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У статті охарактеризовано сутність модернізації та встановлено їївзаємозв ’язок із необхідністю про
ведення інноваційних та структурних перетворень в економіці та їх інвестиційним забезпеченням. Про
аналізовано стан та динаміку інвестиційної діяльності в Україні, що призвело до висновків про не
обхідність активізації залучення інвестицій, зокрема іноземних, на модернізацію національної економі
ки. Автором виділено цілий ряд внутрішніх чинників, пов 'язаних, основним чином, з інвестиційним кліма
том, що перешкоджають зростанню обсягів іноземних інвестицій в економіку України. Визначено основні 
підходи до стимулювання залучення іноземних інвестицій, що дозволило виділити шляхи йото забезпе
чення в контексті модернізації економіки України. Обгрунтовано необхідність створення механізму за
лучення іноземних інвестицій на модернізацію національної економіки та встановлено пріоритетні на
прями його розробки.

In the article, the author characterizes essence of modernization and its interrelation with need of carrying 
out innovative and structural transformations in economy and their investment providing. He analyses a state 
and dynamics of investment activity in Ukraine that led to conclusions about need of intensification of attracting 
investments, including foreign, into modernization of national economy. The author allocates a number of the 
domestic factors connected, mainly, with investment climate, interfering growth of foreign investments into 
Ukraine's economy. The main approaches to stimulation foreign investments is defined that allowed allocating 
ways of its providing in a context of modernization of Ukraine's economy. Need of creation of the mechanism of 
stimulation foreign investments into modernization of national economy is proved and the priority directions of 
its development is established.

Ключові слова: модернізація, інноваційний розвиток, структурні перетворення, інвестиційна діяльність, 
іноземні інвестиції.

Key words: modernization, innovative development, structural transformations, investment activity, foreign 
investments.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Україна так і не скоротила економічне відставання від 

промислово розвинених країн, не зважаючи на позитивну 
динаміку ВВП в 2000—2008 рр., в підсумку розташувавшись 
серед другорядних країн. Економіці нашої держави зали
шились характерними процеси деіндустріалізації, збере
ження технологічного відставання, високого ступеня зно
су матеріально-технічних засобів. Зокрема протягом остан
нього десятиліття ступінь зносу основних фондів постійно 
зростав, досягнувши в 2012 р. 64,7% за незнаних обсягів інве
стицій в основний капітал, а в 2009—2011 рр. і їх стрімкому 
падінні.

Означена ситуація сформована структурними диспро
порціями в економіці, прорахунками економічної політики, 
високим рівнем монополізації ринків та невирішеності про
блеми створення сприятливого інвестиційного клімату, і, як 
наслідок, недостатнього рівня інвестицій в економіку.

Вирішення існуючої економічної ситуації потребує про
ведення модернізації економіки, що має супроводжуватись

зростанням ВВП, пов'язаним із збільшенням величини ва
лового накопичення капіталу. Однак, зважаючи на низькі 
обсяги власних фінансових ресурсів, першочергова не
обхідність постає в стимулюванні залучення інвестицій з- 
за меж країни для проведення модернізації.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ
Значний внесок в розвиток інвестиційної теорії та дос

лідження проблем залучення іноземних інвестицій в еконо
міку України мають Л. Борщ, В. Будкін, В. Геєць, Б. Губський, 
Я. Жаліло, В. Геєць, Ю. Гончаров, М. Денисенко, А. Музи- 
ченко, А. Пересада, С. Покропивний, В. Федоренко, Д. Чер- 
ваньов та ін. Питання модернізації економіки України за 
сучасних економічних умов розглядаються вітчизняними 
науковцями — В. Геєцем,Л. Горкіною, А. Гриценко, А. Фе- 
дуловою та ін. Однак відкритим залишається питання ви
роблення наукових підходів до залучення іноземних інвес
тицій з огляду на необхідність модернізації економіки Ук
раїни.
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ЕКОНОМІЧНА НАУКА
ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ

