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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми дослідження. Ефективна інвестиційна політика держави значною мірою обумовлює стан виробництва, рівень технічної оснащеності підприємств, можливості проведення структурної перебудови та модернізації національної економіки й вирішення найважливіших соціально-економічних проблем. Інвестиції є найважливішим фактором стимулювання економічного зростання та реалізації інноваційної моделі економічних перетворень.

Дослідження проблем інвестиційної діяльності завжди перебувало в центрі уваги економічної науки. На сучасному етапі актуальною є необхідність поглибленого теоретичного дослідження механізмів державного регулювання інвестиційної діяльності в умовах, коли поява і широке поширення сучасних інформаційно-комунікаційних технологій створює можливості стрімкого прориву в соціально-економічному розвитку країни.

Особливістю трансформаційних економік виступає те, що в процесі внутрішньої перебудови вони можуть, використовуючи механізми активізації інвестиційної діяльності, зробити прискорений перехід до найбільш динамічного темпу економічного зростання на основі новітніх технологій. У цьому аспекті проблема інвестицій для трансформаційних економік є не просто актуальною, а набуває стратегічного значення. Розумна інвестиційна політика може полегшити структурну перебудову економіки, зменшити масштаби безробіття, зберегти або створити наукоємні виробництва та прискорити процес інтеграції країни в світову спільноту. Проте, для реалізації стратегії динамічного розвитку необхідно мобілізувати всі внутрішні джерела фінансування та залучити іноземний капітал на основі виробленої державою політики стимулювання інвестицій.

Слід зазначити, що в інвестиційній діяльності обидві сторони – ринок і держава, тісно пов'язані й тому важливим є оптимальне поєднання стратегічно продуманого державного регулювання та саморегулятивних ринкових механізмів активізації інвестиційної діяльності. Розумний синтез державного регулювання та ринкового механізму дозволяє ефективніше вирішувати основні інвестиційні проблеми. Тому важливим завданням економічної науки є розробка теоретико-методологічних основ і практичних методів, а також засобів державного регулювання інвестиційної діяльності в специфічних умовах формування і розвитку ринкової економіки конкретної країни.

Проблеми державного регулювання інвестиційної діяльності, еволюція поглядів учених-економістів на процеси становлення й розвитку інвестиційної діяльності представлені дослідженнями представників різних економічних шкіл, а саме: Є. Домара, Дж. Кейнса, К. Маркса, Д. Рікардо, А. Сміта, Е. Хансена,
Р. Харрода. Подальшими розробками даної проблеми займались відомі закордонні вчені, зокрема: Г. Асхауер, Г. Бирман, Д. Дарнинг, Х. Джонсон, І. Кембелл,
Д. Міллер, П. Самуэльсон, С. Фишер, У. Шарп, С. Шмидт, Й. Шумпетер і інші. 
У країнах з трансформаційною економікою нові підходи держави до розв'язання завдань економічного розвитку в цілому, та інвестиційної діяльності, зокрема, призвели до появи підвищеного наукового й практичного інтересу вчених до даної проблеми. Вагомий внесок у розробку теоретичних і практичних досліджень зробили провідні вчені України, серед яких О.І. Амоша, В.Д. Базилевич, І.О. Бланк, Л.М. Борщ, З.С. Варналій, О.В. Гаврилюк, А.С. Гальчинский,
В.М. Геєць, О.І. Гонта, Б.В. Губський, А.І. Даниленко, С.В. Захарін, С.А. Єрохін,
І.С. Каленюк, А.І. Кредісов, Ю.В. Макогон, В.С. Марцин, Б.Я. Панасюк,
Є.Г. Панченко, Ю.М. Пахомов, А.А. Пересада, А.М. Поручник, Л.М. Ремньова,
В.Ф. Савченко, В.Б. Тропіна, В.Г. Федоренко, А.А. Чухно й ін.

Віддаючи належне внескові цих науковців у розв'язання проблем регулювання інвестиційної діяльності, зазначимо, що чимало теоретичних і практичних питань залишаються не до кінця вивченими та дискусійними. Зокрема, це ті питання, які стосуються економічних, екологічних, інтелектуальних і інституційних аспектів регулювання, активізації та забезпечення інноваційного характеру інвестиційної діяльності. Особливо важливими вони стають в умовах посилення глобальних викликів і економічної нестабільності, які обумовлені світовою фінансово-економічною кризою 2008-2011 рр. Необхідність підвищення інвестиційної активності всіх економічних суб'єктів та надання їй інноваційного спрямування вимагає пошуку нових підходів до формування державної інвестиційної політики. Це й зумовило вибір теми, визначення мети та завдань дисертаційної роботи.

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження виконане згідно з планами науково-дослідних робіт
кафедри економічної теорії Національного педагогічного університету
імені М.П. Драгоманова ,,Актуальні проблеми перехідної економіки” з 2002 р. по 2009 р. (№ державної реєстрації 0103U004015) та відділу економіки і управління вищої освіти Інституту вищої освіти Національної академії педагогічних наук України ,,Економічні основи інноваційного розвитку вищих навчальних закладів України” з 2006 р. по 2008 р. (№ державної реєстрації 0106U002012).

Мета і завдання дослідження. Метою дослідження є обґрунтування теоретичних положень і розробка практичних рекомендацій, спрямованих на вдосконалення державного регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці. Для досягнення вказаної мети були поставлені такі завдання:

· дослідити роль інвестицій у розвитку трансформаційних економік;  

· визначити особливості державного регулювання інвестиційної діяльності в умовах становлення постіндустріальної парадигми розвитку ринкової економіки; 

· дати оцінку процесу становлення і з'ясувати особливості реалізації державної інвестиційної політики в Україні та у В'єтнамі на сучасному етапі їх розвитку;

· ідентифікувати систему чинників активізації інвестиційної діяльності в Україні та у В'єтнамі; 

· проаналізувати досвід функціонування такої форми активізації інвестиційної діяльності, як спеціальні (вільні) економічні зони (СЕЗ);

· провести порівняльний аналіз національних політик залучення й використання іноземних інвестицій як чинника стимулювання економічного зростання в Україні та у В'єтнамі;  

· з урахуванням стану інвестиційного клімату й на підставі закордонного досвіду розробити практичні рекомендації реформування механізму державного регулювання інвестиційної діяльності в Україні та у В'єтнамі.

