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²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ ßÊ ÅÔÅÊÒÈÂÍÀ ÔÎÐÌÀ 
ÓÏÐÀÂË²ÍÍß ÓÕÂÀËÅÍÍßÌ ²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÈÕ Ð²ØÅÍÜ

Ó ñòàòò³ âèçíà÷åíî îñíîâí³ ïîëîæåííÿ, íà áàç³ ÿêèõ ôîðìóºòüñÿ ³íâåñòèö³éíà 
ïîë³òèêà, à òàêîæ íàäàíî ðåêîìåíäàö³¿, ùî äîçâîëÿþòü ï³äâèùèòè åôåêòèâí³ñòü ïðè-
éíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ç ïèòàíü ³íâåñòóâàííÿ.

Â ñòàòüå îïðåäåëåíû îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ, íà áàçå êîòîðûõ ôîðìèðóåòñÿ èí-
âåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà, à òàêæå ïðåäîñòàâëåíû ðåêîìåíäàöèè, êîòîðûå ïîçâîëÿþò 
ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé.

Substantive provisions which an investment policy is formed on the base of are certain 
in the article, and also recommendations which allow promoting efficiency of acceptance of 
administrative investment decisions are given.

³íâåñòèö³¿, ³íâåñòèö³éíèé ïðîåêò, ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà, óïðàâë³íñüê³ ð³øåííÿ

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà çàáåçïå÷óº êîìïëåêñíèé ðîçâèòîê êðà¿íè ³ 
âðàõóâàííÿ ³íòåðåñ³â óñ³õ ãðóï ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó. Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî 
³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà º êëþ÷îâèì åëåìåíòîì â óïðàâë³íí³ ïðèéíÿòòÿì 
³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü, òåîðåòè÷í³ àñïåêòè ¿¿ ðîçðîáêè íàáóâàþòü 
îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ.

Âðàõîâóþ÷è ³íòåðåñè ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó, ìîæíà 
âèä³ëèòè îñíîâí³ ôàêòîðè, ùî âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³éíó ïîë³òèêó [2]:

1. Íåîáõ³äí³ñòü çàáåçïå÷åííÿ äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñ-
òàííÿ âèñîêèìè òåìïàìè, âäîñêîíàëåííÿ ñòðóêòóðè åêîíîì³êè.

2. Î÷³êóâàííÿ îñíîâíèõ ñóá’ºêò³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè (ï³äïðè-
ºìñòâ ³ íàñåëåííÿ). Â³ä î÷³êóâàíü çàëåæèòü, ç îäíîãî áîêó, òåðì³í ³ ð³âåíü 
çàîùàäæåíü, à ç ³íøîãî – îáñÿã ³ òåðì³íè ³íâåñòèö³é.

Îòðèìàíî 10.02.2010.
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3. Ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ êðà¿íè ó ñâ³òîâîìó ãîñïî-
äàðñòâ³. Öåé ôàêòîð íàéá³ëüø çíà÷óùèé äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, ÿê³ 
îö³íþþòü ïåðñïåêòèâí³ñòü âêëàäåíü â òó àáî ³íøó êðà¿íó çàëåæíî â³ä 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ¿¿ íà ãëîáàëüíîìó ð³âí³.

4. Îáîðîíîçäàòí³ñòü. Öåé ôàêòîð çíèæóº ðèçèê âòðàòè ³íâåñòèö³é ó 
âèïàäêó âèíèêíåííÿ â³éñüêîâèõ êîíôë³êò³â íà òåðèòîð³¿ êðà¿íè.

5. Çàãàëüíà åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ (ð³âåíü ³íôëÿö³¿, âàëþòíèé êóðñ). 
Ñòàá³ëüí³ñòü â åêîíîì³ö³ äîçâîëÿº á³ëüø åôåêòèâíî ³ íà äîâøèé òåðì³í 
çàëó÷àòè ³íâåñòèö³¿.