За обмеженості власних фінансових ресурсів країни, що 
супроводжується негативною динамікою інвестицій в основ
ний капітал, проведення модернізації економіки країни по
требує пошуку шляхів до стимулювання участі іноземних 
інвесторів в ній, що і зумовило актуальність дослідження. 
Основною метою статті є визначення чинників, що вплива
ють на обсяги іноземного інвестування, та вироблення 
шляхів залучення іноземних інвестицій в модернізацію еко
номіки України,

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Українська економіка, незважаючи на той поступ, яко

го було досягнуто, має ще пройти значний шлях у своєму 
розвитку, щоб досягнути сучасного рівня промислово роз
винених країн.

Згідно з глобальним індексом конкурентоспроможності 
Всесвітнього економічного форуму 2013—2014 рр. наша 
країна погіршила свій показник, перемістившись за рік з 73 
на 84 місце серед 148 країн [11]. Україну відносять до країн, 
які мають розвинену промисловість та підвищений рівень 
продуктивності праці, однак конкурують за рахунок ефек
тивного використання низькотехнологічних засобів вироб
ництва. Маючи значний науковий потенціал, кваліфікова
них науковців та інженерів, Україна за індексом інновацій- 
ності економіки посідає лише 93 місце (в попередньому році 
— 71 місце) [11], оскільки її економіка має низький рівень 
насиченості новими технологіями та вкрай незадовільне 
фінансування інноваційної сфери.

Сьогодні в Україні домінує третій технологічний уклад 
(чорна металургія, металообробка, легка, деревообробна 
промисловість тощо), характерний для періоду 1880—1930 
рр. За випуском продукції: третій технологічний уклад зай
має близько 58%, четвертий — 38%, п'ятий — 4% [8]. Почи
наючи з 2000 р. частка підприємств, що займаються іннова
ційною діяльністю, не перевищувала 18% (в 2012 р. вона ста
новила 17,8%, включаючи маркетингові та організаційні 
інновації), тоді як в Німеччині — 79,9 %, Люксембурзі — 64,7 
%, Бельгії — 58,1 %, Португалії — 57,8 %, Ірландії — 56,5 %.

Наявна ситуація вимагає модернізації економіки Украї
ни, як наслідок, отримання доходів від сучасних виробництв 
і забезпечення більш стійкого її розвитку.

Модернізація економіки — це процес перетворення соц
іально-економічної системи відповідно до сучасних вимог 
на основі технічного та технологічного оновлення промис
ловості, широкого використання науки як фактора еконо
мічного розвитку.

Необхідними елементами модернізації мають виступа
ти створення умов для інноваційного розвитку, нагромад
ження людського капіталу та підготовка кадрів вищої квал
іфікації, адже "саме в людині криються безмежні потенційні 
можливості суспільства і саме на її розвиток повинні спря
мовуватися консолідовані зусилля держави та суспільства 
в цілому" [8]. Необхідним також є створення і розвиток рин
кових механізмів та інфраструктури, що зроблять економі
чно вигідним розвиток науки та інноваційної діяльності.

Модернізація економіки є досить складною проблемою, 
містить велику кількість структурних елементів та знаходить
ся під впливом багатьох чинників. Крім розвитку інновацій
ної діяльності, вона передбачає також зміцнення фінансово
го сектору, удосконалення фіскальної політики, реформу
вання окремих галузей економіки, покращення ділового 
клійату, клімату для іноземних інвестицій, посилення кон
куренції на ринках, розвиток малого та середнього підприє
мництва, підвищення ефективності державного управління 
тощо. Відповідно здійснення модернізації вимагає одночас
ного проведення структурних та інституціональних реформ, 
зміни основ макроекономічної політики держави.

