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Л.П. Піддубна

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми дослідження. Суттєвим чинником економічного зростання України є модернізація її державної інвестиційної політики. Нинішній низький за європейськими мірками рівень життя українців, розрив між доходами населення та цінами споживчого ринку, глибоке розшарування між різними верствами населення, низький рівень інноваційності економічних процесів та їх законодавчого забезпечення є суттєвими загрозами розвитку інвестиційного ринку та його інститутів. Проблеми інвестиційної діяльності України особливо загострилися в умовах світової фінансової кризи та були зумовлені, у першу чергу, такими чинниками, як високий рівень зовнішнього боргу, загострення фінансової та іпотечної криз, дисбаланс і нестабільність інвестиційної активності та економічної свободи, відплив капіталу, високий рівень доларизації економіки, неефективна структура золотовалютних резервів країни. На сучасному етапі розвитку національної економіки до числа таких чинників, окрім глобальної економічної кризи, варто віднести, насамперед, нестабільність податкового та регуляторного законодавства, інфляційні процеси, недоступність кредитних ресурсів, посилення конкуренції, низький рівень капіталізації фондового ринку, зниження рівня інвестиційної активності, уповільнення платіжного обороту, зростання числа збиткових підприємств. Дія цих чинників викликає аритмію у русі матеріальних і фінансових потоків, призводить до значних втрат, збитків та, як наслідок, втрати державою інвестиційних ресурсів. З огляду на це актуальним напрямом сталого функціонування української економіки є формування механізмів ефективної державної інвестиційної політики.

Вагомий внесок у дослідження проблем інвестиційної діяльності зробили як вітчизняні, так і зарубіжні вчені. Серед останніх – Л. Абалкін, Ф. Візер, В. Кушлін, В. Паретто, Г. Попов, Г. Фостер, М. Фрідмен, Ф. Хаєк, Й. Шумпетер. Важливу роль у теоретичному та емпіричному дослідженні проблематики організації  інвестиційної діяльності держави відіграють праці сучасних вітчизняних вчених та  практиків, а саме: Л. Антонової, В. Базилевича, В. Бакуменка, О. Баранівського, О. Білоруса, Т. Білої, П. Гайдуцького, В. Геєця, В. Грушка, О. Іваницької, О. Дація, І. Драган, М. Корецького, В. Пілюшенка, Л. Пісьмаченко, О. Поважного, В. Федоренка.

Разом з тим, не дивлячись на велику кількість публікацій, залишається чимало невирішених проблем з удосконалення механізмів державної інвестиційної політики. Окрім того, ситуацію ускладнює відсутність системності, комплексності стосовно понятійного апарату у цій сфері, а також обґрунтованих пропозицій щодо впровадження сучасних методів та моделей управління інвестиційною діяльністю. Все це і зумовило актуальність обраної теми і спрямованість дисертаційного  дослідження.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження виконане відповідно до наукової теми Академії муніципального управління “Удосконалення механізмів державного управління та місцевого самоврядування” (номер державної реєстрації 0108U008164). Внесок автора полягає в розробці теоретико-методичних засад державної інвестиційної політики.

Мета й завдання дослідження. Метою дисертаційного дослідження є науково-методичне обґрунтування та розробка методичних і практичних рекомендацій з удосконалення механізмів державної інвестиційної політики в Україні. 

Відповідно до мети в роботі поставлені та вирішені такі завдання:

– проаналізувати сучасну наукову думку та визначити сутність інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах;

– класифікувати суб’єкти інвестиційного процесу в національній економіці;

– обґрунтувати роль і значення ресурсів у процесі формування вітчизняної інвестиційної політики в умовах впливу світових процесів глобалізації та регіоналізації;

– визначити основні тенденції у формуванні вітчизняної державної інвестиційної політики;

– запропонувати підхід до вдосконалення розроблення та впровадження системної державної стратегії залучення інвестицій;

– розробити концепцію фінансового забезпечення державної інвестиційної політики;

– визначити напрями активізації державної інвестиційної політики у сфері залучення іноземних інвестицій;

– узагальнити зарубіжний досвід розроблення антикризових програм у сфері інвестиційної діяльності та запропонувати першочергові напрями його використання в Україні.

Об’єктом дослідження є державна інвестиційна політика України.

Предметом дослідження є механізми удосконалення державної інвестиційної політики в Україні.

Методи дослідження. Методологічною основою дисертаційного дослідження є діалектичний метод пізнання економічних явищ, положення теорії галузі науки „Державне управління” щодо економічної та інвестиційної  безпеки. У ході дослідження широко використовувалися логічні й емпіричні методи пізнання механізмів і форм управління фінансами, а також методи порівняльного, факторного, економіко-математичного, статистичного, техніко-економічного аналізу, прогнозування економічних процесів, графоаналітичні й алгоритмічні методи відображення результатів досліджень. Пріоритетність використання того чи іншого методу визначалася конкретним завданням і поставленою метою.

Статистичною та фактологічною основою дослідження є дані Державного комітету статистики України, Державного комітету з питань регуляторної політики та підприємництва України, Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку, звіти суб’єктів господарювання, власні дані розрахунково-аналітичного та статистичного аналізу. Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативно-правові акти, програмні документи державних органів України, звітні дані Державного комітету статистики України, монографії, статті та інші наукові праці вітчизняних і зарубіжних авторів, інтернет-ресурси.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у новому вирішенні важливого науково-прикладного завдання обґрунтування та розроблення методичних і практичних рекомендацій з удосконалення механізмів державної інвестиційної політики в Україні. Особистий внесок автора полягає в таких конкретних результатах:

удосконалено:

– класифікацію суб'єктів інвестиційного процесу в національній економіці за наступними рівнями, а саме: держава, яка може реалізовувати свої функції через систему інституцій або здійснювати безпосереднє інвестування економіки; елементи фінансово-кредитної системи; виробничо-господарські об'єднання; угрупування з метою поєднання капіталів для досягнення спільних інвестиційних рішень; фірми з надання спеціалізованих послуг та робіт, що сприяють інвестуванню;