6. ²íâåñòèö³éíèé êë³ìàò (çàêîíîäàâñòâî, ðèçèêè âêëàäåíü â êðà¿íó 
³ êîíêðåòí³ ï³äïðèºìñòâà, ³ì³äæ ³ ðåïóòàö³ÿ êðà¿íè àáî ï³äïðèºìñòâà ÿê 
ïîçè÷àëüíèêà). Ìåõàí³çì âïëèâó öüîãî ôàêòîðà áëèçüêèé çà ôîðìîþ äî 
ìåõàí³çìó âïëèâó çàãàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ íà ³íâåñòèö³éíó àêòèâ-
í³ñòü.

7. Ð³âåíü æèòòÿ íàñåëåííÿ, îáñÿãè ñïîæèâàííÿ. Ïðè âèñîêîìó ð³â-
í³ ñïîæèâàííÿ, çíèæóþòüñÿ çàîùàäæåííÿ ó íàñåëåííÿ, ùî ñïðè÷èíÿº çà 
ñîáîþ ³ çíèæåííÿ ³íâåñòèö³é. Ïðîòå, ó öüîìó âèïàäêó, ìîæëèâå çá³ëü-
øåííÿ íàêîïè÷åíü ó ï³äïðèºìñòâ çà ðàõóíîê âåëèêèõ îáñÿã³â ïðîäàæ ³ 
àêóìóëÿö³¿ çíà÷íèõ îáñÿã³â ïðèáóòêó. Àëå òàêà ñèòóàö³ÿ ìîæëèâà çà íàÿâ-
íîñò³ âèñîêî¿ ðåíòàáåëüíîñò³.

8. Ð³âåíü ðîçâèòêó ðèíêîâî¿ ³íôðàñòðóêòóðè. ßêùî ðèíêîâ³ ³íñòèòóòè 
íå ðîçâèíåí³, òî òðàíñôîðìàö³ÿ çàîùàäæåíü â ³íâåñòèö³¿ óñêëàäíþºòüñÿ, 
ùî âåäå äî çíèæåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

9. Åêîëîã³ÿ. Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü åêîëîã³÷íèé ôàêòîð ìîæå ñòàòè 
äëÿ äåðæàâè îäíèì ç âèð³øàëüíèõ ïðè ôîðìóâàíí³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³-
òèêè, îñê³ëüêè ñòàí äîâê³ëëÿ äîçâîëÿº áàæàòè êðàùîãî. Òàê, çà äàíèìè 
Ôîíäó «Ãðîìàäñüêà äóìêà» 72% íàñåëåííÿ Óêðà¿íè íå çàäîâîëåí³ ñòàíîì 
äîâê³ëëÿ, ïðèðîäè â ì³ñö³ âëàñíîãî ïðîæèâàííÿ. 

Ãîëîâíèì íåãàòèâíèì ôàêòîðîì íàñåëåííÿ ââàæàº âèõëîïí³ ãàçè 
òðàíñïîðòíèõ çàñîá³â (45%). Ó âåëèêèõ ïðîìèñëîâèõ öåíòðàõ íàçèâàþòü, 
ðàçîì ç âèõëîïíèìè ãàçàìè, ðîáîòó ôàáðèê ³ çàâîä³â (25%). Æèòåë³ ìà-
ëèõ ì³ñò ³ ñ³ë áà÷àòü ãîëîâíó ïðè÷èíó íåçàäîâ³ëüíîãî ñòàíó äîâê³ëëÿ â 
ïîáóòîâ³é ïîâåä³íö³ ëþäåé, áåçæàëüí³é äî ïðèðîäè (37% ³ 47% â³äïîâ³ä-
íî). Òàêèì ÷èíîì, ðîçðîáêà íîâèõ òåõíîëîã³é, ñïðÿìîâàíèõ íà çíèæåí-
íÿ âèêèä³â øê³äëèâèõ ðå÷îâèí â äîâê³ëëÿ ìîæå ñòàòè îäíèì ç ïð³îðèòåò-
íèõ çàâäàíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè [1]. ¥ðóíòóþ÷èñü íà àíàë³-
ç³ âïëèâó âêàçàíèõ ôàêòîð³â, îðãàíè äåðæàâíî¿ âëàäè ïîâèíí³ ôîðìóâà-
òè çàâäàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ³ ðåàë³çîâóâàòè òàêòè÷í³ çàõîäè äëÿ 
¿õ äîñÿãíåííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, ñóòí³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ïîëÿãàº â òîìó, ùî 
öå êëþ÷îâèé ñïîñ³á äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó. 
Íà íå¿ âïëèâàþòü ÿê åêîíîì³÷í³ ôàêòîðè (ð³âåíü æèòòÿ íàñåëåííÿ, êîí-
êóðåíòîñïðîìîæí³ñòü êðà¿íè íà ñâ³òîâîìó ð³âí³, ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, 
òîùî), òàê ³ ðÿä ³íøèõ (îáîðîíîçäàòí³ñòü, åêîëîã³ÿ).