Модернізація економіки, насамперед, потребує зміни 
структури використання ВВП, зокрема збільшення рівня 
нагромадження основного капіталу. Зазначене вимагає на
лагодження інвестиційного процесу, сприяння залученню 
іноземних інвестицій, збільшення ємності внутрішнього рин
ку та розвитку експорту, особливо переробної промисло
вості та наукомісткого виробництва. Значною проблемою 
залишається прийняття відповідних політичних рішень, 
джерела фінансових ресурсів, тобто стимулювання участі 
іноземних інвесторів, виходу на фінансові ринки, та їх відпо
відне використання.

Таким чином, модернізація економіки вимагає мо
білізації значного інвестиційного ресурсу, який в нашій 
країні є обмеженим.

Ситуація з інвестиційною діяльністю в Україні після 
кризового 2008 року суттєво погіршилася, однак протягом 
2010—2012 рр. відзначалося відновлення інвестиційної ак
тивності. Темп приросту капітальних інвестицій в 2011 році 
в порівнянні з 2010 роком становив 37,5 %, а в 2012 році 13 
%, що відповідало динаміці економічного зростання. За пер
ше півріччя 2013 р., поруч із спадом інвестиційної активності 
порівняно з аналогічним періодом 2012 р., відбувалося пад
іння ВВП та індексу промислового виробництва, при цьому 
й далі погіршуються передумови для їх подальшого розвит
ку- л

Динаміка інвестицій в основні фонди в 2008—2012 ро
ках була негативною, за виключенням 2011 і 2012 років, коли 
відзначався їх приріст (рис. 1). Інвестиції в промисловість 
мали частку 38%, тоді як в сільське господарство частка інве
стицій становила взагалі 6%. При цьому основним джере
лом інвестування залишались власні джерела суб'єктів гос
подарювання (63,3% в 2012 р.) на фоні падіння кредитуван
ня з 20,7%> у 2009 році до 14,1% у 2012 році. Іноземних інве
сторів більше цікавить інвестування у фінансову сферу: ча
стка іноземних інвестицій в основні фонди в 2012 році ста
новила лише 1,4%. Ступінь зносу основних фондів в серед
ньому за всіма видами економічної діяльності є високим і в 
2012 році становив 64,7%. При цьому майже повна зно
шеність спостерігалась в енергетиці і на транспорті, відпов
ідно 80% і 84,3%. . . .

На основі наведених вище даних можна стверджувати 
про негативну ситуацію в інвестиційній сфері та недостатній 
рівень інвестування в економіку України. Падіння спожив
чого попиту, концентрація капіталу у фінансовій сфері, не
гативна ситуація в будівництві, макроекономічні ризики 
тощо не сприяють розвитку активізації інвестиційної діяль
ності й тим паче модернізації економіки. Вирішення питан
ня залучення інвестиційних ресурсів у модернізацію еконо
міки за вище наведеної ситуації може вирішуватись за ра
хунок залучення іноземних інвестицій.

Обсяги прямих іноземних інвестицій (ПІІ) в економіку 
України після спаду в 2009 р. характеризувалися низькими 
темпами відновлення протягом 2010—2011 рр., після чого 
спостерігається їх черговий спад: в 2012 р. в Україну над
ійшло прямих іноземних інвестицій на суму $4,6 млрд, що 
менше, ніж у попередньому році — $5,5 млрд (рис. 2), За 
січень — серпень 2013 року обсяг ПІІ зменшився на 41,4% 
до $2,513 млрд проти $4,283 млрд за відповідний період ми
нулого року.

Загалом же залучення Україною іноземних інвестицій
них ресурсів знаходиться на дуже низькому рівні, зокрема 
в структурі інвестицій в економіку України частка інозем
них інвестицій в 2012 р. становила 1,7 %.