– підходи до розроблення та впровадження системної державної стратегії залучення інвестицій, виходячи з загальної стратегії економічного розвитку України, орієнтованої на розкриття її конкурентних переваг, поліпшення інвестиційного клімату, підвищення конкурентоспроможності економіки;

– підхід до розроблення концепції фінансового забезпечення державної інвестиційної політики, що виходить з єдності принципів формування інвестиційно-інноваційних заходів, поєднання підходів до формування законодавчого забезпечення управління інвестиційно-інноваційними програмами різних рівнів, гармонізації систем забезпечення економічної безпеки на всіх етапах реалізації інвестиційно-інноваційних заходів та державного управління, формування критеріїв і механізмів фінансування інноваційно-інвестиційних заходів та інвестування структурних змін, єдності підходів до зміни структури економіки України та формування інноваційно-інвестиційної моделі її розвитку;

дістали подальшого розвитку: 

– понятійно-категорійний апарат галузі науки «Державне управління» шляхом уточнення сутності інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах як системи відносин з приводу забезпечення процесу розширеного відтворення в національній економіці, виходячи з економічної (видатки на створення, розширення, реконструкцію та технічне переозброєння основного капіталу, а також на пов'язані з цим зміни оборотного капіталу в національній економіці) та фінансової (система економічних та інших відносин щодо кругообігу капіталу, який авансований у вигляді грошових, майнових, інноваційних та інтелектуальних цінностей в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності з метою отримання вигід від забезпечення процесу розширеного відтворення) точок зору; 

– підходи до формування вітчизняної інвестиційної політики з метою мінімізації впливу світових процесів глобалізації та регіоналізації шляхом виділення інвестиційного потенціалу у самостійний сукупний потенціал розвитку національної економіки та реалізації механізмів нарощування інвестиційного капіталу, розвитку інвестиційного ринку та його інституцій; 

– підходи до розроблення антикризових програм у сфері інвестиційної діяльності на засадах узагальнення та використання позитивного зарубіжного досвіду, а саме: удосконалення механізму забезпечення ліквідності, компенсаційного фінансування, фінансового регулювання та контролю; розроблення і затвердження широкомасштабних урядових програм; моніторинг змін ринку; надання державних гарантій; реалізація програм рекапіталізації банківських установ; розширення повноважень та посилення впливу фінансових регуляторів на основі вдосконалення законодавства.

Практичне значення одержаних результатів. У дисертаційній роботі сформульовані теоретичні положення та обґрунтовані практичні рекомендації, що спрямовані на розв’язання проблем державної інвестиційної політики. Найважливіші положення дослідження доведені до стадії конкретних рекомендацій і можуть бути використані при розробці інноваційної моделі розвитку економіки, програм інвестиційної діяльності, програм економічного та соціального розвитку. 

Підтвердженням практичного значення одержаних результатів є їх використання Комітетом Верховної Ради України з питань економічної політики в якості інформаційної бази при підготовці пропозицій щодо державного регулювання інвестиційної діяльності підприємств та регіонів (довідка від 14.11.2010 р. №111/9). Наукові рекомендації щодо підвищення ефективності процесу залучення інвестицій використані ВАТ «Запорізький сталепрокатний завод» (довідка від 18.03.2011 р. № 3к/565). Теоретичні та практичні рекомендації щодо напрямів модернізації інвестиційної діяльності впроваджені в діяльності Запорізької обласної ради (довідка від 17.03.2011 р. № 0135/0328).

Теоретичні положення та наукові результати дисертаційної роботи використано викладачами Академії муніципального управління при розробці навчальних модулів у системі підготовки за магістерськими програмами (довідка від 09.03.2011 р. № 08-26).

Особистий внесок здобувача. Дисертація є самостійною науковою працею та містить отримані автором результати в галузі науки державного управління, що опубліковані в одноосібних наукових працях.

Апробація результатів дослідження. Науковий зміст основних результатів дослідження та їх практичне застосування обговорювалися на таких науково-практичних конференціях: “Стратегія економічного розвитку країн в умовах глобалізації” (Дніпропетровськ, 2009); “Інституційна природа ринкових трансформацій” (Чернівці, 2009); “Актуальні проблеми економічного і соціального розвитку регіонів України” (Дніпропетровськ, 2009); “Державне управління та місцеве самоврядування” (Харків, 2010); “Фінансово-кредитний механізм активізації інвестиційного процесу” (Київ, 2010); “Антикризові механізми регіонального та муніципального розвитку” (Київ, 2010).
Публікації. За темою дисертаційного дослідження опубліковано 12 наукових праць, загальним обсягом 4,2 обл.вид.арк., у тому числі 6 статей у наукових фахових виданнях з державного управління та 6 тез виступів на науково-практичних конференціях.

Структура дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел. Повний обсяг дисертації – 205 сторінок, у тому числі 9 таблиць на 8 сторінках, 6 рисунків на 4 сторінках, 21 додаток на 30 сторінках. Список використаних джерел містить 241 найменувань на 19 сторінках.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано сутність і стан питання, що вирішується, актуальність теми дисертаційного дослідження, її зв’язок з науковими програмами; визначено мету, основні завдання дослідження, наукову новизну, встановлено об’єкт, предмет і методи дослідження, практичне значення отриманих результатів.

У першому розділі – „Теоретичні засади державної інвестиційної політики” – розглянуто сутність інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах, визначено державу як основного суб'єкта інвестиційного процесу в національній економіці, обґрунтовано механізми здійснення державної інвестиційної політики. 