Äëÿ âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ïðèéíÿòèõ çàõîä³â ³ ïðîöåñó ðåàë³çàö³¿ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè «post factum», îòðèìàííÿ ôàêòè÷íî¿ ³ àíàë³òè÷íî¿ 
³íôîðìàö³¿ äëÿ ðîçðîáêè íîâî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ôîðìóëþâàííÿ ¿¿ 
ö³ëåé ³ çàõîä³â âèðîáëÿºòüñÿ îö³íêà ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ùî õàðàêòå-
ðèçóº ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ ñóá’ºêòà äëÿ ³íâåñòîð³â.
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Ìè ìîæåìî çàïðîïîíóâàòè òàê³ îñíîâí³ ôóíêö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³-
òèêè:

– åêñïåðòèçó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â;
– ôîðìóâàííÿ ïåðåë³êó ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ âèçíà÷åííÿ ïð³îðè-

òåò³â äëÿ âêëþ÷åííÿ ¿õ â ð³çí³ äåðæàâí³ ïðîãðàìè;
– ôîðìóâàííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³ì³äæó äåðæàâè íà ñâ³òîâîìó ðèíêó êà-

ï³òàëó;
– ðîçðîáêó ³ ðåàë³çàö³þ ãàðàíò³éíèõ ³ çàñòàâíèõ ìåõàí³çì³â ïðè çà-

ëó÷åíí³ ³íâåñòèö³¿ â ïð³îðèòåòí³ ïðîåêòè;
Îñíîâíèìè ñïîñîáàìè ³ ìåòîäàìè ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè 

ìîæíà íàçâàòè [3]:
– çàêîíîäàâ÷ó áàçó (àäì³í³ñòðàòèâí³ ñïîñîáè ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòè-

ö³éíîãî ïðîöåñó);
– ïðîãíîçóâàííÿ, äåðæàâíå ïðîãðàìóâàííÿ, ìîí³òîðèíã ³ ðåãóëþâàí-

íÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó;
– ô³íàíñóâàííÿ ç áþäæåòó (ñóáñèä³¿ ³ ñóáâåíö³¿);
– äåðæàâíå ï³äïðèºìíèöòâî.
Âèõîäÿ÷è ç ìåòè äîñë³äæåííÿ, îñíîâíó óâàãó íåîáõ³äíî ïðèä³ëèòè 

ìåòîäàì ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà ñòèìóëþâàííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó.

Îñíîâíèìè ñóá’ºêòàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè âèñòóïàþòü ³íâåñòîðè 
³ êîðèñòóâà÷³ îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ. Õàðàêòåðíîþ îñîáëèâ³ñòþ ³íâåñòîð³â 
º â³äìîâà â³ä íåãàéíîãî ñïîæèâàííÿ íàÿâíèõ êîøò³â íà êîðèñòü çàäîâî-
ëåííÿ âëàñíèõ ïîòðåá â ìàéáóòíüîìó íà íîâîìó, âèùîìó ð³âí³.