Об'єктом дослідження є процеси регулювання та активізації інвестиційної діяльності.

Предмет дослідження – методи та інструменти державного регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці.

Методи дослідження. Теоретико-методологічною основою дослідження є фундаментальні теоретичні положення економічної науки, сучасні наукові розробки українських, в'єтнамських і закордонних учених; законодавчі та нормативні акти України й В'єтнаму з питань державного регулювання інвестиційної діяльності в процесі формування ринкової економіки. Для розв’язання поставлених завдань застосовувались загальнонаукові та спеціальні методи: діалектичний і абстрактно-логічний; індукції та дедукції; системного аналізу і синтезу; порівняльного аналізу і статистико-економічний метод.

Інформаційною базою дослідження стали законодавчі та інші нормативні акти, що регулюють інвестиційну діяльність; результати досліджень у сфері інвестування, опубліковані в українських, в'єтнамських і закордонних наукових виданнях. У процесі дослідження також використані офіційні статистичні матеріали Державної служби статистики України, Міністерства економічного розвитку і торгівлі України, Міністерства фінансів України й Національного банку України; статистичні збірники й інші матеріали Генерального бюро статистики В'єтнаму, Міністерства планування та інвестицій В'єтнаму, Міністерства сільського господарства і розвитку сільської місцевості В'єтнаму; аналітичні розробки економічних інституцій, органів державної влади й управління, матеріали засобів масової інформації та мережі Інтернет.

Наукова новизна одержаних результатів. До найбільш вагомих результатів роботи, які визначають її наукову новизну, належать, зокрема, такі: 

вперше:

· запропоновано та реалізовано авторський підхід у дослідженні інвестиційної активності трансформаційних економік, який включає: по-перше, визначення особливостей трансформаційної економіки (нерозвиненість інфраструктури, недостатня відпрацьованість ринкових механізмів і нормативно-правової бази, нестабільність соціально-економічного розвитку, низький рівень добробуту населення і т. д.); по-друге, оцінку інвестиційно-інноваційної активності; по-третє, узагальнення позитивного досвіду активізації притоку внутрішніх та зовнішніх інвестицій. Визначено, що в умовах становлення постіндустріальної парадигми суспільного прогресу основний акцент державної інвестиційної політики має бути зроблений на забезпечення проривних, інноваційних інвестицій, здатних додати стрімкий імпульс розвитку національної економіки;

удосконалено:

- концептуальні підходи державного регулювання інвестиційної діяльності, які включають: визначення пріоритетних джерел фінансування інвестицій (власна інвестиційна база підприємств, бюджетні кошти для реалізації державних пріоритетних програм, прямі іноземні інвестиції), форм їх стимулювання (податкова політика, фінансова підтримка, інфраструктурне забезпечення, стимулювання конкретних інвестиційних проектів), удосконалення способів та інструментів залучення вільних грошових ресурсів (шляхом продажу акцій приватизованих підприємств, встановлення в інвестиційних банках вищих процентних ставок по депозитах), механізму трансформації заощаджень в інвестиції та їх ефективне використання через систему фінансово-кредитних інститутів, реалізацію науково-технічних цільових програм, використання державного замовлення, впровадження системи прискореної амортизації основного капіталу;

· напрями використання світового досвіду залучення іноземних інвестицій в Україні, зокрема, перспективного досвіду В'єтнаму: раціональне поєднання державного впливу з ринковим саморегулюванням, політика створення ефективної інфраструктури ринку, чітко продумана і диференційована система податкових та інших інвестиційних стимулів (ставка податку на прибуток пропонується в межах 10-25% залежно від категорії інвестиційних проектів, диференційовані ставки ПДВ: 0, 5, 10, 20%), пріоритетність національних інтересів в активній співпраці з міжнародними фінансовими організаціями, особлива увага реалізації чинника політичної стабільності, передбачуваності змін режиму регулювання іноземних інвестицій;

· принципи реформування державної інвестиційної політики, що ґрунтуються як на лібералізації режиму залучення іноземних, так і на одночасній активізації притоку вітчизняних інвестицій. До них належать: децентралізація інвестиційних ресурсів шляхом зміцнення власних джерел нагромаджень підприємств для фінансування інвестиційних проектів; перенесення державної підтримки підприємств із бюджетного фінансування на кредитування; розміщення централізованих інвестицій відповідно до прийнятих державних цільових програм на конкурсній основі; визначення пріоритетних напрямків централізованих інвестицій у найбільш важливі програми, реалізація яких може дати значний соціально-економічний ефект у перспективі та сприяти забезпеченню національної, екологічної й продовольчої безпеки країни; розширення практики спільного державно-комерційного фінансування інвестиційних проектів;

дістали подальшого розвитку:

· ідентифікація факторної залежності між рівнем інвестиційної активності, стратегічною орієнтацією національної моделі та досягнутими результатами соціально-економічного розвитку. Обґрунтовано, що в сучасних умовах недостатня активність і результативність інвестиційної діяльності може створювати ризик закріплення аутсайдерських позицій національної економіки, тоді як ефективне управління та активізація інвестицій разом з мобілізаційною стратегією можуть стати головною передумовою забезпечення інноваційного прориву та успішного розвитку трансформаційної економіки;

· обґрунтування ролі та стратегічного значення внутрішніх джерел інвестування в трансформаційній економіці в порівнянні із закордонним капіталом для досягнення економічного зростання країни. Доведено, що в умовах обмеженості власних інвестиційних ресурсів, привабливими є форми централізованого фінансування на основі розробки й реалізації бюджету розвитку із залученням вільних ресурсів населення до фінансування інвестиційних проектів;

· визначення заходів щодо поліпшення інвестиційного клімату, які сприятимуть залученню іноземних інвестицій в економіку України й В'єтнаму. У цьому зв'язку необхідно: забезпечити ефективний розвиток фінансового сектору економіки при використанні іноземних кредитів; активізувати роботу з укладання двосторонніх угод про захист і сприяння залученню іноземних інвестицій, про запобігання подвійного оподатковування; передбачити можливості для іноземців одержувати земельні ділянки на умовах концесії; створювати сприятливі умови для трансформації структури промислового виробництва на користь високотехнологічних галузей, посилення сприйнятливості до досягнень науково-технічного прогресу, стимулювання конкуренції;

- аргументація доцільності використання спеціальних економічних зон (СЕЗ) з метою активізації інвестиційної діяльності, як в окремих регіонах, так і в країні в цілому. Доведено, що саме СЕЗ спроможні пожвавити процес технічної й технологічної перебудови виробництва та інтенсифікувати інноваційні процеси в національній економіці за рахунок концентрації фінансових, технічних і управлінських ресурсів. Обґрунтована необхідність розробки спеціального режиму інвестиційної діяльності, який би передбачав стратегічні й поточні програми розвитку кожної зони й території, стимулювання інвестицій в пріоритетні галузі економіки, сприяння впровадженню нових технологій, звільнення від сплати податку господарських суб'єктів, що функціонують у високотехнологічних зонах протягом 10 років з першого року одержання прибутку.

