ òàêîї ïîñèëåíîї ì³æíàðîäíîї êîîðäèíàö³ї. 

Пî-ïåðшå, öå ìîæå äîïîìîãòè збåðåãòè ïðî-
òåêö³îí³ñòñüê³ òåíäåíö³ї òà äèñêðèì³íàö³éíå ñòàâ-
ëåííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â äî ïåðåâ³ðêè. 

 Пî-äðóãå, öå ìîæå äîïîìîãòè óíèêíóòè «ïåðå-
ãîí³â» ó ðåãóëÿòîðíèх ñòàíäàðòàх àбî ñòèìóëàх, 
àäæå íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³ äåðæàâè âñå б³ëüшå 
êîíêóðóюòü зà ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè бàæàíèé òèï 
³íâåñòèö³é. 

Пî-òðåòє, íèзêà ñïåöèф³÷íèх ³íâåñòèö³éíèх 
ïèòàíü ïîòðåбóє êðàщîї ãëîбàëüíîї êîîðäèíàö³ї 
³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè, îñê³ëüêè ïðÿì³ ³íîзåìí³ 
³íâåñòèö³ї зà ñâîєю ïðèðîäîю ìîæóòü бóòè âðåãóëüî-
âàí³ б³ëüш åфåêòèâíî ëèшå ñï³ëüíèìè зóñèëëÿìè. 

Пî-÷åòâåðòå, êðàщà ì³æíàðîäíà êîîðäèíà-
ö³ÿ äîïîìîæå ïîäîëàòè ïðîбëåìè óзãîäæåíîñò³, 
ñïðè÷èíåí³ ðîзãàëóæåíîю ñèñòåìîю ì³æíàðîä-
íèх ³íâåñòèö³éíèх äîãîâîð³â, щî ñêëàäàєòüñÿ з 
бëèзüêî 3 300 îñíîâíèх äîãîâîð³â (òîбòî äâîñòî-
ðîíí³х ³íâåñòèö³éíèх äîãîâîð³â òà ³íшèх óãîä з 
³íâåñòèö³éíèìè ïîëîæåííÿìè). 

Пî-ï’ÿòå, âàæëèâèì íàïðÿìîì ì³æíàðîäíîãî 
ñï³âðîб³òíèöòâà є ä³ÿëüí³ñòü â ãàëóз³ îïîäàòêó-
âàííÿ. Íåñòàб³ëüí³ ð³âí³ äåðæàâíîãî äåф³öèòó òà 
ñóâåðåííèх бîðã³â зìóшóюòü äåðæàâè бóòè б³ëüш 
÷óòëèâèìè äî ñïðîб óхèëåííÿ â³ä ñïëàòè ïîäàò-
ê³â, ìàí³ïóëÿòèâíèх òðàíñфåðòíèх ö³í äëÿ íåîб-
ґðóíòîâàíîãî зìåíшåííÿ ïîäàòêîâèх зîбîâ'ÿзàíü 
ó ïðèéìàю÷èх êðàїíàх òà êðàїíàх ïîхîäæåííÿ. 

Ì³æíàðîäíà ïîë³òèêà îïîäàòêóâàííÿ òà ³íâåñ-
òèö³é є ÷àñòèíîю ãëîбàëüíîãî óïðàâë³ííÿ ³íâåñòè-
ö³ÿìè, òîìó ³ñíóє âåëèêà ïîòðåбà â б³ëüш³é óзãî-
äæåíîñò³. ²íш³, íåф³íàíñîâ³, ãëîбàëüí³ âèêëèêè 
òàêîæ ïîòðåбóюòü êðàщîї êîîðäèíàö³ї ó ñфåð³ 
³íâåñòèö³é, ïðî щî ñâ³ä÷àòü зóñèëëÿ, ñïðÿìîâàí³ 
íà ñïðèÿííÿ «зåëåíèì ³íâåñòèö³ÿì». П³äòðèìêà 
åêîëîã³÷íî ÷èñòîãî åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ òà 
ì³æíàðîäíà ñï³âïðàöÿ щîäî ³íâåñòèö³é ó ñ³ëüñüêå 
ãîñïîäàðñòâî äëÿ ïîë³ïшåííÿ ïðîäîâîëü÷îї бåз-
ïåêè âèìàãàюòü äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ. 

Âíàñë³äîê íàâåäåíèх âèщå ï³äñòàâ з'ÿâèëîñÿ 
íîâå òðàêòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè, щî 
ñïðÿìîâàíå íà фîðìóâàííÿ б³ëüш шèðîêîї òà 

ñêëàäíîї ïîë³òèêè â ãàëóз³ ðîзâèòêó, ÿêà ñïðÿìî-
âàíà íà ï³äòðèìêó ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî 
êë³ìàòó. 

