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Актуальність теми. Проблема формування інвестиційного потенціалу об’єктивно є вихідною в аналізі змісту та структури інвестиційного процесу. В умовах трансформаційної економіки інституційні зміни у механізмах формування та відтворення інвестиційного потенціалу на всіх таксономічних рівнях характеризуються значною інтенсивністю. На мега- та макроекономічному рівнях це, насамперед, стосується інституційного середовища інвестиційного процесу, формування специфікованих ринків прав власності на інвестиційні ресурси, їх диверсифікації, концентрації та інтернаціоналізації, підвищення ролі постіндустріальних чинників у формуванні інвестиційного потенціалу. На мезо- та мікроекономічному рівнях реалізація цілей розширеного відтворення інвестиційних доходів пов’язується (поряд з підвищенням технологічного рівня) зі зростанням частки інвестицій в людський, інтелектуальний та соціальний ресурс, інституціоналізацією транзитивності кредитних та інвестиційних ресурсів, наданням факторного значення впливу на інвестиційний процес позаекономічних інститутів, інвестиційного клімату, тощо.

Для трансформаційної економіки України формування інвестиційного потенціалу не є одиничним актом. Це перманентний процес, що в сучасному вимірі визначається не стільки обмеженими факторною базою можливостями мобілізації інвестиційних ресурсів, скільки формуванням інституційних спроможностей і в цьому розумінні – потужностей продукування інвестиційних доходів. Власне тому теоретичні та прикладні питання визначення змісту, функціональної ролі, місця інвестиційного потенціалу, інституційного забезпечення його формування та розширеного відтворення у трансформаційній економіці набувають першочергового значення.

До наукових досліджень, присвячених вивченню окремих складових інвестиційного потенціалу та інституційного забезпечення його формування в умовах трансформаційної економіки, відносяться праці вітчизняних фахівців – Бланка І., Геєця В., Гриценка А., Диби М., Зайцева Ю., Кириленка В., Косової Т., Лагутіна В., Леоненка П., Майорової Т., Малого І., Пересади А., Поручника А., Реверчука С., Савчука В., Соколової О., Татаренко Н., Ткача А., Федулової Л., Черваньова Д., Якубенка В., а також зарубіжних вчених – Александера Г., Алчіана А., Барда Д., Бейлі Дж., Бірмана Г., Боді З., Б’юкенена Д., Гітмана Л., Джонка М., Дорнбуша Р., Кейна А., Кейнса Д., Коуза Р., Маркуса А., Маршала А., Портера Д., Самуельсона Л., Стігліца Д., Ульямсона О., Фішера С., Шмалензі Р., Шмідта С. та інших.

Водночас, численні проблеми формування інвестиційного потенціалу залишаються ще недостатньо дослідженими. Йдеться про методологічні засади його дослідження з позицій загальної економічної та інституційної теорії, інституційних принципів та підходів до характеристики потужності інвестиційного потенціалу, визначення інституційних чинників та економічних стимулів його формування та мобілізації в Україні. Все вищезазначене обумовлює актуальність обраної теми дослідження в теоретичному та практичному плані.

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження виконано відповідно до плану науково-дослідної роботи кафедри політичної економії обліково-економічних факультетів ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» і є складовою теми «Сучасне постіндустріальне суспільство і шляхи його формування в Україні» (номер державної реєстрації 0107U001332). Особистий внесок здобувача у розробку цієї теми полягає у дослідженні процесів формування інвестиційного потенціалу в умовах становлення нової економічної системи в Україні (підрозділи: 2.1. «Роль держави та державних інституцій у реструктуризації національного інвестиційного потенціалу»; 2.2. «Інвестиційний потенціал в інноваційній моделі розвитку національної економіки»).
Мета та завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є дослідження змісту, структури та функціональної ролі інвестиційного потенціалу у трансформаційній економіці, інституційного середовища його формування та розширеного відтворення.
Відповідно до мети дослідження були поставлені наступні завдання:

- узагальнити та систематизувати теоретико-економічні підходи до визначення змісту та структури інвестиційного потенціалу;

- дослідити функціональну роль інституту інвестування в контексті інституційної теорії прав власності;

- охарактеризувати інституційне середовище формування інвестиційного потенціалу та його вплив на результативність інвестиційного процесу в трансформаційній економіці;

- розглянути регуляторну роль держави та державних інституцій у реструктуризації національного інвестиційного потенціалу;

- визначити місце інвестиційного потенціалу в інноваційній моделі розвитку національної економіки;

- розглянути глобалізаційні чинники формування національного інвестиційного потенціалу.
Об’єктом дослідження є трансформаційна економіка та чинники її ефективного функціонування.