Дослідження показало, що більшість закордонних фахівців у визначені змісту інвестицій у державній інвестиційній політиці наголошують на такому: забезпечення приросту функціонуючого капіталу; створення умов для одержання додаткового доходу; створення передумов для очікуваного розширення споживання у майбутньому шляхом відмови від частини поточного споживання. Обґрунтовуються у науковій літературі також такі функції інвестицій у виробничій сфері: формування факторів-ресурсів для виробничої стадії відтворення; реструктуризація основних інститутів сучасного відтворення; утворення нової комплексної структури капіталу у виробничій стадії; структурна перебудова економічних систем; ресурсне забезпечення переведення економічних систем на інноваційний шлях розвитку; функції, пов'язані з вирішенням проблем зайнятості, розвитком соціальної сфери й інших ефектів інвестування; регулювання пріоритетних напрямів розвитку економіки.

Встановлено, що в теорії державного управління принциповою ознакою класифікації інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики є виділення реальних та фінансових інвестицій. Реальні інвестиції – це довготермінові вкладення коштів у реальні активи – як матеріальні (виробничі основні та оборотні засоби, будівлі, споруди, обладнання, приріст товарно-матеріальних запасів), так і нематеріальні (патенти, ліцензії, права користування природними ресурсами, ноу-хау, технічна, науково-практична, інструктивна, технологічна, проектно-кошторисна та інша документація). Це вкладення державного чи приватного капіталів у будь-яку галузь економіки чи у підприємство, в результаті якого створюється новий капітал або проходить процес приросту наявного капіталу. Інвестиції, спрямовані на відтворення основних засобів і приріст матеріально-технічних запасів, тобто прямі реальні інвестиції, прийнято ототожнювати з капітальними вкладеннями.

На підставі аналізу підходів різних наукових шкіл запропоновано визначення інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах трактувати із економічної та фінансової точок зору. Так, за фінансовим визначенням, інвестиції – це система економічних та інших відносин з приводу кругообігу капіталу, який авансований у вигляді грошових, майнових, інноваційних та інтелектуальних цінностей в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності з метою отримання вигід від забезпечення процесу розширеного відтворення. За економічним визначенням, інвестиції – це видатки на створення, розширення, реконструкцію та технічне переозброєння основного і капіталу, а також на пов'язані з цим зміни оборотного капіталу в національній економіці. 

Встановлено, що інвестиційний ринок є середовищем, що має комплексну структуру та визначену кон'юнктуру, в якому взаємодіють інвестори, виробники та власники інвестиційних товарів, фінансові посередники та органи державної влади та управління. У структуру інвестиційного ринку включено: інвесторів, державні органи управління інвестиціями, ринок фінансових активів, ринок реальних активів, ринок фінансових посередників, власників інвестиційних товарів та виробників.

З метою узагальнення на рисунку виділено основні рівні суб'єктів інвестиційного процесу.


Рис. Рівні суб'єктів інвестиційного процесу

Визначено, що держава як суб'єкт першого рівня може реалізовувати свої функції через систему інституцій або здійснювати безпосереднє інвестування економіки. У першому випадку держава виступає як учасник інвестиційного процесу, а у другому – як інвестор. Держава виступає суб'єктом інвестиційного процесу через: органи виконавчої влади і місцевого самоврядування; Національний банк України (НБУ) шляхом регулювання попиту та пропозиції на залучені грошові кошти, регулювання облікової ставки (кредитну експансію чи кредитну рестрикцію), проведення операцій на фондовому ринку щодо емісії, продажу та купівлі державних цінних паперів, регулювання норм обов'язкових резервів; Фонд держмайна, Державний антимонопольний комітет, Фонд зайнятості, Пенсійний фонд та інші державні інституції.

Встановлено, що держава може брати участь в інвестиційному процесі як прямо, тобто через державний сектор економіки, так і опосередковано – через свої інституції. У випадку безпосереднього виконання державою ролі інвестора здійснюється інвестування тих галузей і виробництв, продукція яких має загальнонаціональне значення та які найближчим часом не підлягатимуть приватизації (оборонна промисловість, загальнодержавна інфраструктура, соціальна сфера). До форм опосередкованої участі держави в інвестиційному процесі віднесено державне кредитування, державні позики, роздержавлення, приватизація, податкове та валютне регулювання, амортизаційна політика, державний лізинг, ліцензування, квотування, стандартизація тощо.

На другому рівні визначено елементи фінансово-кредитної системи як суб'єкти інвестиційного процесу. До складу фінансово-кредитної системи входять: банківська фінансово-кредитна система, а саме: Національний банк та банківські установи, в тому числі спеціалізовані банки (інвестиційні, інноваційні, іпотечні, ощадно-позичкові тощо); небанківська (парабанківська) фінансово-кредитна система, до якої входять інститути спільного інвестування, довірчі товариства, кредитні спілки, страхові компанії, недержавні пенсійні фонди, лізингові фірми, інші небанківські фінансові установи тощо.

Третій рівень суб'єктів інвестиційного процесу формують виробничо-господарські об'єднання, до складу яких віднесено: акціонерні товариства; товариства з обмеженою, повною та додатковою відповідальністю; командитні товариства.

На четвертому рівні суб'єктів інвестиційного процесу виділено угрупування з різними цілями, але найчастіше з метою поєднання капіталів для досягнення спільних інвестиційних рішень, до складу яких входять: холдинги; промислово-фінансові групи; концерни, консорціуми.

До п'ятого рівня суб'єктів інвестиційного процесу віднесено фірми, функціями яких є надання спеціалізованих послуг та виконання різного виду робіт, що сприяють інвестуванню; фірми-девелопери; проджект-менеджери; фірми-ріелтери; інжинірингові фірми; консалтингові фірми; аккаунтингові фірми.

Встановлено, що найбільш надійним стабілізатором розвитку країни є внутрішній ринок, тому необхідно так формувати вітчизняну інвестиційну політику та практичну діяльність в галузі економіки, щоб світові процеси глобалізації та регіоналізації не створювали гострих проблем залежності у функціонуванні національної економіки.

Визначено, що Україна має достатню кількість кваліфікованих трудових ресурсів при відносно низькій вартості робочої сили, має у своєму розпорядженні основні види мінерально-сировинних ресурсів у необхідних обсягах, проте через відсутність широкомасштабних інвестицій у реальний сектор економіки, переживає різноманітні труднощі. Ця обставина підкреслює роль і значення ресурсів у процесі функціонування національної економіки країни в ринкових умовах господарювання, і відповідно об'єктивно виділяє інвестиційний потенціал у самостійний сукупний потенціал розвитку української економіки.

