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ІНВЕСТИЦІЙНІ ПРОЦЕСИ В ЕКОНОМІЦІ УКРАЇНИ

Анотація
Стаття присвячена теоретичним і практичним питанням формування, оцінки джерел 

інвестування та визначення векторів реалізації державної інвестиційної політики. У статті 
виокремлено та обґрунтовано основні ідеології представників різних течій механізму інвесту-
вання, а також представлено зарубіжні практики ведення інвестиційної діяльності. Розгля-
нуто тенденції стану капітальних інвестицій, зокрема структура за джерелами фінансуван-
ня, динаміка та структура за видами економічної діяльності, темпи приросту, здійснено оцін-
ку їх співвідношення до ВВП та порівняння результатів з рекомендованими нормативами, що 
свідчать про його низький рівень економічного зростання в Україні. 

Метою статті є дослідження еволюції інвестиційних моделей та процесів на вітчизня-
ному інвестиційному ринку.

Наукова новизна. Обґрунтовано тенденції у сфері інвестування та визначено рівень за-
безпечення капіталовкладеннями для умов ефективної економіки та можливості функціону-
вання розширеного відтворення, що дозволило запропонувати пріоритетні вектори рефор-
мування державної інвестиційної політики у контексті специфічних неспроможностей тран-
сформаційної економіки.

Висновки. Аналіз показав, що основним джерелом фінансування інвестицій залишають-
ся власні кошти підприємств, є потреба у нарощуванні обсягів фінансових інвестицій шля-
хом розвитку фінансового посередництва, та найбільш привабливою сферою інвестування 
є промисловість. Спостерігаються негативні явища інвестиційних процесів в аграрному 
секторі, невтішний прогноз у короткостроковій перспективі щодо активізації інвестицій-
ної активності у сільському господарстві, оскільки потенційні інвестори зайняли позицію 
очікування прийняття закону обігу земель. За результатами проведеного дослідження об-
ґрунтовано інвестиційні процеси в країні, розкрито проблеми сьогодення та приділено увагу 
питанням реалізації державної інвестиційної політики у контексті загальносвітових тен-
денцій.

Ключові слова: інвестування, інвестиційна діяльність, інвестиційна політика, інвести-
ційний процес, капітальні інвестиції.
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INVESTMENT PROCESSES IN THE ECONOMY OF UKRAINE

Abstract
The article is sanctified to the theoretical and practical questions of forming, estimation of sources 

of investing and determination of vectors of realization of public investment policy. Basic ideologies 
of representatives of different flows of mechanism of investing are distinguished in the article and 
reasonable, and also foreign practices of conduct of investment activity are presented. The tendencies 
of the state of capital investments are considered, in particular structure on sourcings, loud speaker 
and structure after the types of economic activity, growth rates, the estimation of their correlation is 
carried out to GDP and comparison of results with the recommended norms that testify to his low level 
of the economy growing in Ukraine. 

The purpose of the article is research of evolution of investment models and processes at the 
home investment market.

Scientific novelty. Tendencies are reasonable in the field of investing and the level of providing 
capital investments is certain for the terms of effective economy and possibility of functioning of the 
extended recreation that allowed to offer the priority vectors of reformation of public investment policy 
in the context of specific unpossibilities of transformation economy.

Conclusions. An analysis showed that the basic sourcing of investments is remained by the 
personal funds of enterprises, there is a requirement in the increase of volumes of financial investments, 
by development of financial mediation and the most attractive sphere of investing is industry. There 
are the negative phenomena of investment processes in an agrarian sector, inconsolable prognosis in a 
short-term prospect in relation to activation of investment activity in agriculture, as potential investors 
planted oneself expectation of passing an act of appeal of earth. On results the conducted research 
investment processes are reasonable in a country, the problems of present time are exposed and pay 
attention by the question of realization of public investment policy in the context of world tendencies.

Key words: investing, investment activity, investment policy, investment process, capital 
investments.