Â îðãàí³çàö³éíîìó â³äíîøåíí³ ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ ñêëàäàºòüñÿ ç ï³äãîòîâêè 
ïðèéíÿòòÿ ³ ðåàë³çàö³¿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü. Êàòåãîð³ÿ «óïðàâë³íñüêå ð³øåííÿ» 
â³äîáðàæàº äèíàì³êó óïðàâë³ííÿ, äîñë³äæåííÿ ÿêî¿ ïîâ’ÿçàíå ç ðîçãëÿäîì çì³ñ-
òó ñàìî¿ ä³¿, à òàêîæ ôîðìóâàííÿ ³ çä³éñíåííÿ ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ 

Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà º êëþ÷îâèì åëåìåíòîì 
óñ³õ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü, òåîðåòè÷í³ àñïåêòè ¿¿ ðîçðîáêè íàáóâàþòü îñî-
áëèâîãî çíà÷åííÿ.

Ó ðîáîòàõ, ïðèñâÿ÷åíèõ öüîìó ïèòàííþ, ïðèâîäÿòüñÿ ð³çí³ òðàêòó-
âàííÿ çì³ñòó ïîíÿòòÿ «²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà» [4].

Ç ïîçèö³é öüîãî äîñë³äæåííÿ, ³íâåñòèö³éíó ïîë³òèêó äîö³ëüíî ðîç-
ãëÿäàòè ÿê êîìïëåêñ çàõîä³â ³ ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó äî ïðîöåñó â³äòâîðåííÿ, 
ñòâîðåííÿ îïòèìàëüíèõ óìîâ äëÿ âêëàäåííÿ ³íâåñòèö³é, çàáåçïå÷åííÿ 
ñò³éêîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè.

Òàêîìó ïîíÿòòþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè â³äïîâ³äàþòü ïðèíöèïè ¿¿ 
ôîðìóâàííÿ :

– ºäí³ñòü ïðàâîâîãî ïðîñòîðó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â êðà¿í³ ³ àê-
òèâíà ï³äòðèìêà ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â;

– ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ³ ðîçâèíåíî¿ ³í-
âåñòèö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè;

– äèâåðñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³éíèõ âêëàäåíü ç óðàõóâàííÿì ñïåöèô³êè 
ðîçâèòêó ìóí³öèïàëüíèõ óòâîðåíü;

– çì³øàíå (äåðæàâíî-ïðèâàòíå) ô³íàíñóâàííÿ âèñîêîåôåêòèâíèõ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íà êîíêóðñí³é îñíîâ³ ïðè çáåðåæåíí³ ñóâîðîãî 
êîíòðîëþ çà âèòðà÷àííÿì áþäæåòíèõ àñèãíóâàíü.
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Ó äîñë³äæåííÿõ â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ àâòîð³â çàñòîñîâóþòüñÿ ÷î-
òèðè ìåòîäè ³íòåãðàö³¿ ÷èñëîâèõ çíà÷åíü ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü 
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò: çàãàëüíà çà ñóìîþ ì³ñöü, ùî çàéìàº êîæíèé â³äïî-
â³äíèé ïîêàçíèê; ìåòîä «Pattern», ç³ñòàâëåííÿ çà ôîðìóëîþ áàãàòîâèì³ð-
íî¿ ñåðåäíüî¿, ñåðåäíÿ ãåîìåòðè÷íà.

Ïåðøèé ìåòîä, íàéïðîñò³øèé ³ íàî÷í³øèé, âèçíà÷àº ò³ëüêè ðàíæè-
ðóâàííÿ îá’ºêò³â çà êðèòåð³ºì «êðàùå, ã³ðøå». Íà â³äì³íó â³ä öüîãî ìå-
òîäó, ³íø³ òðè – ñåðåäíÿ ãåîìåòðè÷íà, áàãàòîâèì³ðíà ñåðåäíÿ ³ ìåòîä 
«Pattern» äîçâîëÿþòü âèçíà÷èòè ³íòåãðàëüí³ ð³âíåâ³ õàðàêòåðèñòèêè.