Практичне значення отриманих результатів. Результати дисертаційної роботи мають практичну цінність і можуть використовуватися при розробці й реалізації державної інвестиційної політики в Україні та у В'єтнамі. Основні положення й висновки щодо створення й функціонування СЕЗ, а також заходів щодо стимулювання прямих іноземних інвестицій можуть бути використані в діяльності органів законодавчої та виконавчої влади. Окремі результати й пропозиції були впроваджені: при розробці наукової теми ,,Економічні основи інноваційного розвитку вищих навчальних закладів України” Інституту вищої освіти Національної академії педагогічних наук України (довідка № 97 від 23.02.2011 р.); у процесі формування напрямків активізації взаємного обміну інвестиціями між Україною й В'єтнамом і заходів щодо інформаційного забезпечення для іноземних інвесторів Торговельною місією Посольства Соціалістичної Республіки В'єтнам в Україні (довідка № 218/2011VN від
12.04.2011 р.); у діяльності ТОВ ,,Веселка” щодо реалізації інвестиційних проектів у спеціальних (вільних) економічних зонах, створених на території В'єтнаму (довідка № 25 від 10.08.2011 р.). Результати дослідження також використовуються у навчальному процесі Чернігівського державного інституту економіки і управління Міністерства освіти і науки, молоді та спорту України, зокрема при викладенні дисциплін ,,Інвестування”, ,,Національна економіка”, ,,Інвестиційний менеджмент” (довідка № 302-04/492 від 29.08.2011 р.).
Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаним дослідженням, у якому автором вирішено наукове завдання щодо розвитку теоретичних положень і науково-практичних основ удосконалення державного регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці. 

Апробація результатів дослідження. Основні положення та результати дисертаційної роботи обговорені та позитивно оцінені на міжнародних і всеукраїнських науково-практичних конференціях: міжнародній науково-практичній конференції ,,Податкова політика в Україні та її нормативно-правове забезпечення” (м. Ірпінь, 2000 р.); науково-практичній конференції ,,Реформування фінансово-кредитної системи й стимулювання економічного зростання” (м. Луцьк, 2001 р.); науково-практичній конференції студентів і молодих учених ,,Міжнародний бізнес: адаптація до зовнішнього середовища” (м. Київ, 2002 р.); міжнародній науково-практичній конференції ,,Економічна теорія: сучасні проблеми розвитку сфери товарного обігу” (м. Київ, 2002 р.); всеукраїнської науково-практичної конференції ,,Актуальні проблеми й перспективи розвитку економіки України (у контексті глобалізації)” (м. Алушта, 2004 р.); ІІ міжнародній науково-практичної конференції ,,Проблеми розвитку внутрішнього ринку в умовах глобалізації” (м. Київ, 2005 р.); міжнародній науково-практичній конференції ,,Національна безпека України: стан, кризові явища та шляхи їх подолання” (м. Київ, 2005 р.); ІІІ науково-практичній конференції ,,Стратегічна реструктуризація регіональної економіки та соціальної сфери (у контексті вступу України до СОТ)” (м. Вінниця, 2006 р.); ІІ міжнародній науково-практичній конференції ,,Формування конкурентоспроможного страхового ринку України в умовах глобалізації” (м. Київ, 2006 р.); науково-практичній конференції аспірантів та студентів ,,Україна: проблеми сучасних інтеграційних процесів” (м. Київ, 2007 р.); міжнародній науковій конференції ,,Макроекономічне регулювання інвестиційних процесів та впровадження стратегії інновативно-інноваційного розвитку в Україні” (м. Київ, 2008 р.); міжнародній науково-практичній конференції ,,Пріоритети національного економічного розвитку в контексті глобалізаційних викликів” (м. Київ, 2008 р.); IV міжнародній науково-практичній конференції ,,Страховий ринок України в умовах глобалізації: досвід та пріоритети розвитку” (м. Київ, 2008 р.); ІІ міжнародному бізнес-форумі ,,Проблеми та перспективи розвитку інноваційної діяльності в Україні”, (м. Київ, 2009 р.); ІІІ Міжнародній науково-практичній конференції ,,Імперативи розвитку України в умовах глобалізації”, (м. Чернігів, 2011 р.).
Публікації. За темою дисертаційної роботи було опубліковано 22 наукові праці загальним обсягом 5,2 друк. арк., з них 14 статей обсягом 3,5 друк. арк. у наукових фахових виданнях та 8 статей обсягом 1,7 друк. арк. в інших виданнях.

Структура і обсяг дисертації. Робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел. Повний обсяг дисертації становить 231 сторінку комп'ютерного тексту, в тому числі основний зміст роботи викладено на 200 сторінках і включає 21 таблицю і 9 рисунків. Робота містить 6 додатків на 7 сторінках. Список використаних джерел складається з 265 найменувань на 24 сторінках.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ

У вступі обґрунтовується актуальність теми дослідження, ступінь її розробки в економічній літературі, визначається мета, задачі, об'єкт і предмет дослідження, теоретична та методологічна основа роботи, інформаційна база, наукова новизна, практичне значення та апробація результатів.

У першому розділі ,,Теоретико-методологічні основи державного регулювання інвестиційної діяльності” визначається сутність основних понять інвестиційної діяльності, узагальнено теоретичні питання, пов'язані з роллю держави в регулюванні інвестиційних процесів у трансформаційній економіці, досліджено досвід країн світу в стимулюванні залучення інвестицій. 