Основними механізмами здійснення державної інвестиційної політики в умовах функціонування ринкової моделі економіки визначені: нарощування інвестиційного капіталу, диверсифікованого за формами і видами джерел походження, з перевагою приватного інвестиційного капіталу над державним, збільшення кількості суб'єктів і об'єктів інвестування, розвиток інвестиційного ринку і його інституцій, які забезпечують реалізацію інвестиційного попиту та пропозиції, мобілізацію вільних коштів та їх подальше інвестування у реальний сектор економіки.

У другому розділі – „Аналіз механізмів державної інвестиційної політики в Україні” – проведено аналіз фінансового забезпечення інвестиційної діяльності, визначено інституційне забезпечення інвестиційної діяльності, проаналізовано нормативно-правове регулювання інвестиційної діяльності. 

Визначено, що багатовекторність державної інвестиційної політики передбачає державне регулювання різних напрямів інвестування. Тому різні сфери ринку інвестування за допомогою певних механізмів регулюють різні державні органи: Президент України, Кабінет Міністрів України, Міністерство фінансів України, Міністерство економічного розвитку і торгівлі України, інші профільні міністерства України, Національний банк України, Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку, Державна комісія з регулювання ринків фінансових послуг України, Державне агентство України з інвестицій та розвитку, Антимонопольний комітет України, Українська Фондова Біржа.

Розглядаючи сучасний стан інвестиційного ринку, відзначено, що він характеризується зменшенням ролі держави як безпосереднього інвестора і розвитком приватних інвесторів, появою нових інституційних структур, формуванням інвестиційної інфраструктури: комерційних банків, спеціалізованих кредитно-фінансових інвестиційних установ. Ці процеси поступово модифікували структуру інвестиційного капіталу за формами власності й джерелами фінансування. Разом з тим, зміна структури інвестиційного капіталу і статусу суб'єктів інвестування, що відповідає за зовнішніми ознаками умовам ринкової економіки, не призвела до активізації їх інвестиційної діяльності. Зменшення участі держави в реалізації інвестицій стало наслідком не тільки зміни інвестиційного режиму, пов'язаного з переходом до ринку, але й різким скороченням державних доходів в умовах економічного спаду. Масштаби і темпи скорочення інвестицій за рахунок державного і регіональних бюджетів, фонду державної підтримки пріоритетних галузей зумовили перенесення уваги в державній інвестиційній політиці на приватні структури: підприємства, банки, населення. Однак, незважаючи на кількісне зростання і диверсифікованість суб'єктів інвестиційної діяльності в приватному секторі, їх місце і роль в інвестиційному процесі виявилися недостатніми для того, щоб заповнити простір, який утворився внаслідок зменшення частки держави в інвестиційній сфері.

Доведено, що через зміну структури власності державні джерела інвестиційних ресурсів повинні були заміщатися приватними джерелами, що призвело б до розгортання масштабної децентралізації інвестиційної діяльності, зростання масштабів і ефективності інвестування. Натомість децентралізація інвестиційної діяльності, яка виразилася у збільшенні частки недержавних джерел інвестування (в основному внаслідок скорочення кількості державних підприємств через їх приватизацію) й суттєвому зменшенні централізованих інвестиційних ресурсів, супроводжувалася різким згортанням інвестиційної діяльності, зниженням сукупного інвестиційного потенціалу практично всіх інвесторів, зростанням розриву між інвестиційним попитом та пропозицією, посиленням відпливу капіталу з матеріального виробництва в сферу торговельних і фінансових послуг.

Визначено, що з метою полегшення інвестиційної діяльності та покращення інвестиційного клімату в останні роки  було ухвалено цілу низку нормативно-правових актів. Так, до міжнародних норм було адаптоване законодавство щодо регулювання діяльності іноземних інвесторів, визначено державні гарантії захисту іноземних інвестицій, встановлено національний режим інвестування, ухвалено закон про концесії у сфері розбудови та експлуатації дорожньої мережі тощо. Однак, незважаючи на зазначені позитивні тенденції, припливу необхідного обсягу коштів та приходу великої кількості стратегічних інвесторів поки що не відбулося. Незважаючи на активну роботу всіх гілок влади, українське законодавство, що регулює або впливає на інвестиційну діяльність, потребує вдосконалення.
По-перше, недостатньо врегульоване питання виділення та обігу землі. З одного боку, мораторій на продаж землі зумовлює відсутність в Україні ринку землі як такого. З іншого – існують нормативні та адміністративні труднощі із виділенням земельних ділянок під інвестиційні проекти. На сьогодні розроблено пакет законодавчих змін, якими буде запроваджено нові підходи у сфері планування територій, забезпечено конкурентні засади та прозорість при набутті прав на землю, зменшено відповідні інвестиційні ризики та підвищено захист інвесторів, створено умови для унеможливлення зловживань у сфері земельних відносин та будівництва тощо.

По-друге, потребує реформування дозвільна система. Насамперед, необхідне полегшення процедур, пов’язаних із початком та закінченням підприємницької діяльності, спрощення механізму отримання дозволів та ліцензій та зменшення їх кількості до необхідного мінімуму. Варто також створити чітку, просту та зрозумілу систему перевірок.

По-третє, система нарахування та стягнення податків і зборів в України є ускладненою і накладає помітне навантаження на підприємницьку діяльність. Більш того, недосконалим є механізм повернення ПДВ експортерам, а також застосування спеціальних податкових режимів. 