Ïàòåðí-àíàë³ç çàëåæèòü â³ä âèáîðó ñèñòåìè â³äë³êó. Ó çâ’ÿçêó ç òèì, 
ùî âèêîðèñòàííÿ öüîãî ìåòîäó âèìàãàº êðîï³òêî¿ ðîáîòè ³ç ñòâîðåííÿ 
êàðòîãðàô³÷íîãî ìàòåð³àëó, éîãî ð³äêî çàñòîñîâóþòü ïðè ñòâîðåíí³ ðåé-
òèíã³â.

Ó ö³é åêñïåðòíî-ðåéòèíãîâ³é ìåòîäèö³ çàñòîñîâóºòüñÿ îñòàíí³é ìå-
òîä, ñóòü ÿêîãî ïîëÿãàº â òîìó, ùî ÷èñëîâå çíà÷åííÿ áóäü-ÿêîãî ôàêòî-
ð³àëüíîãî ïîêàçíèêà â ñåðåäíüîìó ïî Óêðà¿í³ äîð³âíþº 1. Ó ðåçóëüòàò³ 
ñêëàäàííÿ îòðèìàíèõ íîðìàë³çîâàíèõ âåëè÷èí âèçíà÷àþòüñÿ ñóìàðí³ ³í-
òåãðàëüí³ ð³âí³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó êðà¿íè. Äëÿ òîãî, ùîá ³íòåãðàëü-
íèé ð³âåíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ àáî éîãî ñêëàäîâî¿ ÷àñòèíè – ³í-
âåñòèö³éí³ ðèçèêè ç â³äïîâ³äíèì ñåðåäí³ì ð³âíåì, ïðèéíÿòèì çà 1, òà ³í-
òåãðàëüí³ íàö³îíàëüí³ êîåô³ö³ºíòè íå çàëåæàëè â³ä ê³ëüêîñò³ ïîêàçíèê³â, 
ùî çâîäèëèñÿ, ñóìàðí³ êîåô³ö³ºíòè ä³ëÿòüñÿ íà ê³ëüê³ñòü ³íòåãðîâàíèõ 
ïîêàçíèê³â ³ ïåðåòâîðþþòüñÿ â ïðèâåäåíèé ³íòåãðàëüíèé êîåô³ö³ºíò ð³â-
íÿ ïðèâàáëèâîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.

Ç òî÷êè çîðó ö³ëåé äîñë³äæåííÿ òàêèé ï³äõ³ä ìîæíà çàñòîñîâóâàòè 
äëÿ îö³íêè ïðèâàáëèâîñò³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ³ ïîáóäîâè ðåéòèíãó 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ â ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òè-
êè. Öå äîçâîëèòü îðãàíàì óïðàâë³ííÿ îá’ºêòèâíî îö³íþâàòè ³íâåñòèö³éí³ 
ðåñóðñè ³ ðèçèêè ïðè çàëó÷åíí³ ³íâåñòîð³â ³ ðîçì³ùåíí³ ³íâåñòèö³é.

Ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ ñïðÿìîâàíà íà îòðèìàííÿ ïðèáóòêó, à äåð-
æàâíà ïîë³òèêà – íà ñïðèÿííÿ ðîçâèòêó êðà¿íè. Ó òîé æå ÷àñ ðåàë³çàö³ÿ 
âèñîêîåôåêòèâíèõ ïðîåêò³â, ùî õàðàêòåðèçóþòüñÿ âèñîêîþ áþäæåòíîþ 
åôåêòèâí³ñòþ, äîçâîëÿº ãåíåðóâàòè íîâ³ äæåðåëà äëÿ ³íâåñòèö³é â á³ëüø 
äîâãîòðèâàë³ ïðîåêòè.