Дисертантом підтверджена важлива роль інвестицій для країн з трансформаційною економікою, які вирішують складні питання становлення ринкових механізмів та структурної перебудови під впливом таких процесів, як: перехід від командно-адміністративних до ринкових регулятивних механізмів, поширення інформаційно-комунікативних технологій як основи нового постіндустріального укладу, безпрецедентна глобалізація, що несе посилення загальної взаємозалежності країн світу, загострення конкуренції, зростання загрози заморожування депресивного характеру економіки та ін. В такій ситуації саме інвестиції є локомотивом у розвитку економіки, вони визначають майбутнє країни в цілому та кожного окремого суб'єкта господарювання, виступають реальним засобом виходу країни зі стану кризи, структурних зрушень в народному господарстві, впровадження сучасних досягнень технічного прогресу, підвищення якісних показників господарської діяльності.

У дисертаційній роботі наголошено на необхідності активного керуючого впливу держави на процеси інвестиційної діяльності в період трансформаційних перетворень економіки. Щоб послабити ,,провали” ринку та уникнути кризових коливань, необхідно застосовувати механізми державного регулювання пошуку, залучення та ефективного використання інвестиційних ресурсів.

На основі теоретичного й практичного дослідження інвестиційних процесів в економічно розвинених країнах і країнах з трансформаційною економікою автором систематизовано та обґрунтовано виділення чотирьох основних форм стимулювання інвестицій: пільгова податкова політика, фінансова підтримка, інфраструктурне забезпечення й стимулювання конкретних інвестиційних проектів (таблиця 1).

Доведена необхідність акцентування державної інвестиційної політики трансформаційних країн на розвитку соціальної сфери, освіти та науки, наданні гарантій і пільг інвесторам, формуванні сприятливого інвестиційного клімату та підвищенні ролі регіональної інвестиційної політики в загальнонаціональній стратегії соціально-економічного розвитку.

У другому розділі ,,Оцінка державного регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці” аналізуються особливості етапів розвитку інвестиційної діяльності, діяльність СЕЗ як організаційної форми активізації інвестиційного процесу в регіонах та напрями активізації залучення іноземних інвестицій у економіки України і В'єтнаму. 

У результаті проведеного порівняльного аналізу дисертантом виявлено, що розвиток інвестиційної діяльності у В'єтнамі визначається переважно чинниками економічного характеру, в той час як в Україні більшою мірою - чинниками політичного характеру. У В'єтнамі держава та державний сектор грають більш значну роль у економіці, чим в Україні, до того ж в'єтнамська економіка більш відкрита для іноземних інвестицій. Особливостями в'єтнамської економіки, на думку автора, виступають також: спрямованість законодавчих механізмів на задоволення потреб усіх підприємницьких суб'єктів країни та іноземних інвесторів (а не тільки на користь певних бізнес-груп), консолідація населення довкола головної ідеї реформ країни – поступового переходу до ринку при збереженні політичної стабільності.

Спільними для економік України та В'єтнаму проблемами в інвестиційній сфері стали: значний дефіцит власних інвестиційних ресурсів; відсутність механізму довгострокового кредитування підприємств; слабка розвиненість ринку капіталів; недосконала амортизаційна політика; низький рівень впровадження та комерціалізації інновацій, відсутність пріоритетів у здійсненні державної інвестиційної політики. 

Таблиця 1

Система державного стимулювання інвестиційної діяльності

	Форми
	Інструменти

	Пільгова податкова політика
	· Зниження податкових ставок

· Застосування системи податків з диференціацією суб'єктів і об'єктів оподаткування, податкових ставок і пільг
· Інвестиційні податкові знижки 

· Зменшення ставки оподаткування  прибутку, отриманого від виконання державного замовлення

· Скасування податків при реінвестуванні прибутку

· Податкові кредити

· Податкові угоди з іншими країнами                

	Фінансова підтримка
	· Прискорена амортизація

· Банківське кредитування

· Пільгові кредити

· Безпроцентні кредити

· Інвестиційні гарантії 

· Надання фінансової допомоги у вигляді дотацій, субсидій, субвенцій

· Операції з державними цінними паперами на відкритому ринку

· Раціональне управління грошовими потоками

	Інфраструктурне забезпечення
	· Надання земельних ділянок у безкоштовне використання або продаж за пільговими цінами

· Створення державних наукових установ для проведення науково-дослідних і дослідно-конструкторських розробок (НДДКР)

· Організація фондів інвестиційного спрямування

· Створення мережі консультаційних фірм

· Створення лізингових фірм

· Створення спеціальних митних, експортних і підприємницьких зон

	Стимулювання конкретних інвестиційних проектів
	· Цільове фінансування виробництва ресурсозберігаючого обладнання

· Цільове фінансування проектів підвищення кваліфікації й перепідготовки кадрів, поліпшення умов праці

· Фінансування НДДКР

· Сприяння в проведенні техніко-економічного обґрунтування інвестиційних проектів

· Державний лізинг 

· Здійснення антимонопольних заходів


На переконання автора, основною причиною зниження темпів економічного зростання та благополуччя населення у цих країнах є катастрофічний брак інвестиційних ресурсів, у зв'язку з чим найактуальнішою проблемою залишається розробка механізму всесторонньої мобілізації внутрішніх і зарубіжних інвестицій та удосконалення законодавчої бази щодо захисту прав і пільг для інвесторів.

У дисертаційній роботі доведено, що вагому роль у залученні іноземних інвестицій і сприянні модернізації країн із трансформаційною економікою відіграють спеціальні економічні зони (СЕЗ). Позитивним прикладом створення й ефективного функціонування СЕЗ може служити Китай (залучає щорічно понад 90 млрд. дол. США іноземних інвестицій) та країни Східної Європи (Угорщина, Польща та ін.), які також добилися значних успіхів у здійсненні зональної політики. Проте в Україні така організаційна форма стимулювання інвестицій не принесла очікуваних результатів, у тому числі й внаслідок скасування податкових пільг в СЕЗ і на територіях пріоритетного розвитку (ТПР). Станом на 01 січня 2011 року у 11 СЕЗ і на 9 ТПР у стадії реалізації знаходилося 189 інвестиційних проектів (у
СЕЗ – 119, на ТПР – 70) кошторисною вартістю понад 2,6 млрд. дол. США (у тому числі іноземні інвестиції – близько 0,8 млрд. дол. США або 30% загальної вартості проектів). Суб’єктами господарювання в процесі реалізації затверджених проектів передбачалося створити близько 20,5 тис. нових та зберегти 11,2 тис. існуючих робочих місць. 