Важливим елементом інвестиційної діяльності в Україні повинен стати повноцінний фондовий ринок. Однак, в Україні він знаходиться лише на початковій стадії. На сьогодні ухвалено групу відповідних базових законів, функціонує низка біржових майданчиків, система рейтингів та індексів, у процесі консолідації знаходиться депозитарна система тощо. Однак існуючі елементи ще не об’єднані у стабільну систему, відсутня надійна та сучасна клірингова система, система розкриття інформації, не врегульовані деякі аспекти діяльності акціонерних товариств. Це уповільнює прихід стратегічних та портфельних інвесторів на український ринок. Більше того, факт відсутності котирування акцій багатьох українських компаній на національному фондовому ринку знижує довіру до них іноземних інвесторів.

Проведене дослідження показало, що з метою поліпшення інвестиційного клімату, для підвищення конкурентоспроможності економіки України в інвестиційній сфері необхідно здійснити розробку та впровадження системної державної стратегії залучення інвестицій в Україну, яка має ґрунтуватися на загальній стратегії економічного розвитку, орієнтованої на розкриття конкурентних переваг країни. Стратегія має запроваджувати механізм моніторингу показників та державної політики в сфері залучення іноземних інвестицій країнами Центральної та Східної Європи, виявлення пріоритетних напрямів економічної політики щодо удосконалення інвестиційного клімату України та забезпечення їх практичного впровадження; чітке визначення інструментів та механізмів стимулювання інвестиційного та інноваційного розвитку економіки України в Податковому кодексі України; впровадження розширеної системи інвестиційних стимулів шляхом надання пільг інвесторам: зі сплати податку на прибуток у випадку збільшення обсягу інвестицій в пріоритетні сфери економіки; на приріст інноваційних витрат, наприклад, понад 50 % середнього розміру витрат, здійснених інвестором протягом останніх трьох років, якщо щорічні витрати перевищують певний поріг; віднесення інвестиційних та інноваційних витрат до валових витрат інвестора з зростаючим коефіцієнтом; зниження ставки податку на прибуток для інноваційних видів діяльності; ввезення на безмитній основі та без сплати ПДВ технологічного обладнання, що використовується для виробництва експортної інноваційної, наукоємної продукції, обладнання, яке не має аналогів в Україні тощо; розробку системи спеціальних стимулів для підприємств, що здійснюють інвестиції в регіонах з рівнем безробіття, суттєво (наприклад, в 2 – 3 рази) вищим, ніж в цілому по країні; відновлення практики функціонування спеціальних економічних зон при запровадженні чіткої системи стимулів для інвестицій у такі території, спрямовані на підвищення рівня зайнятості, створення інноваційної продукції, залучення сучасних технологій, розширення експортної діяльності, екологічні проекти тощо, та інструментів гарантування цільового характеру застосування таких пільг; прийняття Закону України “Про державний земельний кадастр”, розроблений на підставі рішень РНБОУ з метою впорядкування відносин у земельній галузі; створення окремого Агентства інвестиційного розвитку з передачею функцій щодо формування та забезпечення реалізації державної політики у сфері інноваційної діяльності, в даний час покладених на Державне агентство України з інвестицій та розвитку, з метою оптимізації системи державного управління інвестиційним та інноваційним розвитком; розбудову системи інноваційної інфраструктури (центри трансферу технологій, технопарки тощо) з метою стимулювання поширення інновацій та нових технологій, залучення науково-дослідних установ до реалізації проектів, особливо на регіональному рівні; розробку і прийняття (за прикладом Угорщини і Чехії) Національної інноваційної програми на 2012 – 2020 роки; запровадження практики роботи Державного агентства України з інвестицій та розвитку з потенційними інвесторами в режимі “єдиного вікна”, що передбачає надання інвесторам інформаційної підтримки щодо правового та регуляторного середовища для іноземних інвестицій, допомоги в обробці інвестиційних пропозицій, в пошуку об’єктів для ведення бізнесу, а також українських постачальників тощо; покладення на агентство, за прикладом Чехії, повноважень щодо визначення інвестиційних стимулів, які можуть застосовуватись до іноземних інвесторів за конкретними інвестиційними проектами.
У третьому розділі – „Удосконалення механізмів державної інвестиційної політики в Україні” – удосконалено організаційні форми державного регулювання інвестиційної діяльності, обґрунтовано державні важелі формування інвестиційного клімату національної економіки, розроблено форми фінансування державної інвестиційної політики. 

Запропоновано концепцію фінансового забезпечення державної інвестиційної політики, що базується на положеннях інвестиційно-інноваційного розвитку України та створенні фонду розвитку. Головна ідея концепції полягає в тому, щоб удосконалити інституційну структуру з метою формування в Україні інноваційно-інвестиційної моделі розвитку економіки та на цій основі суттєво змінити структуру економіки, підняти її ефективність, що забезпечить подальше вирішення важких соціальних проблем. 

Концепція фінансового забезпечення державної інвестиційної політики має забезпечити: єдність принципів формування  інвестиційно-інноваційних заходів; поєднання підходів до формування законодавчого забезпечення управління  інвестиційно-інноваційними  програмами різних рівнів; гармонізацію систем забезпечення економічної безпеки на всіх етапах реалізації  інвестиційно-інноваційних  заходів і державного управління; формування критеріїв і механізмів фінансування інноваційно-інвестиційних  заходів і інвестування  структурних змін; єдність підходів до зміни структури економіки України і формування інноваційно-інвестиційної моделі її розвитку. 

Обґрунтовано необхідність створення державного стабілізаційного фонду невідновлювальних ресурсів – Фонду розвитку. До структури цього фонду включено: Український державний банк розвитку та інвестицій, який має здійснювати довгострокове пільгове кредитування інвестиційних проектів; Національний венчурно-інноваційний фонд з функцією акумулювання міжнародних грантів та венчурних інвестицій; Державну страхову компанію, яка має здійснювати страхування інвестиційних проектів; Центр розробки та аналізу інвестиційних проектів, який здійснює розробку, обґрунтування та консалтинг при впровадженні інвестиційних проектів; Державну іпотечну установу, яка має здійснювати кредитування під заставу нерухомості; Українське фондове агентство з функціями розробки, впровадження та супровіду інвестиційних інструментів Фонду на внутрішньому і світових фондових ринках, створення деривативного ринку страхування ризиків для інвесторів.