Спостерігається також нераціональна структура ПІІ, 
вони спрямовуються у вже розвинені сфері економічної 
діяльності. На промислових підприємствах зосереджено 
30,8 % загального обсягу прямих інвестицій в Україну, зок
рема основними реципієнтами є підприємства переробної, 
добувної промисловості, з постачання електроенергії та 
газу, металургійне та хімічне виробництво. У фінансових 
установах зосереджено 29,1 % прямих інвестицій. При 
чому окреслюється тенденція до зростання ПІІ у фінан
совий сектор, операції з нерухомим майном та транспорт, 
за зменшення їх у промисловості (рис. 3). Частка інозем
них інвестицій в основні фонди в 2012 році становила лише 
1,4%.

Таким чином, обсяги залучення в економіку України ПІІ 
залишаються низькими, а їх основними реципієнтами є низь- 
котехнологічні, енергоємні сфери виробництва та послуг та 
сфери, не пов'язані з виробництвом, за відповідної відсут
ності інтересу до високотехнологічних галузей промисло
вості.

Зазначена критична ситуація стану економіки України 
та її інвестування підтверджує необхідність стимулювання 
залучення інвестицій в модернізацію економіки.

До внутрішніх проблем із залучення інвестицій додають
ся пов'язані із економічною ситуацією в світі. Зокрема гло
бальні ПІІ в 2012 році скоротилися на 18 % порівняно з по
переднім роком до $ 1350 млрд Економічна нестійкість і полі
тична невизначеність в ряді найбільших економік призвели 
до обережності серед інвесторів. Невизначеними в перспек
тиві залишаються перспективи зростання обсягів ПІІ на 
2014—2015 рр., оскільки існують значні ризики, пов'язані з 
структурними диспропорціями в світовій фінансовій сис
темі, можливостями погіршення світового макросередови- 
Ща [12].
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Рис. 1. Обсяг залучених інвестицій в основні фонди за 2008— 2012 рр.

Джерело: розроблено автором на основі даних Державної служби статистики України.
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Виділяють цілий ряд внутрішніх чинників, пов'язаних, 
основним чином, з інвестиційним кліматом, що перешкод
жають зростанню обсягів іноземних інвестицій в економіку 
України [1; 2; 5; 6; 9]:

— нестабільність правового середовища та правові об
меження для ПІІ;

— макроекономічна нестабільність та непередбачу- 
ваність державної політики;

— недосконалість судової системи та перепони адміні
стративно-правового характеру;

— невирішеність земельного питання;
— нерозвиненість галузевої та інституціональної ін

фраструктури;
— складні митні процедури та система валютного регу

лювання та ін.
Додаткового підтвердження названі перепони находять 

у звіті "Ведення бізнесу — 2014", згідного з яким Україна

зайняла 112 місце в рейтингу, хоч і піднявшись на 28 позицій, 
однак поступаючись Російській Федерації (92 місце), яка з 
сусідніх країн має найнижче місце. Зокрема в даному звіті 
відзначається, що інвестори зіштовхуються з високими вит
ратами на підключення до мережі електропостачання, за
хист інвесторів, сплату податків, ведення міжнародної 
торгівлі та на вирішення проблем неплатоспроможності. 
Крім того, виникають складнощі із забезпеченням виконан
ня контракту через суд та виконання формальностей при 
митному оформленні товарів [10].

З метою подолання вказаних вище перепон в залученні 
ПІІ, в науковій літературі пропонуються такі заходи [1; 2;
4— 91: . . . .— вироблення стратегії і заходів, спрямованих на за
лучення ПІІ, що забезпечать структурну перебудову еконо
міки, стабільність та передбачуваність макроекономічної по
літики, стабільні темпи зростання суспільного виробництва;

60

50

40

ЗО

20

10

0

55,0

Ш Приріст ПІІ, млрд дол. США
Е2 Обсяг ПП на кінець періоду, млрд дол. США

Рис. 2. Обсяги прямих іноземних інвестицій від початку інвестування в економіку України
Джерело: [3].
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Рис. 3. Розподіл прямих іноземних інвестицій за основними видами економічної діяльності 
(у %  до загального обсягу інвестування)

Джерело: [3].