Станом на 01 січня 2011 року у В'єтнамі функціонує 168 промислових зон, 3 експортно-виробничі зони, 2 індустріальних парки високих технологій і 15 відкритих економічних зон. У цих зонах реалізується 4 057 іноземних інвестиційних проектів загальною кошторисною вартістю 86,6 млрд. дол. США і 4 982 внутрішніх інвестиційних проекти загальною кошторисною вартістю понад 33,3 млрд. дол. США, що дозволило забезпечити 1,6 млн. робочих місць. За 2010 рік підприємства, що функціонують у зонах, сплатили в бюджети різних рівнів 1,9 млрд. дол. США. Таким чином, фактично всі основні показники діяльності СЕЗ В'єтнаму мають переваги в порівнянні з українськими СЕЗ (таблиця 2).

Таблиця 2 

Основні показники діяльності СЕЗ і ТПР в Україні та у В'єтнамі 

(дані за станом на 1 січня 2011 р.)

	Показники
	Україна
	В'єтнам

	Загальна кількість діючих СЕЗ і ТПР
	20
	188

	Кількість діючих інвестиційних проектів
	189
	9039

	Кошторисна вартість затверджених проектів (млрд. дол. США), з них: - іноземних
           - вітчизняних
	2,6

0,8

1,8
	119,9

86,6

33,3

	Загальний обсяг реалізованих інвестицій (млрд. дол. США), 

з них: - іноземних
           - вітчизняних
	1,9

0,6

1,3
	42,9

28,7

14,2

	Реалізація продукції за 2010 р. (млрд. дол. США), 

           - у тому числі на експорт
	5,7

2,4
	34,4

19,4

	Надходження до бюджетів за 2010 р. (млрд. дол. США)
	0,8
	1,9

	Кількість створених і збережених робочих місць (тис.)
	31,7
	1600


Джерело: Складено автором за даними Міністерства економічного розвитку і торгівлі  України та Міністерства планування і інвестицій В'єтнаму
У дослідженні з'ясовано, що на законодавчому рівні обох країн не визначені мінімальні критерії ефективності СЕЗ, опускаючись нижче яких вони повинні припинити своє існування. Автором доведено доцільність створення ,,точкових зон” в економічно розвинених регіонах країни, першим кроком у яких має стати введення пільгового оподатковування для підприємств, що вкладають частину свого прибутку в економіку даного регіону. Це дозволить залучити внутрішні інвестиції й створити сприятливі умови для припливу іноземного капіталу. 

У дисертаційній роботі велика увага була приділена порівняльному аналізу залучення іноземних інвестицій в Україні та у В'єтнамі. Дані таблиці 3 свідчать про те, що на даний момент у цій сфері в'єтнамська економіка досягає більш істотних результатів, ніж українська. У цілому прямі іноземні інвестиції (ПІІ) в Україну станом на 1 січня 2011 року склали 44 708,0 млн. дол. США і за цим показником Україна поступається більшості постсоціалістичних країн, у тому числі й В'єтнаму. На душу населення ПІІ в Україні становлять 978,5 дол. США, що також значно нижче, ніж у багатьох країнах Східної Європи та СНД. У В'єтнамі іноземні інвестиції розглядалися як свого роду ,,локомотив” переходу від планової до ринкової економіки й забезпечення економічного росту. Станом на 1 січня 2011 року в'єтнамський уряд уже видав ліцензії на 12 463 інвестиційних проекти із загальним обсягом капіталовкладень близько 194 572,2 млн. дол. США, що становить 2 236,5 дол. США на душу населення.

Таблиця 3

Основні показники залучення ПІІ в Україні та у В'єтнамі 

(дані за станом на 1 січня 2011 р.)

	Показники
	Україна
	В'єтнам

	Загальний обсяг ПІІ (млн. дол. США)
	44 708,0
	194 572,2

	ПІІ на душу населення (дол. США)
	978,5
	2236,5

	Кількість інвестиційних проектів
	н/д
	12 463

	Кількість країн, що здійснили ПІІ
	125
	92

	Відношення ПІІ до ВВП за 2010 р.(%)
	3,4
	17,8


Джерело: Складено автором за даними Державної служби статистики України 

та Міністерства планування і інвестицій В'єтнаму
Дисертантом визначені переваги позитивного досвіду В'єтнаму в сфері залучення ПІІ, які можуть бути корисними й для України: чітко продумана і диференційована система податкових та інших інвестиційних стимулів, спрямованих на структурні перетворення пріоритетних для країни галузей і регіонів; ліберальна державна політика відносно присутності іноземних компаній у національній економіці; фактор політичної стабільності та передбачуваності змін режиму регулювання іноземних інвестицій. Для зарубіжних інвесторів основними стимулами до вкладень є: висока норма прибутку; можливість широкого збуту товарів як усередині країни, так і за її межами; розвиток технічних, технологічних і управлінських інновацій, а також політика стимулювання країн, що приймають ПІІ. На думку дисертанта, як для України, так і для В'єтнаму бажаною є максимальна відкритість економіки для іноземного капіталу та збереження державного сектора лише в стратегічно важливих для забезпечення національної безпеки галузях.

У третьому розділі ,,Напрями удосконалення державного регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці” визначені пріоритети реалізації державної інвестиційної політики та шляхи підвищення інвестиційної привабливості країни, запропоновані заходи щодо поліпшення діяльності СЕЗ в Україні та у В'єтнамі, визначені перспективні сфери взаємного інвестування між Україною і В'єтнамом. 

Дисертантом обґрунтовані основні напрями підвищення ефективності державного регулювання інвестиційної діяльності: децентралізація інвестиційного процесу; зміна співвідношення між бюджетним фінансуванням і бюджетним кредитуванням на користь останнього; посилення державного контролю за цільовим використанням централізованих інвестицій; забезпечення фінансування стратегічних пріоритетних для розвитку економіки галузей і виробництв; перехід від розподілу інвестицій до виконання ролі комерційного інвестора та партнера недержавних інвесторів; державна підтримка реструктуризації та санації господарських суб'єктів з метою підвищення їх інвестиційного потенціалу; вибіркове регулювання інвестиційної діяльності в регіонах; удосконалення законодавства і формування гнучкої системи управління інвестиційним процесом, а також розвиток інноваційних форм бізнесу. Констатовано, що країна може стати привабливою для високотехнологічних інвестицій лише за умов створення відповідного середовища, в якому розвинена науково-дослідницька діяльність, розробляються нові технології, функціонує потужна система освіти й підготовки висококваліфікованих людських ресурсів. Саме тому продумані державні інвестиції в науково-освітній сектор є найбільш перспективними в контексті формування конкурентних переваг країни та забезпечення динамічного економічного й технологічного розвитку.