Встановлено, що питання важливості іноземних інвестицій для економічного зростання країни є надзвичайно важливим, дискусійним і багато в чому невирішеним для багатьох держав. Під ними, як правило, розуміють вкладення зарубіжних юридичних чи фізичних осіб з метою контролю національних підприємств, отримання підприємницького прибутку, диверсифікації капіталовкладень, мінімізації ризиків діяльності, збільшення капіталізації материнських компаній, перешкоджання входження на ринок конкурентів (так звані «захисні інвестиції»), захисту своїх довготермінових політичних чи соціальних інтересів. Мотивація іноземних інвесторів може бути різною, а їх діяльність, спрямована на задоволення власних інтересів, не завжди співпадає з інвестиційними пріоритетами країни-реципієнта інвестицій.

Визначено, що необхідність залучення іноземних інвестицій країнами-реципієнтами капіталу продиктована наступними чинниками: обмеженістю внутрішніх інвестиційних ресурсів або несприятливими умовами їх використання; низькою або односторонньою інвестиційною активністю власних інвесторів; необхідністю залучення разом з інвестиціями нової техніки та технології; бажанням створити конкурентоспроможну економіку, освоїти світові ринки чи розширити свою присутність на старих; потребами в модернізації соціальної структури суспільства, пошуком нових робочих місць; політичними мотивами тощо.

Обґрунтовано, що розвиток зарубіжної інвестиційної активності країн-донорів зумовлений рядом причин: надлишком капіталів у країні (низькі норми прибутку чи брак відповідної економічної структури для застосування капіталів); потребою в нових ринках збуту; потребою в економії на масштабах виробництва і досягнення максимуму ефективності на кожній зі стадій виробничого процесу; формуванням певного рівня конкурентоспроможності економіки; спробами обійти тарифні та нетарифні бар'єри в торгівлі; жорстким конкурентним та податковим законодавством окремих країн (зокрема, США чи країн ЄС), високими екологічними стандартами, витратами на заробітну плату чи розвиток інтелектуальних ресурсів фірм; пошуком більш високих норм прибутків на капітал; політичними чи соціальними мотивами тощо.

Під впливом перелічених факторів буде формуватися стратегічна позиція країни щодо залучення іноземних інвестицій і особливості виходу країни на міжнародний інвестиційний ринок, під яким можна розуміти механізм регулювання економічних відносин, що виникають між продавцем і покупцем інвестиційних ресурсів, які є резидентами різних країн.
Враховуючи вищенаведені позиції, розроблено напрями активізації державної інвестиційної політики у сфері залучення іноземних інвестицій, а саме: створення стабільного законодавства, яке має забезпечувати державні гарантії захисту вітчизняних та іноземних інвестицій протягом тривалого часу; створення сприятливого інноваційно-інвестиційного клімату для реалізації пріоритетних державних програм та інвестиційних проектів; сприяння залученню продуктивного прямого іноземного капіталу в сферу матеріального виробництва та встановлення державного контролю за його використанням; створення сприятливих умов для розвитку спільних підприємств, які займаються виробництвом; створення спільних підприємств за так званою китайською схемою, яка передбачає з самого початку володіння контрольним пакетом акцій підприємства українською стороною, згодом, через 5 – 7 років, українськими мають бути 75% акцій, через 10 – 12 років пакет акцій спільних підприємств стає повністю українським; заборона ввезення спільних підприємств застарілої продукції та технологій, які в розвинених країнах вважаються вичерпаними; розробка та прийняття законодавчої бази щодо страхування.

Аналізуючи перспективи ринку фінансових послуг, враховано при реформуванні існуючої системи цього ринку тенденцію інтеграції України до ЄС та ЄЕП, а також досвід роботи у відповідних напрямках. Ринку фінансових послуг вкрай необхідна ефективна законодавча база, яка передбачатиме чіткі норми прямої дії. Зважене запровадження нових фінансових інструментів з необхідною законодавчою базою стимулюватиме подальший розвиток внутрішнього ринку України. Банки зможуть отримати доступ на економічно обґрунтованих та виважених умовах до кредитних ресурсів українського та скористатися інструментами світового фінансового ринку, що сприятиме розвитку вітчизняного товаровиробника та зростанню економічного потенціалу України.

Обґрунтовано необхідність розробки нових тенденцій на економічному просторі України, а саме: курс України на розвиток інвестиційної інфраструктури та узгодження її з вимогами сучасної світової практики. Потребує модернізації ринок цінних паперів, введення консолідованої біржової та депозитарної систем, системи клірингу та розрахунків, внесення змін до законодавства про захист прав портфельних та міноритарних акціонерів. 

Встановлено, що здатність економіки окремих країн протистояти наслідкам фінансової кризи залежить від цілої низки чинників, основними серед яких є: частка державного сектора в структурі економіки, дефіцит державного бюджету і рівень державного боргу. Ефективність урядових заходів із подолання наслідків кризи також залежить від стану економіки  країни. Зокрема, це стосується фіскальних заходів, випуску державних цінних паперів або фінансових вливань. На жаль, за експертними оцінками, Україна опинилася серед країн, уряди яких не здатні ефективно реагувати на наслідки фінансових потрясінь, включаючи розробку відповідної програми антикризових заходів.