Предметом дослідження є інвестиційний потенціал, інституційне середовище його формування в трансформаційних умовах України.

Методи дослідження. Методологічною та теоретичною основою дисертаційного дослідження є загальнонаукові методи пізнання та фундаментальні положення економічної теорії. Вирішення поставлених у дисертаційній роботі завдань та отримання конкретних наукових результатів передбачало використання ряду методів, специфікованих потребами дослідження окремих проблем, а саме: методу класифікації та систематизації – задля аналізу економічної літератури з питань дослідження методологічних засад  визначення змісту та структури інвестиційного потенціалу; методу узагальнення даних та порівняльного зіставлення – для визначення ролі та місця інвестиційного потенціалу на сучасному етапі економічного розвитку та дослідження інституційного середовища його формування; методу аналізу і синтезу – для вивчення особливостей національної інноваційної моделі та визначення місця інвестиційного потенціалу в ній; методу якісних і кількісних порівнянь – для оцінки іноземної інвестиційної діяльності на території України. 

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативні акти вищих органів державної влади, офіційні статистичні матеріали Державного комітету статистики України, Міністерства фінансів та інших державних установ, міждержавних економічних організацій, Світового банку, Світового економічного форуму, достовірні електронні ресурси мережі Інтернет, монографії, вітчизняні та зарубіжні наукові праці з проблем інвестування, інвестиційної діяльності, особливостей формування та становлення інвестиційного потенціалу в умовах трансформаційних перетворень.

Наукова новизна одержаних результатів, що виносяться на захист, полягає в наступному:

вперше: 

- обґрунтовано визначення поняття інвестиційного потенціалу як єдності трьох векторів його виміру: наявних можливостей мобілізації та перетворення економічних факторів в інвестиційні ресурси (запас); інституційних спроможностей їх включення в інвестиційний процес (потік); інвестиційних потужностей щодо розширеного відтворення інвестиційних доходів (запас). Це дозволяє розширити для досліджень та конкретизувати простір формування інвестиційного потенціалу у трансформаційній економіці такими чинниками його інституційного середовища (перш за все, права власності, інвестиційні інституції, інвестиційні ринки, інвестиційний клімат), що визначають інституційну спроможність здійснення інвестиційної діяльності та забезпечують синергетичний ефект від її здійснення (інвестиційні доходи);

удосконалено:

- трактування підстав розмежування інститутів кредитування та інвестування в контексті розбіжностей інституційних систем англосаксонського та континентального права власності. Якщо для першої характерним є чітке відособлення та специфікація кредитних та інвестиційних інституцій і операцій (правочинностей володіння та розпорядження), то друга передбачає можливості їх суміщення за принципом єдності та неподільності;
- визначення місця та ролі інституту інвестування в системі фінансових інститутів та їх суспільному відтворенні. У вузькому розумінні інститут інвестування є одним з базових фінансових інститутів (поряд з інститутами кредитування та страхування), який регламентує порядок обміну правами власності на інвестиційні ресурси. Широкий зміст інституту інвестування дозволяє визначити його як такий, що пронизує весь цикл суспільного відтворення, тоді як сфера безпосередньої дії фінансових інститутів обмежена лише фінансовим сектором;
отримало подальший розвиток:  

- обґрунтування характеру розбіжностей між поняттями, що визначають інституційне середовище інвестиційного процесу та інвестиційний клімат. Якщо інституційне середовище складає мережа формальних і неформальних (у тому числі – позаекономічних) правил та інституцій, що регламентують поведінку на всіх стадіях циклу інвестиційного процесу, то інвестиційний клімат характеризує очікувана сукупність трансакційних витрат, що впливають на ступінь активності (доходності/ризику) власне інвестиційної діяльності;