Автором запропоновано спрощену загальну процедуру нагляду за інвестиційними проектами в Україні та у В'єтнамі з метою забезпечення їх максимальної відповідності вимогам структурної політики держави та економічної ефективності (рис. 1). 


Рис.1. Загальна процедура інвестиційного нагляду

Реальний поштовх для інвестиційної діяльності в країні може дати активізація та спрямування фінансової системи на диверсифікацію та пошук нових ресурсів для інвестицій. У цьому напрямі необхідними, на думку автора, виступають: розвиток сучасної банківської системи; пожвавлення фондового ринку; підвищення ефективності страхових компаній на інвестиційному ринку; проведення приватизації за участю іноземних інвестицій; стимулювання зростання доходів населення і пошуки засобів трансформації заощаджень домогосподарств і господарюючих суб'єктів у інвестиції.

Перспективним для України є досвід В'єтнаму у використанні широкого спектру засобів активізації притоку інвестицій: податкових стимулів, прискореної амортизації для підприємств, створення спеціальних економічних зон тощо. Для ефективної роботи СЕЗ і ТПР України автором пропонуються такі заходи: податкові стимули в межах зони мають обмежуватися звільненням від сплати ПДВ, акцизного збору, митних зборів; упорядкування розподілу функцій між органами, які відстежують діяльність СЕЗ; прийняті державні програми створення СЕЗ в якості невіддільної складової активної регіональної політики.

У роботі наголошено, що в умовах негативного впливу глобальної фінансово-економічної кризи на інвестиційний бізнес в усьому світі, особливої актуальності набуває розвиток двостороннього інвестиційного партнерства між державами. Ґрунтуючись на традиційно доброзичливих відносинах, Україна й В'єтнам цілком можуть знайти ефективні підходи до успішного співробітництва в процесі взаємного інвестування. Для цього необхідно визначити масштабні, в першу чергу, високотехнологічні проекти, в яких зацікавлені підприємці двох країн. У результаті дослідження автором дисертаційної роботи встановлені найбільш перспективні сфери двостороннього співробітництва для України: енергетика, машинобудування, залізничний транспорт, військово-технічне співробітництво, супутникова система, цивільна авіація, освіта, медицина й туризм. Для інвесторів з В'єтнаму перспективними є: харчова й текстильна промисловості, створення підприємств з виготовлення пластмаси і виробів з неї, промислове та житлове будівництва, кооперація у сфері зв'язку та телекомунікацій. Завдяки досить успішним економічним реформам В'єтнам може стати одним з найбільш вигідних торгівельних і інвестиційних партнерів для України в Азії. 

Висновки

Дослідження державного регулювання інвестиційної діяльності дозволяє зробити відповідні теоретичні узагальнення й практичні рекомендації для активізації й підвищення її ефективності в Україні та у В'єтнамі.

1. Країни з трансформаційною економікою вирішують складні питання становлення ринкових механізмів та структурної перебудови під впливом таких процесів, як: перехід від командно-адміністративних до ринкових регулятивних механізмів, поширення інформаційно-комунікативних технологій як основи нового постіндустріального укладу, безпрецедентна глобалізація, що несе посилення загальної взаємозалежності країн світу, загострення конкуренції, зростання загрози заморожування депресивного характеру економіки та ін. У такій ситуації саме інвестиції є локомотивом у розвитку економіки, вони визначають майбутнє країни в цілому та кожного окремого суб'єкта господарювання, виступають реальним засобом виходу країни із стану кризи, структурних зрушень в народному господарстві, впровадження сучасних досягнень технічного прогресу, забезпечення конкурентоспроможності національної економіки. 

2. Для української й в'єтнамської економік важливим є формування такої моделі регулювання інвестиційної діяльності, яка б ґрунтувалася на стратегії випереджального економічного зростання, забезпечувала чіткість виконання чинного законодавства, передбачала значний стимулюючий вплив держави на суб’єктів інвестування та дозволяла їм здійснювати інвестиційну діяльність з максимальною ефективністю. У світовій економіці застосовуються чотири основні форми стимулювання інвестицій, зокрема: пільгова податкова політика; фінансова підтримка; інфраструктурне забезпечення та стимулювання конкретних інвестиційних проектів. Основними акцентами державної інвестиційної політики трансформаційних країн мають бути: розвиток соціальної сфери, освіти та науки; надання гарантій і пільг інвесторам; формування сприятливого інвестиційного клімату; підвищення ролі регіональної інвестиційної політики в загальнонаціональній стратегії соціально-економічного розвитку. 
3. Особливостями в'єтнамської економіки є: суттєва роль державного сектору, відкритість для іноземних інвестицій, спрямованість законодавчих механізмів на задоволення потреб усіх підприємницьких суб'єктів країни та іноземних інвесторів (а не тільки на користь певних бізнес-груп), консолідація населення довкола головної ідеї реформ країни – поступового переходу до ринку при збереженні політичної стабільності. Спільними для економік України та В'єтнаму проблемами в інвестиційній сфері стали: значний дефіцит власних інвестиційних ресурсів; відсутність механізму довгострокового кредитування підприємств; слабка розвиненість ринку капіталів; недосконала амортизаційна політика; низький рівень впровадження та комерціалізації інновацій, відсутність пріоритетів у здійсненні державної інвестиційної політики. Порівняльний аналіз засвідчив значне відставання української економіки за масштабами залучення іноземних інвестицій. ПІІ в Україну станом на 1 січня 2011 року склали 44 708,0 млн. дол. США, тоді як у В'єтнамі – 194 572,2 млн. дол. США. На душу населення ПІІ в Україні становлять 978,5 дол. США, у В'єтнамі – 2 236,5 дол. США. Переваги позитивного досвіду В'єтнаму щодо залучення ПІІ полягають у чітко продуманій і диференційованій системі податкових та інших інвестиційних стимулів, спрямованих на структурні перетворення пріоритетних для країни галузей і регіонів; ліберальній державній політиці відносно присутності іноземних компаній у національній економіці; політичній стабільності та передбачуваності змін режиму регулювання іноземних інвестицій. Для обох країн найактуальнішою проблемою залишається розробка механізму всесторонньої мобілізації внутрішніх і зарубіжних інвестицій та удосконалення законодавчої бази щодо захисту прав і пільг для інвесторів. 