ßê ïîêàçíèêè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïîë³òèêè ìè ðåêîìåíäóºìî âèêîðèñòîâóâàòè îö³íêó ä³ÿëüíîñò³ êðà¿íè, 
«ðåçóëüòàòè» (âàëîâèé ïðîäóêò, ð³÷íèé ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé åôåêò â³ä 
ðåàë³çàö³¿ óñ³õ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â), ùî â³äîáðàæàþòü éîãî, ³ âèòðàòè-
³íâåñòèö³¿.

Á³ëüø äåòàëüíî ïîêàçíèêè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè íàâåäåíî ó òàáë. 1. 

ÂÂÏ º óçàãàëüíþþ÷èì ïîêàçíèêîì åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ³ º 
ñóìàðíîþ âàðò³ñòþ ñòâîðåíèõ òîâàð³â ³ ïîñëóã. Ñï³ââ³äíîøåííÿ ÂÂÏ ³ç 
çä³éñíåíèìè ³íâåñòèö³ÿìè â³äîáðàæàº ð³âåíü åêîíîì³÷íîñò³ ïåðåòâîðåííÿ 
ðåñóðñ³â â ðåçóëüòàòè (çàòðàòíèé àñïåêò åôåêòèâíîñò³).

Äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè âèçíà÷àºòüñÿ çà ðåçóëü-
òàòàìè çà òàêèìè ïîêàçíèêàìè, ÿê çì³íà ïðèâàáëèâîñò³ ³íâåñòèö³éíî-
ãî êë³ìàòó, ïðèïëèâ ³íâåñòèö³é íà òåðèòîð³þ, çá³ëüøåííÿ îòðèìóâàíîãî 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî åôåêòó.
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Òàáëèöÿ 1
Ïîêàçíèêè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè

Показники

Види інвестиційних рішень
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го
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Економічні показники
Валовий національний продукт на душу населення +
Відношення приросту ВВП за рік до факторів, 
що його викликали +
Річний економічний ефект від реалізації інвестицій +
Приріст валового національного доходу +
Приріст капіталовкладень у діючих цінах +
Приріст капіталовкладень за джерелами +
Зміна обсягів підрядних робіт +
Зміна обсягів капіталовкладень за об’єктами +
Фінансові показники
Чистий доход +
Чистий дисконтований доход + + +
Індекс прибутковості інвестицій + + +
Індекс прибутковості витрат + + +
Індекс прибутковості дисконтованих витрат + + +
Потреба в додатковому фінансуванні + + +
Внутрішня норма прибутковості +
Модифікована внутрішня норма прибутку +
Дисконтований термін окупності інвестицій + +
Термін окупності інвестиції + +
Соціальні показники у вигляді ефекту від:
зміни кількості робочих місць +
введення у дію житла, об’єктів 
культурно-побутового призначення +

зниження захворюваності +
заощадження вільного часу +
поліпшення дорожньо-транспортної інфраструктури +
зміни рівня освіти +
зміни умов праці працівників +

Ð³øåííÿ ùîäî âèáîðó ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè îö³íþºòüñÿ çà äîïîìî-
ãîþ ïîêàçíèê³â, â³äì³ííèõ â³ä âèêîðèñòîâóâàíèõ äëÿ îö³íêè ³íøèõ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ð³øåíü ³ íàëåæàòü äî åêîíîì³÷íî¿ ãðóïè. Öå ïîÿñíþºòüñÿ âè-
ñîêîþ çíà÷óù³ñòþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äëÿ ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é-
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íî¿ ä³ÿëüíîñò³, ¿¿ çàãàëüíîíàö³îíàëüíèì õàðàêòåðîì ³ çâ’ÿçêàìè ç ³íøè-
ìè ð³øåííÿìè.