Фîðìóâàííÿ íîâîãî òðàêòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї 
ïîë³òèêè â³äбóâàєòüñÿ ïðîòÿãîì äåÿêîãî ïåð³îäó 
÷àñó. Âîäíî÷àñ â³äбóâàєòüñÿ ðóх äî ïîäàëüшîї 
ë³бåðàë³зàö³ї ³íâåñòèö³éíèх ðåæèì³â òà зàîхî-
÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, з îäíîãî бîêó, ³ ðåãó-
ëюâàííÿ ³íâåñòèö³é äëÿ äîòðèìàííÿ ö³ëåé äåð-
æàâíîї ïîë³òèêè – з ³íшîãî. 

Цå â³äîбðàæàє âèзíàííÿ òîãî, щî ë³бåðàë³зà-
ö³ÿ, ÿêщî âîíà ïîëÿãàє ó äîñÿãíåíí³ ðåзóëüòà-
ò³â ñòàëîãî ðîзâèòêó, ïîâèííà ñóïðîâîäæóâàòèñÿ 
ñòâîðåííÿì íàëåæíèх ðåãóëÿòîðíèх òà ³íñòèòóö³-
îíàëüíèх ðàìîê.

Гîëîâíîю îðãàí³зàö³éíî-åêîíîì³÷íîю ïðîбëå-
ìîю є äîñÿãíåííÿ ïðàâèëüíîãî бàëàíñó ì³æ ðåãó-
ëюâàííÿì òà â³äêðèò³ñòю åêîíîì³êè.

Дåðæàâíà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà «íîâîãî ïîêî-
ë³ííÿ» íàäàє ïîшòîâх фîðìóâàííю зóñèëü, ñïðÿ-
ìîâàíèх íà зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é òà îòðèìàííÿ 
âèãîä â³ä íèх. 

Пèòàííÿ ñòàëîãî ðîзâèòêó, âêëю÷àю÷è ïðî-
бëåìè îхîðîíè íàâêîëèшíüîãî ñåðåäîâèщà, ñîö³-
àëüíîãî ñòàíîâèщà òà б³äíîñò³, à òàêîæ â³äïîâ³-
äàëüí³ñòü ³íâåñòîðà ó öèх ñфåðàх, íå є íîâèìè 
ñàì³ ïî ñîб³. Пðîòå ñüîãîäí³ бåзë³÷ ð³шåíü òà âàð³-
àíò³â, ðîзðîбëåíèх ïðîòÿãîì бàãàòüîх ðîê³â äëÿ 
âèð³шåííÿ ïðîбëåì ñòàëîãî ðîзâèòêó, íå бóëè 
÷àñòèíîю îñíîâíîї ³ííîâàö³éíîї ïîë³òèêè, ³, â³ä-
ïîâ³äíî, ì³æíàðîäíèé êîíñåíñóñ щîäî öüîãî íå 
â³äîбðàæåíî ó íüîìó.

Дåðæàâíà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà «íîâîãî ïîêî-
ë³ííÿ» ñïðÿìîâàíà íà ñèñòåìàòè÷íå äîñÿãíåííÿ 
ñòàëîãî ðîзâèòêó òà її ïðàêòè÷íå зàñòîñóâàííÿ â 
êîíêðåòíèх зàхîäàх òà ìåхàí³зìàх íà íàö³îíàëü-
íîìó òà ì³æíàðîäíîìó ð³âíÿх, à òàêîæ íà ð³âí³ 
ðîзðîбëåííÿ òà ðåàë³зàö³ї.

Çàãàëîì ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà «íîâîãî ïîêî-
ë³ííÿ» хàðàêòåðèзóєòüñÿ ê³ëüêîìà àñïåêòàìè:

– âèзíàííÿì ðîë³ ³íâåñòèö³é ÿê îñíîâíîãî 
ðóш³ÿ åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ òà ðîзâèòêó óñâ³-
äîìëåííÿ òîãî, щî ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà є öåí-
òðàëüíîю ÷àñòèíîю ñòðàòåã³é ðîзâèòêó; 

– бàæàííÿì äîñÿãòè ñòàëîãî ðîзâèòêó шëÿхîì 
â³äïîâ³äàëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ðîзì³щåííÿ ñîö³-
àëüíèх òà åêîëîã³÷íèх ö³ëåé íà ò³é æå îñíîâ³, щî 
é åêîíîì³÷íå зðîñòàííÿ òà ö³ë³ ðîзâèòêó; 

– ñï³ëüíèì âèзíàííÿì íåîбх³äíîñò³ ï³äâèщåííÿ 
åфåêòèâíîñò³ ïîë³òèêè щîäî ñïðèÿííÿ ³íâåñòèö³ÿì. 

Ц³ âèзíà÷åí³ àñïåêòè ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè 
«íîâîãî ïîêîë³ííÿ» òðàíñфîðìóюòüñÿ íà êîí-
êðåòí³ âèêëèêè з фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї ³íâåñ-
òèö³éíîї ïîë³òèêè íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³ òà 
óзãîäæåííÿ її з óìîâàìè, щî âèñóâàюòüñÿ íà ì³æ-
íàðîäíîìó ð³âí³.