4. Невирішені питання в державній інвестиційній політиці України й В'єтнаму визначаються, перш за все, недостатньою обґрунтованістю її концепції, при розробці якої не враховувалися важливі особливості й конкретні умови функціонування перехідної економіки. Головне завдання сучасного етапу полягає у переході до загального пожвавлення та визначення пріоритетів для стратегічного інвестування, одним з яких має виступати забезпечення інноваційного характеру розвитку за рахунок зміцнення інтелектуальних ресурсів національних економік (знання, кваліфікація людини, об'єкти інтелектуальної власності й передові технології). Для України важливим є врахування досвіду В'єтнаму у стимулюванні підприємницької діяльності та залученні іноземних інвестицій за допомогою гнучкої системи податкових пільг та преференцій. Кінцевою метою державної інвестиційної політики є формування в країні сприятливого інвестиційного клімату для забезпечення стійкого економічного зростання, підвищення рівня життя всіх верств населення та забезпечення конкурентоспроможності національної економіки.
5. Основні напрями активізації інвестиційної діяльності полягають у: необхідності підвищення ефективності державного регулювання інвестиційної діяльності (децентралізація інвестиційного процесу; зміна співвідношення між бюджетним фінансуванням і бюджетним кредитуванням на користь останнього; посилення державного контролю над цільовим використанням централізованих інвестицій; забезпечення фінансування стратегічних пріоритетних для розвитку економіки галузей і виробництв; перехід від розподілу інвестицій до виконання ролі комерційного інвестора та партнера недержавних інвесторів; державна підтримка реструктуризації та санації господарських суб'єктів з метою підвищення їх інвестиційного потенціалу; вибіркове регулювання інвестиційної діяльності в регіонах; удосконалення законодавства і формування гнучкої системи управління інвестиційним процесом; розвиток інноваційних форм бізнесу), спрямуванні фінансової системи на диверсифікацію та пошук нових ресурсів для інвестицій (розвиток сучасної банківської системи; пожвавлення фондового ринку; підвищення ефективності страхових компаній на інвестиційному ринку; проведення приватизації за участю іноземних інвестицій; стимулювання зростання доходів населення і пошуки засобів трансформації заощаджень домогосподарств і господарюючих суб'єктів в інвестиції), використанні широкого спектру засобів активізації притоку інвестицій (податкових стимулів; прискореної амортизації для підприємств; створення спеціальних економічних зон тощо). 

6. Створення й розвиток СЕЗ є ефективним методом формування сприятливого інвестиційного клімату для залучення внутрішніх і закордонних капіталів у стратегії ,,точок зростання”. Для ефективної роботи СЕЗ і ТПР України автором пропонуються такі заходи: податкові стимули в межах зони мають обмежуватися звільненням від сплати ПДВ, акцизного збору, митних зборів; упорядкування розподілу функцій між органами, які відстежують діяльність СЕЗ; прийняті державні програми створення СЕЗ у якості невіддільної складової активної регіональної політики. Сформульовані конкретні пропозиції щодо ефективного функціонування СЕЗ у В'єтнамі, серед яких: для експортно-виробничої зони – звільнення від митних зборів, акцизів та ПДВ при постачанні машин, обладнання та матеріалів, призначених для виробництва товарів на експорт; для промислової
зони – спрощення процедури реєстрації підприємств, стимулювання інвестицій у створення та розвиток промислових об'єктів, установлення пільгових ставок оренди землі; для індустріальних парків високих технологій – звільнення від сплати податків протягом десяти років, а після цього встановлення податку на прибуток у розмірі 10%.
7. В умовах глобалізації світового господарства оптимальним варіантом для України й В'єтнаму є максимальна відкритість економіки для іноземного капіталу та збереження державного сектору в галузях, що мають стратегічне значення для забезпечення національної безпеки. Сучасний етап як української, так і в'єтнамської економік характеризується гострим дефіцитом фінансових ресурсів для реалізації інвестиційних проектів, що може бути вирішено за допомогою таких заходів: розробка концептуальних засад державної політики залучення іноземних інвестицій; формування системи правого забезпечення захисту іноземних інвестицій; гарантії репатріації прибутків та вилучення інвестицій; формування системи інформаційного забезпечення та моніторингу інвестиційного клімату; створення банку даних потенційних інвестиційних проектів; визначення пріоритетів, квот та обмежень щодо залучення іноземних інвестицій; надання державних гарантій щодо кредитування та участі нерезидентів у інвестуванні пріоритетних об’єктів; удосконалення системи страхування іноземних інвестицій. Розвиток двостороннього інвестиційного партнерства між державами має ґрунтуватися на масштабних, високотехнологічних проектах у перспективних сферах як для української (енергетика, машинобудування, залізничний транспорт, військово-технічне співробітництво, супутникова система, цивільна авіація, освіта, медицина й туризм), так і в'єтнамської економік (харчова й текстильна промисловості, створення підприємств з виготовлення пластмаси і виробів з неї, промислове і житлове будівництва, кооперація у сфері зв'язку та телекомунікацій). Завдяки вельми успішним економічним реформам В'єтнам може стати одним з найбільш вигідних торгівельних і інвестиційних партнерів для України в Азії. 
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АНОТАЦІЯ

Нгуєн Вінь Фионг. Удосконалення регулювання інвестиційної діяльності в трансформаційній економіці. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.03 – економіка та управління національним господарством. Чернігівський державний інститут економіки і управління, Міністерство освіти і науки, молоді та спорту України, м. Чернігів, 2011.