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ´ðóíòóºòüñÿ íà òàêèõ îñíîâíèõ ïðèíöèïàõ:
– ïð³îðèòåòè äåðæàâíèõ ³íòåðåñ³â;
– îá’ºêòèâíîñò³ é åêîíîì³÷íî¿ îáãðóíòîâàíîñò³ ð³øåíü, ùî ïðèéìà-

þòüñÿ;
– â³äêðèòîñò³ ³ äîñòóïíîñò³ äëÿ óñ³õ ³íâåñòîð³â ³íôîðìàö³¿, íåîáõ³ä-

íî¿ äëÿ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, çà âèíÿòêîì âèïàäê³â, ïå-
ðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì ùîäî ³íôîðìàö³¿, ùî º äåðæàâíîþ, ñëóæáî-
âîþ, êîìåðö³éíîþ òà ³íøîþ òàºìíèöåþ;

– ð³âíîïðàâ’ÿ ³íâåñòîð³â;
– ìàêñèìàëüí³é åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ äåðæàâíèõ ³íâåñòèö³é, 

ó òîìó ÷èñë³ êîøò³â, íàäàíèõ ó ðàìêàõ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîåêò³â.

Íèí³ ïð³îðèòåòíèìè íàïðÿìàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ 
º:

– ðîçðîáêà ³ âïðîâàäæåííÿ íàóêîì³ñòêèõ òåõíîëîã³é, ñïðÿìîâàíèõ 
íà ïîë³ïøåííÿ åêîëîã³¿, åíåðãîçáåðåæåííÿ, çáåðåæåííÿ ³ ðîçâèòîê ðå-
ñóðñíî¿ áàçè;

– âèðîáíèöòâî åêñïîðòíî-îð³ºíòîâàíî¿ ïðîäóêö³¿ òà ïðîäóêö³¿, ùî 
âèò³ñíÿº ³ìïîðòí³ àíàëîãè;

– ðîçâèòîê ïåðåðîáíèõ âèðîáíèöòâ;
– ðîçâèòîê òðàíñïîðòíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, ùî âðàõîâóº ðîçì³ùåííÿ 

ïðîäóêòèâíèõ ñèë;
– ðîçâèòîê ìàøèíîáóäóâàííÿ;
– âèðîáíèöòâî ³ ïåðåðîáêà ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ ïðîäóêö³¿;
– ðîçâèòîê ìàëîãî á³çíåñó.
Ïðîòå ñåðåä íèõ íå âêàçàíà ñîö³àëüíà ñïðÿìîâàí³ñòü, ùî âèìàãàº 

ðîçðîáêè ñîö³àëüíîãî àñïåêòó ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè. Öå ö³ëêîì ðåàëü-
íî, îñê³ëüêè ïð³îðèòåòí³ íàïðÿìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ìîæóòü êîðè-
ãóâàòèñÿ.

Ó÷àñíèêàìè ³íâåñòèö³éíèõ ñòîñóíê³â º Óêðà¿íà, ãðîìàäÿíè ³ þðè-
äè÷í³ îñîáè, ùî âèêîíóþòü ôóíêö³¿ ³íâåñòîðà, çàìîâíèêà, ï³äðÿä÷èêà ³ 
³íø³ ôóíêö³¿ â³äïîâ³äíî äî íîðìàòèâíèõ ïðàâîâèõ àêò³â êðà¿íè, ðåãóëþ-
þ÷èõ ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü.

Ó ðàìêàõ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ³íâåñòîðè ìàþòü ð³âí³ ïðàâà íà 
îòðèìàííÿ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çà óìîâè âè-
êîíàííÿ âèìîã óêëàäåíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ óãîäè

Âðàõîâóþ÷è âêàçàíå âèùå ìè ââàæàºìî, ùî ïðè ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïîë³òèêè ñóá’ºêòè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çîáîâ’ÿçàí³:

– äîòðèìóâàòèñÿ äåðæàâíîãî çàêîíîäàâñòâà;
– ñïëà÷óâàòè ïîäàòêè é ³íø³ îáîâ’ÿçêîâ³ ïëàòåæ³, âñòàíîâëåí³ äåð-