Постановка проблеми. У сучасній еко-
номіці України склалася ситуація дефіциту 
інвестиційних ресурсів. Ефективність вкла-
дання коштів залежить від того, які заходи 
будуть запроваджені для поліпшення стану 
інвестиційного клімату в країні, та як, сво-
єю чергою, він вплине на кількість коштів, 
що будуть спрямовані на зростання економі-
ки. Так, інвестиційний клімат – це середови-
ще, від якості та прозорості якого залежить 
можливість інвестора приймати відповідні 
рішення щодо капіталовкладення, він дає 
змогу зважити й оцінити ризик і економічні 
показники. На цьому етапі важливим є ви-
значення мети розвитку країни, ефектив-
ності інвестиційної, податкової політики та 
діючого законодавства відповідно до постав-
лених цілей.

Забезпечення джерелами фінансуван-
ня  – основна проблема інвестиційної діяль-
ності, яка досить актуально звучить у сучас-
них умовах. Окрім того, гострота питання 
підсилюється значним дефіцитом інвести-
ційних ресурсів, оскільки сформований в 

Україні фондовий ринок не відповідає сучас-
ним потребам розвитку економіки, він не в 
змозі виконати свою основну функцію – аку-
мулювання заощаджень і трансформація їх в 
інвестиції для реального сектора економіки.

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Науковим дослідженням інвестицій-
ної діяльності приділяють увагу науковці 
Л. Борщ, В. Гриньова, М. Кісіль, М. Коденська, 
П. Мазурок, Т. Майорова, А. Пересада, Н. Ти-
таренко, В. Федосов тощо, проте є потреба у 
дослідженні останніх тенденцій інвестуван-
ня в Україні, з метою визначення напрямів 
інвестиційної політики уряду та розширення 
можливостей у виборі джерел фінансування.

Постановка завдання. Недостатній рі-
вень інвестування реального сектора еко-
номіки загалом у трансформаційних умовах 
України потребує зосередження уваги, перш 
за все, на дослідженні шляхів пошуку потен-
ційних джерел інвестиційних ресурсів, мож-
ливої їх мобілізації та використання.

Слід зауважити, що для визначення мо-
делі, яка б дійсно сприяла інвестиційним 
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процесам в Україні, необхідно глибоко дослі-
дити історію, теорію, а також практику ві-
тчизняної та зарубіжної інвестиційної діяль-
ності. Така послідовність дій надасть змогу 
оцінити недоліки та підкреслити переваги 
використання тих чи інших інвестиційних 
джерел.

Метою статті є дослідження еволюції ін-
вестиційних моделей та процесів на вітчиз-
няному інвестиційному ринку.

Виклад основного матеріалу. У процесі 
розвитку суспільства механізми інвестицій-
ної діяльності та джерела її фінансування до-
сліджували представники різних течій, шкіл 
та ідеологій. Кожен із них по-своєму сприй-
мав та пояснював джерела надходження ко-
штів та фактори, що сприяють активізації ін-
вестиційних процесів.

Представники такого напряму еконо-
мічної думки, як меркантилізм, що сформу-
вався одночасно зі світовим ринком, мали 
декілька власних концепцій щодо джерел 
створення інвестиційних ресурсів. Ті, що 
належали до раннього меркантилізму, ото-
тожнювали гроші й капітал. Вони вважали 
єдиним засобом збагачення країни реальні 
гроші, які одночасно мали бути основою для 
розвитку виробництва та збільшення обся-
гів торгівлі.

Для них механізм зростання багатства – 
це приплив грошей у країну, нагромадження 
скарбів. Представники пізнього мерканти-
лізму джерелами інвестицій вважали по-
стійний рух грошей, який мав забезпечува-
ти їхній приріст за умови активного сальдо 
торгового балансу країни, підтримувати дис-
баланс міжнародної торгівлі. Згідно з їхньою 
теорією джерелом фінансування вважалися 
гроші, які необхідно вкладати у розвиток ві-
тчизняних мануфактур експортно-забезпе-
чуючих галузей.

У період зародження та становлення 
ринкової економіки вільної конкуренції, 
капіталізму В. Петті − фундатор школи анг-
лійської класичної політичної економії − в 
якості основного джерела інвестицій вважав 
прибуток, який, своєю чергою, залежав від 
величини заробітної плати та розмірів рен-
ти. Інший представник цього ж періоду – за-
сновник класичного напрямку економічної 
науки у Франції − П. Буагільбер – основним 
джерелом інвестицій визначав доходи від ви-
робництва, а не від зовнішньої торгівлі [1].