Дослідження зарубіжного досвіду з розробки антикризових програм дало підстави для таких висновків: першочерговим напрямом діяльності міжнародних фінансових організацій для забезпечення координації економічної політики на міжнародному рівні та підвищення ефективності антикризових заходів є удосконалення механізму надання ліквідності, компенсаційного фінансування, фінансового регулювання та контролю; а в перспективі – створення наднаціональних органів нагляду за функціонування світової фінансової системи; реалізація антикризових заходів ґрунтується на розроблених і затверджених широкомасштабних урядових програмах, що включають такі найважливіші напрями, як: підтримка фінансових інститутів  і фінансових ринків; стимулювання економічного попиту і зниження податків; захист від безробіття  та соціальна підтримка; в умовах нестабільності фінансових ринків центральні банки розширили напрями співпраці, спочатку на основі обміну інформацією і колективного моніторингу змін ринку, а пізніше – шляхом скоординованих кроків для забезпечення ліквідності; у більшості економічно розвинутих країнах за напрямами використання коштів переважно частка фінансування спрямовується на надання державних гарантій;  програми рекапіталізації банківських установ, що запроваджуються більшістю економічно розвинутих країн, базуються на використані різних інструментів, у тому числі інструментів перерозподілу прав власності ( не голосуючих привілейованих акцій, звичайних акцій та гібридного капіталу); в умовах кризи  в більшості економічно розвинутих країн розширення повноважень та посилення впливу фінансових регуляторів відбувається на основі вдосконалення законодавства. Коли центральний банк надає ліквідності фінансовій системі, уряд, зі свого боку, використовує бюджетні ресурси для надання нового капіталу, кредитів та (або) гарантій системним банкам, акціонери яких не здатні мобілізувати додатковий капітал.

Висновки

Дисертаційна робота спрямована на розв’язання важливого наукового завдання, яке полягає у науково-методичному обґрунтуванні та розробці методичних і практичних рекомендацій з удосконалення державної інвестиційної політики в Україні. Виконане дослідження дало змогу дійти до наступних висновків.

1. Дослідження генези наукової думки показало, що більшість фахівців при визначені сутності інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики наголошують на урахуванні їх функцій у виробничій сфері, функцій, пов'язаних з вирішенням проблем зайнятості, розвитком соціальної сфери та інших ефектів інвестування, а також регулювання пріоритетних напрямів розвитку економіки. Запропоновано визначення інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах трактувати з економічної та фінансової точок зору. За фінансовим визначенням, інвестиціями є система економічних та інших відносин щодо кругообігу капіталу, який авансований у вигляді грошових, майнових, інноваційних та інтелектуальних цінностей в об'єкти підприємницької та інших видів діяльності з метою отримання вигод від забезпечення процесу розширеного відтворення. За економічним визначенням, інвестиціями є видатки на створення, розширення, реконструкцію та технічне переозброєння основного капіталу, а також на пов'язані з цим зміни оборотного капіталу в національній економіці.

2. Класифіковано суб'єктів інвестиційного процесу в національній економіці за наступними рівнями, а саме: держава (може реалізовувати свої функції через систему інституцій або здійснювати безпосереднє інвестування економіки); елементи фінансово-кредитної системи (банківська та небанківська (парабанківська) фінансово-кредитні системи); виробничо-господарські об'єднання (акціонерні товариства; товариства з обмеженою, повною та додатковою відповідальністю; командитні товариства); угрупування з метою поєднання капіталів для досягнення спільних інвестиційних рішень (холдинги; промислово-фінансові групи; концерни, консорціуми); фірми з надання спеціалізованих послуг та робіт, що сприяють інвестуванню (фірми-девелопери; проджект-менеджери; фірми-ріелтери; інжинірингові фірми; консалтингові фірми; аккаунтингові фірми).

3. Визначено, що Україна має достатню кількість кваліфікованих трудових ресурсів, необхідні обсяги основних видів мінерально-сировинних ресурсів, проте через відсутність широкомасштабних інвестицій у реальний сектор економіки переживає різноманітні труднощі. Ця обставина підкреслює роль і значення ресурсів у процесі формування державної інвестиційної політики в умовах впливу світових процесів глобалізації та регіоналізації, і відповідно об'єктивно виділяє інвестиційний потенціал у самостійний сукупний потенціал розвитку національної економіки.

Основними механізмами здійснення державної інвестиційної політики в умовах функціонування ринкової моделі економіки визначені: нарощування інвестиційного капіталу, диверсифікованого за формами і видами джерел походження, з перевагою приватного інвестиційного капіталу над державним, збільшення кількості суб'єктів і об'єктів інвестування, розвиток інвестиційного ринку і його інституцій, які забезпечують реалізацію інвестиційного попиту та пропозиції, мобілізацію вільних коштів та їх подальше інвестування у реальний сектор економіки.

4. Визначено основні тенденції у формуванні вітчизняної державної інвестиційної політики. Встановлено, що зміна структури інвестиційного капіталу та статусу суб'єктів інвестування, що відповідає за зовнішніми ознаками умовам ринкової економіки, не призвела до активізації їх інвестиційної діяльності. Зменшення участі держави в реалізації інвестицій стало наслідком не тільки зміни інвестиційного режиму, пов'язаного з переходом до ринку, але й різким скороченням державних доходів в умовах економічного спаду. Доведено, що, незважаючи на кількісне зростання та диверсифікованість суб'єктів інвестиційної діяльності в приватному секторі, їх місце і роль в інвестиційному процесі виявилися недостатніми для того, щоб заповнити простір, який утворився внаслідок зменшення частки держави в інвестиційній сфері. Встановлено, що, незважаючи на активну роботу всіх гілок влади, українське законодавство, що регулює або впливає на інвестиційну діяльність, потребує подальшого вдосконалення.
5. З метою поліпшення інвестиційного клімату, підвищення конкурентоспроможності економіки України запропоновано підхід до вдосконалення та розроблення та впровадження системної державної стратегії залучення інвестицій, виходячи з загальної стратегії економічного розвитку, орієнтованої на розкриття конкурентних переваг країни, яка має передбачати запровадження механізму моніторингу показників державної політики в сфері залучення іноземних інвестицій країнами Центральної та Східної Європи; виявлення та задіяння пріоритетних напрямів економічної політики щодо вдосконалення інвестиційного клімату України; чітке визначення інструментів та механізмів стимулювання інвестиційного та інноваційного розвитку економіки України.