- характеристика змісту поняття «інвестування» як процесу цільового вкладення визначених майнових цінностей в інвестиційні об’єкти у поточному періоді з метою отримання вигод (прибутку, доходу, соціального ефекту, екологічного ефекту, технологічного оновлення та модернізації виробництва тощо), тобто досягнення економічних та/або позаекономічних цілей інвестора у майбутньому, що супроводжується інвестиційним ризиком. При цьому мобілізація та «тримання» інвестиційного потенціалу, окрім розрахункових завдань вибору та оптимізації можливих сполучень «ризику-доходу», передбачає найбільш глибинні ринково-ціннісні орієнтири – інвестиційну владу, що суттєво розширює для її суб’єктів можливості визначати стратегію розвитку та механізми алокації ресурсів і доходів.

Практичне значення одержаних результатів. Теоретичне і прикладне значення одержаних наукових результатів полягає у подальшому розвитку теорії інвестицій, а саме в частині дослідження особливостей формування інвестиційного потенціалу у трансформаційній економіці. Висновки та рекомендації, що сформульовані в дисертаційній роботі, можуть бути використані органами державного управління при розробці заходів щодо активізації інвестиційної діяльності в Україні. 

Результати наукових досліджень прийнято до впровадження у практичній та нормативній діяльності відділу з питань внутрішньої політики та зв’язків з громадськістю Виконавчого комітету Криворізької міської ради (довідка № 0105 від 29.04.2011 р.).

Окремі результати дисертації використовуються ВАТ «АрселорМіттал Кривий Ріг» при розробці напрямків інвестиційної політики в умовах виходу підприємства на зовнішні ринки (довідка № 02-1/34 від 16.05.2011 р.).

Практичні рекомендації щодо розробки стратегічної програми та концепції розвитку підприємства на інноваційних засадах застосовуються ТОВ «Інтер-бізнес» (довідка № 269/1-11 від 24.05.2011 р.).

Окремі положення дисертаційного дослідження впроваджено в навчальний процес при викладанні дисциплін «Основи економічної науки» та «Трансформаційна економіка» в ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» (довідка від 10.06.2011 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаною науковою працею. Наукові положення, висновки та рекомендації, які виносяться на захист, отримані і сформульовані автором особисто.

Апробація результатів дисертації. Теоретичні положення та висновки дисертаційного дослідження доповідались та обговорювались на 5-и науково-практичних та науково-методичних конференціях міжнародного та всеукраїнського рівня. Серед них: IV Міжнародна науково-методична конференція «Інституціональні перетворення в суспільстві: світовий досвід і українська реальність» (м. Мелітополь, 4-6 вересня 2009 р.),  X  Міжнародна науково-практична конференція «Теорія і практика сучасної економіки» (м. Черкаси, 14-16 жовтня 2009 р.),  II  Міжнародна науково-практична конференція студентів і молодих вчених «Розвиток міжнародних відносин та зовнішньоекономічної діяльності підприємств України в умовах фінансово-економічної кризи» (м. Донецьк, 10-11 грудня 2009 р.), IV Міжнародна науково-практична конференція «Сучасні проблеми інноваційного розвитку держави» (м. Дніпропетровськ, 1-12 листопада 2010 р.), Міжнародна науково-практична Інтернет-конференція «Важелі і механізми формування сталого розвитку економіки в умовах світової глобалізації» (м. Тернопіль, 9-10 грудня 2010 р.).

Публікації. За темою дисертаційного дослідження опубліковано 15 наукових праць загальним обсягом 6,06 друк. арк., у тому числі 10 – у наукових фахових виданнях, 5 – в інших виданнях.
ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано нове вирішення наукового завдання, пов’язаного з визначенням змісту, процесу формування та інституційного забезпечення інвестиційного потенціалу в умовах трансформаційної економіки, що дозволяє сформулювати ряд висновків теоретичного та практичного значення.