æàâíèì çàêîíîäàâñòâîì;
– íå äîïóñêàòè ïðîÿâ³â íåäîáðîñîâ³ñíî¿ êîíêóðåíö³¿ ³ âèêîíóâàòè 

âèìîãè àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàâñòâà;
– âåñòè ³ ïîäàâàòè áóõãàëòåðñüêó, ñòàòèñòè÷íó é ³íøó çâ³òí³ñòü â ïî-

ðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó çàêîíîäàâñòâîì;
– çàáåçïå÷óâàòè â³äïîâ³äí³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ (íàïðÿì³â, 

îáñÿã³â, ôîðì ³íâåñòèö³é, òîùî) óêëàäåí³é ³íâåñòèö³éí³é óãîä³;
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– ó ðàç³ âèä³ëåííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â íà ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíîãî 
ïðîåêòó âèêîðèñòîâóâàòè ¿õ çà ö³ëüîâèì ïðèçíà÷åííÿì;

– âèêîíóâàòè âèìîãè äåðæàâíèõ ñòàíäàðò³â, íîðì, ïðàâèë ³ ³íøèõ 
íîðìàòèâ³â, âñòàíîâëåíèõ çàêîíîäàâñòâîì;

– äîòðèìóâàòèñÿ âñòàíîâëåíèõ, ó òîìó ÷èñë³ ì³æíàðîäíèõ íîðì ³ âè-
ìîã, ùî ïðåä’ÿâëÿþòüñÿ äî çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³;

– ó íåîáõ³äíèõ âèïàäêàõ ìàòè ë³öåíç³þ àáî ñåðòèô³êàò íà ïðàâî çä³é-
ñíåííÿ ïåâíèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³ â³äïîâ³äíî äî ïåðåë³êó ðîá³ò ³ ïîðÿäêó 
âèäà÷³ ë³öåíç³é ³ ñåðòèô³êàò³â, âñòàíîâëåíèõ ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì.
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Ó ñòàòò³ áóëè ðîçêðèò³ àñïåêòè óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ìàëèõ ³ ñå-
ðåäí³õ ï³äïðèºìñòâ ìàøèíîáóä³âíî¿ ãàëóç³, ïðîâåäåíèé àíàë³ç ³ äîñë³äæåííÿ îñíî-
âíèõ ïðîáëåì ìàëîãî á³çíåñó â ïðîöåñ³ ³ííîâàö³é. 

Â ñòàòüå áûëè ðàñêðûòû àñïåêòû óïðàâëåíèÿ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ 
ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé ìàøèíîñòðîèòåëüíîé îòðàñëè, ïðîâåäåí àíàëèç è èñ-
ñëåäîâàíèå îñíîâíûõ ïðîáëåì ìàëîãî áèçíåñà â ïðîöåññå èííîâàöèé. 

The aspects of management innovative activity of small and middle enterprises of 
machine-building industry were exposed in the article, an analysis and research of basic 
problems of small business is conducted in the process of innovations. 

³ííîâàö³éíà àêòèâí³ñòü, ìàë³ ï³äïðèºìñòâà, ³ííîâàö³¿, ³ííîâàö³éí³ ñèñòåìè, íàóêîâî-
äîñë³äí³ ³ äîñë³äíî-êîíñòðóêòîðñüê³ ðîáîòè

²ííîâàö³éíèé øëÿõ ðîçâèòêó óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè ïîâ’ÿçàíèé 
ç âèáîðîì íàïðÿì³â àêòèâ³çàö³¿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ ìåòîä³â 
ñòèìóëþâàííÿ òåõíîëîã³÷íèõ çì³í â ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè íà 
îñíîâ³ çíàõîäæåííÿ áàëàíñó ì³æ ðàö³îíàëüíèìè ïîòðåáàìè â ñó÷àñíèõ 
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