Âисновки. Îòæå, ä³єâèì ³íñòðóìåíòîì зàбåзïå-
÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ íàö³îíàëüíèх åêî-
íîì³ê, íàðîщåííÿ òåìï³â ÂÂП є ä³єâà ³íâåñòèö³éíà 
ïîë³òèêà äåðæàâè. Сó÷àñí³ зîâí³шí³ âèêëèêè òà 
âíóòð³шí³ ïðîбëåìè зóìîâëююòü ðîзóì³ííÿ íåîб-
х³äíîñò³ ðîзðîбëåííÿ òà фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї 
³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè «íîâîãî ïîêîë³ííÿ».

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ äîäàòêîâî ïîòðåбóєòüñÿ 
зä³éñíåííÿ ñîö³îëîã³÷íèх ³ ïîë³òîëîã³÷íèх äîñë³-
äæåíü, ÿê³ б óðàхóâàëè âñю âàæëèâ³ñòü âèзíà÷åííÿ 
ïîñò³éíî зì³ííèх óìîâ фîðìóâàííÿ äåðæàâíîї ³íâåñ-
òèö³éíîї ïîë³òèêè. Âèзíà÷åí³ â äàí³é ñòàòò³ óìîâè 
фîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè бåззàïåðå÷íî 
äîâîäÿòü ðîëü äåðæàâè ó фîðìóâàíí³ ³íâåñòèö³éíîї 
ïîë³òèêè «íîâîãî ïîêîë³ííÿ», êîòðà б óðàхîâóâàëà 
âñ³ îñîбëèâîñò³ íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê.
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ÓÑËÎÂÈЯ ФÎÐМÈÐÎÂÀÍÈЯ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÎЙ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎЙ ПÎËÈÒÈÊÈ 
«ÍÎÂÎÃÎ ПÎÊÎËÅÍÈЯ»

Ðезюме
Â ñòàòüå ðàñêðыòы óñëîâèÿ фîðìèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè «íîâîãî ïîêîëå-
íèÿ», êîòîðàÿ б îбåñïå÷èëà ðåшåíèå îбщèх зàäà÷ óñòîé÷èâîãî ñîöèàëüíî-эêîíîìè÷åñêîãî ðàзâèòèÿ è 
эффåêòèâíîãî ðåàãèðîâàíèÿ íà ãëîбàëüíыå эêîíîìè÷åñêèå è фèíàíñîâыå ïîòðÿñåíèÿ, ÷òîбы èзбåæàòü 
бóäóщèх êðèзèñîâ. Уñòàíîâëåíî, ÷òî ðîñò íàöèîíàëüíых эêîíîìèê зàâèñèò îò óðîâíÿ è ñòåïåíè âìåшà-
òåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â эêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññы. Дîêàзàíî, ÷òî ðàзâèâàющèåñÿ ñòðàíы è ñòðàíы ñ ïåðå-
хîäíîé эêîíîìèêîé â íàñòîÿщåå âðåìÿ ÿâëÿюòñÿ îñíîâíыìè íàïðàâëåíèÿìè ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñ-
òèöèé, è èх зíà÷åíèå êàê ïîëó÷àòåëåé ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé ïðîäîëæàåò ðàñòè. Îïðåäåëåíы 
êëю÷åâыå àñïåêòы èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè «íîâîãî ïîêîëåíèÿ», òðàíñфîðìèðóющèåñÿ â êîíêðåòíыå 
âызîâы фîðìèðîâàíèю ãîñóäàðñòâåííîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè íà íàöèîíàëüíîì óðîâíå è ñîãëàñîâà-
íèю åå ñ óñëîâèÿìè, âыäâèãàåìыìè íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå.
Êлючевые слова: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà, ïîòåíöèàë, ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå, 
îöåíèâàíèå, эффåêòèâíîñòü.
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THE CONDITIONS OF FORMATION STATE INVESTMENT POLICY OF «NEW GENERATION»

Summary
The article describes the conditions of formation the state investment policy of "new generation", which 
would ensure the solution of the common tasks of sustainable social and economic development and  
an effective response to global economic and financial turmoil in order to avoid future crises. It is established 
that the growth of national economies depends on the degree and degree of state interference in economic 
processes. It is proved that developing countries and countries with economies in transition are currently  
the main areas of direct foreign investment, and their importance as recipients of foreign direct investment 
continues to grow. The key aspects of the investment policy of the "new generation" that are transformed 
into specific challenges to the formation of the state investment policy at the national level and its harmoni-
zation with the conditions put forward at the international level are determined.
Key words: investment, investment policies, potential, government regulation, evaluation, efficiency.