Синтез класичних вчень здійснив 
Дж. Мілль, який обґрунтував інвестиційний 
попит, пов’язуючи його з динамікою доходів, 
процентною ставкою та станом міжнародної 
торгівлі. З того часу інвестиційні процеси 
розглядають як стабілізатор економічно-
го розвитку, а Дж. Кейнс запропонував док-
трину державного регулювання економіки, 
яка би збільшувала відповідний попит. Він 
по-новому вбачав роль держави у сфері ін-
вестиційної політики [2].

Дослідження еволюції світових моделей 
макроекономічного регулювання інвести-
ційної діяльності в умовах ринку показали, 
що за більш ніж 400-літню історію державна 
політика у сфері інвестування зводилася до 
регулювання діяльності основних інвесто-
рів залежно від стану економіки: так, у фазі 
стабілізації – переважно непрямими метода-
ми та із застосуванням механізмів держав-
ного управління, у кризовій фазі – переваж-
но прямими методами. Згідно з вимогами 
Організації економічного співробітництва 
та розвитку (Organisation for Economic Co-
operation and Development – OECD) [3] і реко-
мендаціями для країн світу міжнародної ор-
ганізації Конференція ООН по торгівлі і роз-
витку (United Nations Conference on Trade and 
Development – UNCTAD) [4], комплекс заходів 
для реалізації державного стимулювання ін-
вестиційної діяльності відповідно до страте-
гії стійкого розвитку повинен забезпечувати 
чітку побудову державної інвестиційної по-
літики та ефективне функціонування сфер 
економіки. На етапі визначення концепції ін-
вестиційної політики країни передбачається 
системне зміцнення та розвиток інституцій-
них основ, пошук нових форм і способів за-
лучення коштів, шляхом встановлення тран-
спарентних правил здійснення інвестиційної 
діяльності, що стимулюють приплив капіта-
лу в економіку та зростання підприємниць-
кої ініціативи.

Серед досліджень велике значення має 
структура капітальних інвестицій, реаліза-
ція інвестиційного процесу потребує кон-
солідації усіх джерел надходження коштів 
(Рис. 1).
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Сьогодні основним джерелом фінансуван-
ня інвестицій в економіці України залишають-
ся власні кошти підприємств та організацій, 
за рахунок яких у 2019 році освоєно 68,1 % ка-
піталовкладень, що на 8,9 відсоткових пунктів 
більше, ніж на початку аналізованого періоду. 
Це цілком зрозуміло, оскільки саме суб’єкти 
підприємницької діяльності є основною лан-
кою будь-якої економіки та «рушієм» інвесту-
вання у власний бізнес і національне господар-
ство в цілому. За досліджуваний період у нашій 
країні відбулося різке скорочення частки інвес-
тицій комерційних банків та інших позик, їх 
питома вага коливалася від 16,1 % до 7,0 %. 

Для поліпшення процесу інвестуван-
ня необхідно визначити подальші вектори 
залучення коштів. В умовах обмеженості 
фінансових ресурсів велике сподівання по-
кладається на можливість залучення коштів 
іноземних інвесторів, проте їхня частка у 
загальній структурі інвестицій упродовж 
2012–2019 років була порівняно незначною 
та має тенденцію до зниження (з 1,1 % до 

0,6 % відповідно), що підтверджує проблем-
ність залучення фінансових ресурсів із-за 
кордону в національну економіку. Також 
зменшилася частка коштів населення на бу-
дівництво житла з 8,3 % у 2012 році до 5,6 % 
у 2019 році, що обґрунтовується невигідни-
ми умовами фінансування. Аналогічна ситу-
ація простежується при фінансуванні за ра-
хунок коштів державного бюджету. Позитив-
ною динамікою є зростання частки коштів 
залучення інвестицій через місцеві бюджети 
(з 3,2 % у 2012 році до 9,6 % у 2019 році), що 
пов’язано із процесами бюджетної децентра-
лізації, відображає високу інвестиційну ак-
тивність та спроможність місцевих органів 
влади вкладати кошти у проекти.