1. Інвестиції є вихідним поняттям при визначенні змісту інвестиційного потенціалу у логічному ряду: інвестиції – інвестиційна діяльність – інституціоналізація інвестиційної діяльності – інвестиційний клімат – інвестиційний потенціал. Проведений в цьому контексті аналіз вказаних та суміжних з ними дефініцій дає підстави для висновку, що поняття інвестиційного потенціалу характеризується як єдність трьох векторів його виміру: наявних можливостей мобілізації та перетворення економічних факторів в інвестиційні ресурси; інституційних спроможностей їх включення в інвестиційний процес; інвестиційних потужностей щодо розширеного відтворення інвестиційних доходів. Це дозволяє визначити інвестиційний потенціал як запас наявних можливостей інвестиційних ресурсів певного таксономічного рівня, потужність потоку яких щодо продукування інвестиційних доходів/ризиків зумовлена спроможностями інституційного середовища забезпечити безперервність та інтенсивність протікання інвестиційного процесу.
2. Мережа правил взаємоузгодженності окремих складових інвестиційного процесу структурує інституційне середовище інвестиційного потенціалу, базовими елементами якого виступають: правила (інститут) інвестування, інвестиційні ринки та інвестиційні інституції (організації). У цьому розумінні проблема формування інвестиційного потенціалу є проблемою формування та перманентних змін його інституційного середовища.

3. Інвестиційний клімат є визначальною інтегральною характеристикою інституційного середовища процесу формування інвестиційного потенціалу. Під цим поняттям слід розуміти очікувану сукупність трансакційних витрат, що впливають на ступінь активності (доходності/ризику) власне інвестиційної діяльності. З цього боку інвестиційний клімат являє собою комплекс суб’єктивних та об’єктивних умов функціонування інвестиційного ринку та характеризує всю сукупність передумов, які дозволяють інвестору зробити висновок про ступінь доцільності інвестиційної діяльності.

4. Підстави розмежування та транзитивності інститутів кредитування та інвестування слід бачити не в рівні інституційної досконалості відносин власності в тій чи іншій країні (при всій важливості цієї проблеми), а скоріше в особливостях інституційних систем англосаксонського та континентального права власності. Перша передбачає можливості їх відособлення та специфікацію (правочинностей володіння та розпорядження), друга – суміщення кредитних та інвестиційних інституцій і операцій (принцип єдності та неподільності).

5. Мобілізаційна інвестиційна політика держави має базуватись на наступних принципах: принципі поєднання та координації роботи всіх гілок влади, принципі системності, принципі об’єктивності та принципі економічної ефективності. Важливими передумовами активізації інвестиційного процесу є дії держави, направлені на стимулювання довгострокового інвестування та розвиток фондового ринку. Інвестиційна політика в Україні потребує розробки ефективної інвестиційної стратегії, цілі якої б базувались на реально існуючий ситуації в економіці та основною кінцевою метою якої було б створення сприятливого інвестиційного клімату задля формування та розвитку національного інвестиційного потенціалу.

6. В інноваційній моделі розвитку національної економіки інвестиційний потенціал відіграє вирішальну роль, оскільки в умовах ринкової економіки реалізація інноваційної діяльності на кожному рівні пов’язана, передусім, з пошуком джерел і форм інвестування, які повинні забезпечувати баланс між інноваційними витратами та фінансовими можливостями. Суттєвим негативним фактором забезпечення інноваційної діяльності в промисловості є неприпустимо низька участь держави у процесі фінансування, з боку держави не робиться значних спроб для стимулювання технологічних інновацій, що негативно впливає на конкурентоспроможність вітчизняних підприємств; частка коштів іноземних інвесторів у фінансуванні інновацій теж є незначною, що говорить про слабкий рівень інтегрованості України у світовий інвестиційно-інноваційний процес на рівні інвестування інноваційних процесів на підприємствах.

7. З метою забезпечення подальшого розвитку інвестиційного кредитування економіки необхідним є створення державної кредитної інституції – банку розвитку, яка могла б забезпечити доступне довгострокове кредитування високотехнологічного сектору економіки, стати сполучним інструментом між організаціями, що впроваджують інновації та іншими економічним суб’єктами, а головним чином – із внутрішніми та зовнішніми інвесторами. Розвиток ринку венчурного капіталу в Україні слід також розглядати як невід'ємну частину інноваційного розвитку економіки та фінансування інноваційно-інвестиційної діяльності.
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