— подальше удосконалення податкової політики;
■— законодавче визначення прав на землю;
— формування позитивного іміджу країни, надання без

посереднього сприяння іноземним інвесторам;
— створення належного інформаційного забезпечення 

інвестиційної діяльності в Україні;
— лібералізація підприємницької діяльності, розширен

ня внутрішніх ринків;
— розвиток фінансових інструментів;
— вдосконалення нормативно-правової бази в сфері 

інвестицій;
— відновлення практики СЕЗ і ТПР, визначення пріо

ритетних сфер інвестування та розроблення відповідних 
програмних документів.

Отже, як пропонується, стимулювання іноземного інве
стування в економіку України має відбуватись в напрямі 
пільгової підтримки іноземних інвесторів, підвищення за
хисту інвестицій, формування системи інформаційного та 
організаційного забезпечення, і, насамперед, проведення 
послідовних реформ і забезпечення прозорості економіч
ної політики в державі.

Заходи з боку уряду, що сприятимуть покращенню 
інвестиційного іміджу України та збільшенню обсягів за
лучення іноземних інвестицій та капітальних інвестицій 
в її економіку, постійно здійснюються. Так, створене пра
вове поле для інвестування та розвитку державно-при
ватного партнерства надало іноземним інвесторам рівні 
умови з вітчизняними, закріплено гарантії іноземним 
інвесторам. Для підвищення захисту іноземних інвестицій 
Законом України від 16.03.2000 № І547 ратифікована Ва
шингтонська Конвенція 1965 року про порядок вирішен
ня інвестиційних спорів між державами та іноземними 
особами, утворено Державне агентство з інвестицій та 
управління національними проектами України з метою 
створення належного інформаційного забезпечення та 
організаційної підтримки інвестиційної діяльності в Ук
раїні, для створення законодавчих умов проведена знач
на робота, прийняття Митного кодексу як очікується 
зменшить витрати на оформлення товарів, внесені стиму
люючі зміни до податкового законодавства [3]. З метою

подальшого вдосконалення механізму державної під
тримки інвестиційної діяльності у пріоритетних галузях 
економіки розробляються й інщі заходи, на законодав
чому та програмному рівні.

Для інвестора дієвим стимулом виступає отримуваний 
ним прибуток, супутні ризики, обсяг ринку і перспективи 
розвитку економіки держави, що приймає інвестиції, чому 
виступає підтвердженням структура інвестицій в економі
ку України, коли вони спрямовуються в найбільш розвинені 
регіони та перспективні в плані отримання прибутку галузі 
та в яких сформовані конкурентні умови. Однак, як можна 
побачити на основі статистичної інформації, весь комплекс 
застосованих державою заходів був недієвим, адже інозем
ний капітал дуже слабко був представленим в інвестиціях в 
основний капітал, упровадженні нових технологій, модер
нізації економіки.

В означеному напрямі мають бути вироблені заходи як 
загального характеру, спрямовані на залучення іноземних 
інвестицій в економіку країни, так і заходи, що стимулюва
тимуть вкладати іноземних інвесторів в оновлення вироб
ництва в Україні.

Загальними пріоритетами, з огляду на існуючу ситуа
цію в інвестиційній сфері, мають бути наступні. Перш за все, 
варто зазначити про необхідність стабілізації економіки, 
адже економічний ризик для іноземних інвесторів є більш 
вагомим, ніж політичний. Однак проблема вирішення мак- 
роекономічної кризи в Україні в найближчій перспективі не 
може бути розв'язана без структурної перебудови, що є 
характерною рисою інвестиційного клімату України. Очі
кування нових інвестицій може бути виправдане, якщо ство
рити рівні умови для всіх учасників ринку, удосконалити 
судову систему та утвердити можливість використання 
міжнародного арбітражу, прозорі умови оподаткування та 
митного оформлення вантажів.