У теоретичному розділі узагальнені наукові точки зору базового поняття ,,інвестиції” і похідних від неї таких економічних категорій, як ,,інвестиційна діяльність”, ,,інвестування” і ,,інвестиційний процес”. Обґрунтована роль інвестиції в трансформаційній економіці як чинника економічного зростання та структурних перетворень. Розкриті основи інвестиційної діяльності і роль державного регулювання в її реалізації, а також особливості розробки та здійснення державної інвестиційної політики в трансформаційній економіці. Здійснено систематизація основних форм стимулювання інвестицій в країнах з трансформаційною економіці. 

У аналітичному розділі роботи досліджені етапи розвитку  інвестиційної діяльності України і В'єтнаму, законодавчо-нормативне забезпечення, ефективність функціонування СЕЗ і ТПР, а також практика залучення і використання прямих іноземних інвестицій в двох країнах. Розкрито особливості та спільні проблеми в інвестиційній сфері в Україні та у В'єтнамі. Обґрунтовано доцільність використання спеціальних економічних зон та необхідність розробки спеціального режиму інвестиційної діяльності для стимулювання інвестицій у пріоритетні галузі економіки. Визначено напрямки використання світового досвіду залучення іноземних інвестицій в Україну, зокрема перспективного досвіду В'єтнаму. Акцентується, що головне завдання нинішнього етапу в українській і у в'єтнамській економіці – перехід до загального пожвавлення і виявлення перспектив для стратегічного інвестування об'єктів і програм. А кінцевою метою державної інвестиційної політики є формування в країні сприятливого інвестиційного клімату для мобілізації внутрішніх і залучення іноземних інвестицій.

У конструктивній частині роботи визначені пріоритети реалізації державної інвестиційної політики та шляхи підвищення інвестиційної привабливості країни. Зокрема, запропоновані системний підхід щодо управління інвестиційною діяльністю, заходи щодо поліпшення діяльності СЕЗ в Україні та у В'єтнамі, процедура інвестиційного нагляду й механізм ефективного залучення іноземних інвестицій. Визначені перспективні сфери для взаємного інвестування та розроблена організаційна модель інвестиційного партнерства між Україною та В'єтнамом на сучасному етапі.

Ключові слова: інвестиції, прямі іноземні інвестиції, інвестиційна діяльність, інвестиційна політика, трансформаційна економіка, державне регулювання, спеціальні (вільні) економічні зони, території пріоритетного розвитку.
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Нгуен Винь Фыонг. Усовершенствование регулирования инвестиционной деятельности в трансформационной экономике. – Рукопись.

Диссертация на соискание научной степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.03. – экономика и управление национальным хозяйством. Черниговский государственный институт экономики и управления, Министерство образования и науки, молодежи и спорта Украины, г. Чернигов, 2011.

В теоретическом разделе обобщены научные точки зрения базового понятия ,,инвестиции” и производных от неё таких экономических категорий как ,,инвестиционная деятельность”, ,,инвестирование” и ,,инвестиционный процесс”. Обоснована роль инвестиций в трансформационной экономике как фактора экономического роста и структурных преобразований. Раскрыты основы инвестиционной деятельности и роль государственного регулирования в её реализации, а также особенности разработки и осуществления государственной инвестиционной политики в трансформационной экономике. Осуществлена систематизация основных форм стимулирования инвестиций в странах с трансформационной экономике. 
В аналитическом разделе работы исследованы этапы развития  инвестиционной деятельности Украины и Вьетнама, законодательно-нормативное обеспечение, эффективность функционирования СЭЗ и ТПР, а также практика привлечения и использования прямых иностранных инвестиций в двух странах. Раскрыты особенности и общие проблемы в инвестиционной сфере в Украине и во Вьетнаме. Обоснованы целесообразность использования специальных экономических зон и необходимость разработки специального режима инвестиционной деятельности для стимулирования инвестиций в приоритетные отрасли экономики. Определены направления использования мирового опыта привлечения иностранных инвестиций в Украине, в частности перспективного опыта Вьетнама. Акцентируется, что главная задача нынешнего этапа в украинской и во вьетнамской экономике – переход к общему оживлению и выявлению перспектив для стратегического инвестирования объектов и программ. А конечной целью государственной инвестиционной политики является формирование в стране благоприятного инвестиционного климата для мобилизации внутренних и привлечения иностранных инвестиций.

В конструктивной части работы определены приоритеты реализации государственной инвестиционной политики и пути повышения инвестиционной привлекательности страны. В частности, предложен системный подход к управлению инвестиционной деятельностью, который включает три ключевых направления: усовершенствование государственного регулирования инвестиционной деятельности; усиление банковско-финансового сектора, задачей которого выступает поиск инвестиционных ресурсов и создание условий для инвестирования; использование льгот и специальных преференций для стимулирования притока иностранных инвестиций. Предложены мероприятия по улучшению деятельности СЭЗ в Украине и во Вьетнаме, процедура инвестиционного надзора и механизм эффективного привлечения иностранных инвестиций. Определены перспективные сферы для взаимного инвестирования и разработана организационная модель инвестиционного партнерства между Украиной и Вьетнамом на современном этапе.

Ключевые слова: инвестиции, прямые иностранные инвестиции, инвестиционная деятельность, инвестиционная политика, трансформационная экономика, государственное регулирование, специальные (свободные) экономические зоны, территории приоритетного развития.

ANNOTATION

Nguyen Vinh Phuong. Improvement of Adjusting of Investment Activity in the Transformation Economy. – Manuscript.

The thesis for the scientific degree of Candidate of Economic Sciences, speciality 08.00.03 – Economics and Management of National Economy.- Chernigiv State Institute of Economics and Management, Ministry of Education and Science, Youth and Sport of Ukraine. – Chernigiv, 2011.
In the dissertation the scientific points of view of base concept ,,investments” and derivatives are generalized from it such economic categories as ,,investment activity”, ,,investing” and ,,investment process”. An investment role is grounded in a transformation economy as a factor of the economy growing and structural transformations. Bases of investment activity and role of government control are exposed in its realization, and also feature of becoming of public investment policy in a transformation economy.

The stages of development  of investment activity of Ukraine and Vietnam, legislative-normative providing, efficiency of functioning of SEZ and TPR, and also practice of bringing in and use of direct foreign investments in two countries, are investigational. Strategic directions investment activity, ways of increase of investment attractiveness of country and perspective spheres, are offered for the mutual investing between Ukraine and Vietnam on the modern stage.

Keywords: investments, foreign direct investments, investment activity, investment policy, transformation economy, government control, special (free) economic zones, territories of priority development.
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