Приплив інвестицій, як національних, 
так й іноземних, є життєво важливим для до-
сягнення середньострокових цілей – виходу 
із сучасної суспільно-економічної кризи, по-
долання спаду виробництва та покращення 
якості життя населення. Основні тенденції 
капіталовкладень представлено на Рис. 2.

Рис. 1. Структура джерелами фінансування капітальних інвестицій в Україні
* Джерело: складено на основі даних Державної служби статистики України [5]

Рис. 2. Динаміка капітальних інвестицій та ВВП України
* Джерело: складено на основі даних Державної служби статистики України [5]
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У процесі дослідження основних тен-
денцій інвестування виявлено зниження ак-
тивності інвесторів, що свідчить про поси-
лення економічних дисбалансів та неефек-
тивність інвестиційної політики. Темп при-
росту капітальних інвестицій з 2011 року 
по 2014 рік різко скоротився, певне пожвав-
лення спостерігалося у наступних роках, 
проте за 2019 рік значення цього показника 
опустилось до 1 %. 

Доцільно відзначити, що найчастіше 
освоєння інвестицій здійснюється двома 
шляхами − через фінансові та реальні інвес-
тиції. В обох цих випадках вони проходять 
стадію капіталізації та шляхом освоєння пе-
ретворюються на капітальні активи. Для по-
кращення інвестиційної динаміки необхідно 
нарощувати обсяги фінансових інвестицій, 
які в Україні зараз ще незначні – 3,6 % за-

гальної сукупності, шляхом розвитку фінан-
сового посередництва у державі.

За останні 9 років спостерігався хвиле-
подібний тренд питомої ваги інвестицій до 
ВВП в Україні, що пояснюється зниженням 
інвестиційної привабливості через військові, 
політичні та економічні проблеми у державі. 
За результатами 2019 року цей показник ста-
новив лише 14,7 %, що характеризує низькі 
умови для ефективної економіки та можли-
вості функціонування розширеного відтво-
рення. Максимальне значення цього показ-
ника становило 19,4 % у 2012 році.

Для підйому економіки та підтримання 
на ефективному рівні виробничих потужнос-
тей і соціальних об’єктів необхідно підвищи-
ти норму інвестицій як мінімум до 25–30 %. 
У країнах, що швидко розвиваються, цей по-
казник сягає 40 % [6].

Дані Табл. 1 показують, що у структурі 
галузевого розподілу капітальних інвестицій 
пріоритетною сферою в Україні є промисло-
вість, їх частка за досліджуваний період зрос-

ла на 7,1 відсоткових пунктів та у 2019 році 
склала 39,7 %, що безумовно є позитивним 
фактором, інші ж види діяльності набагато 
менше викликають зацікавленість серед ін-

Таблиця 1
Динаміка та структура капітальних інвестицій за видами 

економічної діяльності в Україні, 2011–2019 рр.

Показники од. вим.
Роки

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Капітальні інвестиції
млрд. грн 241,3 273,3 249,9 219,4 273,1 359,2 448,5 578,7 584,4

 % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

- сільське, лісове та рибне 
господарство

млрд. грн 16,5 18,9 18,6 18,8 30,1 50,5 64,2 66,1 55,3

 % 6,8 6,9 7,4 8,6 11,0 14,1 14,3 11,4 9,5

- промисловість
млрд. грн 78,7 91,6 97,6 86,2 87,7 117,8 143,3 199,9 231,8

 % 32,6 33,5 39,0 39,3 32,1 32,8 32,0 34,5 39,7

- будівництво
млрд. грн 32,0 40,8 40,8 36,1 43,5 44,4 52,2 56,0 59,7

 % 13,3 14,9 16,3 16,4 15,9 12,4 11,6 9,7 10,2
- оптова та роздрібна 
торгівля, ремонт 
автотранспортних засобів і 
мотоциклів