Особливогорозгляду потребує питання сприяння інтег
рації економіки України до глобальних ринків, адже для іно
земних інвесторів важливим є доступ до ринків інших країн, 
що безпосередньо впливатиме на отримуваний ними при
буток. У даному аспекті правове поле є більше заборонли- 
вим, ніж в країнах — основних реципієнтах іноземних інве-

>}
шшш. economy.in.ua 43



ЕКОНОМІЧНА НАУКА
стицій. У нас є додаткові резерви для зняття обмежуваль
них заходів, які поширені в фінансовому та страховому сек
торах. Інтегрованість в світову економіку потребує підви
щення конвертованості національної грошової одиниці, до
ступу до світових ринків капіталу, що проявляється наприк
лад в емісії цінних паперів закордоном, що призводить до 
подорожчання капіталу.

Крім того, готовність іноземних компаній збільшува
ти обсяги інвестицій залежить від вирішення питання 
купівлі іноземними підприємствами земельних ділянок 
несільськогосподарського призначення, адже без права 
землю неможливими є масштабні та довгострокові інвес
тиції, якими є інвестиції в проекти модернізації вироб
ництва.

Проведення модернізації економіки України за дефіци
ту внутрішніх державних та приватних інвестиційних ре
сурсів та наявності ризиків погіршення інвестиційної діяль
ності потребує розробки механізму, який сприятиме залу
ченню іноземних інвестицій, що забезпечать необхідне 
фінансування модернізації промислового виробництва, зап
ровадження нових технологій, підвищення ефективності 
функціонування економіки, який також забезпечить інозем
ним інвесторам прийнятну норму прибутку та рівень ризи
ку.

Основними пріоритетами при розробці такого механі
зму мають стати такі заходи: розробка та реалізація галу
зевих програм за пріоритетними напрямами; залучення 
іноземних інвесторів до ресурсного забезпечення проектів, 
що реалізуються в межах даних програм на засадах ДПП, 
з розширенням його правового забезпечення та ролі в уп
равлінні приватних інвесторів, розробки відповідно до цьо
го організаційних форм інтеграції фінансового і промис
лового капіталу. Реалізація механізму буде можлива за 
умови інфраструктурного та інформаційного забезпечен
ня іноземних інвесторів до модернізаційних проектів. 
Інформаційне забезпечення має реалізовуватись на основі 
розширення представництв Держінвестпроекту за кордо
ном з метою інформування потенційних інвесторів про 
розроблювані проекти. Розвиток інфраструктури є мож
ливим при передбаченні компенсаторів іноземним інвес
торам.

Стимулювання Ш І в модернізацію економіки можли
ве на основі лізингу, що враховуватиме можливість 
пільгового ввезення високотехнологічного обладнання та 
створення умов для виходу на світові ринки із метою за
лучення фінансових ресурсів на модернізацію промисло
вості.

ВИСНОВКИ
Отже, для стимулювання залучення іноземних інвес

тицій в модернізацію економіки України, першочергово не
обхідно зробити вибір: обрати шлях на технологічне онов
лення промисловості та оздоровлення економіки, на інно
ваційний розвиток економіки чи утримання примарного сус
пільного добробуту за рахунок розширення експортних 
можливостей існуючих низькотехнологічних виробництв та 
експорту сировини та напівфабрикатів. За курсу на модер
нізацію мають вирішуватись питання забезпечення прогно- 
зованості розвитку економіки, її послідовного реформуван
ня, удосконалення правового режиму іноземних інвестицій 
в частині розширення доступу на світові ринки фінансово
го капіталу, спрощення валютного регулювання, сприяння 
виведенню діяльності українських підприємств відповідно 
до стандартів в економічно розвинених країнах. Подальші 
розвідки мають проводитись в напрямі вироблення відпові
дного механізму, який сприятиме залученню іноземних інве
стицій, що забезпечать необхідне фінансування модернізації 
промислового виробництва.
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