млрд. грн 24,1 24,5 22,2 20,7 20,7 30,0 33,7 51,8 43,5

 % 10,0 9,0 8,9 9,4 7,6 8,3 7,5 9,0 7,4

- транспорт, складське 
господарство, поштова та 
кур’єрська діяльність

млрд. грн 25,5 32,4 18,5 15,5 18,7 25,1 37,9 50,1 41,4

 % 10,6 11,9 7,4 7,1 6,8 7,0 8,5 8,7 7,1

- інформація та 
телекомунікації

млрд. грн 9,7 10,2 9,9 8,2 23,0 15,7 18,4 29,9 20,9
 % 4,0 3,7 3,9 3,7 8,4 4,4 4,1 5,2 3,6

* Джерело: складено на основі даних Державної служби статистики України [5]
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весторів. На сьогоднішній день спостеріга-
ються негативні явища інвестиційних проце-
сів в аграрному секторі. Так, динаміка вкла-
день у сільське, лісове та рибне господарство 
спочатку була зростаючою, проте за підсум-
ками 2019 року простежувався спад. Невтіш-
ні прогнози у короткостроковій перспективі 
щодо активізації інвестиційної активності у 
сільському господарстві зазначив М. Кісіль, 
висловивши думку про відкладення потен-
ційними інвесторами реалізації своїх про-
ектів в очікуванні прийняття закону щодо 
обігу земель [7]. Схожа ситуація простежува-
лася і в інших галузевих складових економі-
ки країни, лише сфера будівництва утримала 
позитивну тенденцію, що сумарно вплинуло 
на зростання капітальних інвестицій у ціло-
му за 2019 рік порівняно з 2018 роком. 

Таким чином, незважаючи на деякі по-
зитивні явища, зараз немає підґрунтя для 
збільшення обсягу капітальних інвестицій 
через нестабільну ситуацію в країні та пан-
демію COVID-19, що стала викликом для сві-
тової економіки протягом останнього року. 
Ці несприятливі явища вплинули на інвести-
ційну політику в цілому.

Висновки. Таким чином, серед основних 
проблем інвестиційного процесу в Україні 
можна виділити наступні: значний дефіцит 
власних джерел інвестиційних ресурсів у 
підприємств, відсутність ефективного ме-
ханізму довгострокового кредитування під-
приємств, недостатньо розвинутий ринок 
капіталів. У рамкам інвестиційної політики 
держави UNCTAD розробила практичні реко-
мендації з використанням шести інструмен-
тів сприяння капіталовкладенням, спрямо-
ваним на досягнення цілей сталого розвитку 
країни.

Вектори реформування державної інвес-
тиційної політики у колі розширення потен-
ційних джерел фінансування інвестиційної ді-
яльності повинні охопити наступні питання:

1. Основними інвестиційними джерела-
ми повинні бути кошти підприємств та орга-
нізацій у вигляді прибутку, амортизаційних 
відрахувань, також існує необхідність запро-
вадження податкових стимулів для інвести-
ційної діяльності та розвитку малого підпри-
ємництва.

2. Необхідність надходження бюджетних 
інвестицій у галузі, що вважаються малопри-
вабливими для приватних підприємців, але 

які є важливими для ефективного функціо-
нування економіки.

3. Розширення цільового банківського 
кредитування пріоритетних галузей і вироб-
ництв, інформування та роз’яснення суб’єк-
там підприємницьких структур щодо реалі-
зації таких проектів і перехід банківського 
сектору на рівень довгострокового кредиту-
вання, при цьому необхідно передбачити від-
повідний контроль за поточною діяльністю 
підприємства-позичальника.

4. Необхідність усунення штучно ство-
рених переваг банківського капіталу перед 
промисловим, кредитна й процентна полі-
тика не повинна підтримувати вищу норму 
прибутку в банківській сфері.

5. Визначення коштів населення як важ-
ливого складника інвестиційних ресурсів 
при умові підвищення рівня реальних дохо-
дів, створення заощаджень, акумулювання 
тимчасово вільних грошових ресурсів насе-
лення на інвестиційні потреби.

6. Подальший розвиток фондового рин-
ку, розгалуження його інфраструктури, вдо-
сконалення правової бази.

7. Створення сприятливих умов для за-
лучення іноземного капіталу.

У трансформаційних умовах уряд пови-
нен використати всі можливості для виве-
дення інвестиційних процесів економіки на 
європейський рівень. Приток нових глобаль-
них інвестиційних проектів також буде спри-
яти вирішенню вищезазначених питань. 
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