6. Розроблено концепцію фінансового забезпечення державної інвестиційної політики, що виходить з єдності принципів формування інвестиційно-інноваційних заходів, поєднання підходів до формування законодавчого забезпечення управління інвестиційно-інноваційними програмами різних рівнів, гармонізації систем забезпечення економічної безпеки на всіх етапах реалізації інвестиційно-інноваційних заходів та державного управління, формування критеріїв і механізмів фінансування інноваційно-інвестиційних заходів та інвестування структурних змін, єдності підходів до зміни структури економіки України та формування інноваційно-інвестиційної моделі її розвитку. Обґрунтовано необхідність створення державного стабілізаційного фонду невідновлювальних ресурсів – фонду розвитку. 

7. Визначено пріоритетні напрями активізації державної інвестиційної політики у сфері залучення іноземних інвестицій, а саме: створення стабільного законодавства, яке має забезпечувати державні гарантії захисту вітчизняних та іноземних інвестицій протягом тривалого часу; створення сприятливого інноваційно-інвестиційного клімату для реалізації пріоритетних державних програм та інвестиційних проектів; сприяння залученню продуктивного прямого іноземного капіталу в сферу матеріального виробництва та встановлення державного контролю за його використанням; створення сприятливих умов для розвитку спільних підприємств, які займаються виробництвом; розробка та прийняття законодавчої бази щодо страхування.
8. Узагальнено зарубіжний досвід розроблення антикризових програм у сфері інвестиційної діяльності та запропоновано першочергові напрями його використання в Україні, а саме: вдосконалення механізму забезпечення ліквідності, компенсаційного фінансування, фінансового регулювання та контролю; розроблення і затвердження широкомасштабних урядових програм; моніторинг змін ринку; надання державних гарантій; реалізація програм рекапіталізації банківських установ; розширення повноважень та посилення впливу фінансових регуляторів на основі вдосконалення законодавства. 
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Дисертація присвячена науковому обґрунтуванню та розробці методичних і практичних рекомендацій з удосконалення механізмів державної інвестиційної політики в Україні.

Проведено аналіз ґенези наукової думки щодо визначення сутності інвестицій як об’єкта державної інвестиційної політики в ринкових умовах. Визначено державу як суб'єкта першого рівня у класифікації інвестиційного процесу в національній економіці. Обґрунтовано підходи та механізми формування вітчизняної інвестиційної політики в умовах впливу світових процесів глобалізації і регіоналізації. Визначено тенденції у формуванні державної інвестиційної політики. Удосконалено методичні підходи до розробки та впровадження системної державної стратегії залучення інвестицій. Розроблено концепцію фінансового забезпечення державної інвестиційної політики. Розроблено напрями активізації державної інвестиційної політики у сфері залучення іноземних інвестицій. Узагальнено зарубіжний досвід розроблення антикризових програм у сфері інвестиційної діяльності та запропоновано першочергові напрями його використання в Україні.

Ключові слова׃ державна стратегія залучення інвестицій, державна інвестиційна політика, механізми управління, національна економіка.

Порвин Н. Ю. Механизмы усовершенствования государственной инвестиционной политики в Украине. – Рукопись.
Диссертация на соискание ученой степени кандидата наук государственного управления по специальности 25.00.02 – механизмы государственного управления. – Академия муниципального управления. – Киев, 2011.

Диссертация посвящена научному обоснованию и разработке методических и практических рекомендаций по усовершенствованию механизмов государственной инвестиционной политики в Украине.

Предложено определение инвестиций как объекта государственной инвестиционной политики в рыночных условиях трактовать из экономической и финансовой точек зрения. По финансовому определению, инвестициями является система экономических и других отношений по поводу кругооборота капитала, который авансирован в виде денежных, имущественных, инновационных и интеллектуальных ценностей в объекты предпринимательской и других видов деятельности с целью получения выгод от обеспечения процесса расширенного воспроизводства. По экономическому определению, инвестициями являются расходы на создание, расширение, реконструкцию и техническое перевооружение основного капитала, а также на связанные с этим изменения оборотного капитала в национальной экономике. Государство отнесено к первому уровню в классификации субъектов инвестиционного процесса.

Определено, что Украина имеет достаточное количество квалифицированных трудовых ресурсов, необходимые объемы основных видов минерально-сырьевых ресурсов, однако из-за отсутствия широкомасштабных инвестиций в реальный сектор экономики переживает разнообразные трудности. Это обстоятельство подчеркивает роль и значение ресурсов в процессе формирования государственной инвестиционной политики в условиях максимального влияния мировых процессов глобализации и регионализации, и соответственно объективно выделяет инвестиционный потенциал в самостоятельный совокупный потенциал развития национальной экономики.

Основными механизмами осуществления государственной инвестиционной политики в условиях функционирования рыночной модели экономики определенны: наращивание инвестиционного капитала, диверсифицированного по формам и видам источников происхождения, с преимуществом частного инвестиционного капитала над государственным, увеличение количества субъектов и объектов инвестирования, развитие инвестиционного рынка и его институций.

Определены тенденции в формировании государственной инвестиционной политики. Установлено, что изменение структуры инвестиционного капитала и статуса субъектов инвестирования, которое отвечает по внешним признакам условиям рыночной экономики, не привело к активизации их инвестиционной деятельности. Уменьшение участия государства в реализации инвестиций стало следствием не только изменения инвестиционного режима, связанного с переходом к рынку, но и резким сокращением государственных доходов в условиях экономического спада. Определено, что, не взирая на количественный рост и диверсифицированность субъектов инвестиционной деятельности в частном секторе, их место и роль в инвестиционном процессе оказались недостаточными для того, чтобы заполнить пространство, которое образовалось в результате уменьшения части государства в инвестиционной сфере. 

С целью улучшения инвестиционного климата, повышения конкурентоспособности экономики Украины предложено осуществление разработки и внедрение системной государственной стратегии привлечения инвестиций. Разработана концепция финансового обеспечения государственной инвестиционной политики, которая должна обеспечить: единство принципов формирования  инвестиционно-инновационных мероприятий; сочетание подходов к формированию законодательного обеспечения управления  инвестиционно-инновационными  программами разных уровней; гармонизацию систем обеспечения экономической безопасности. Обосновано необходимость создания государственного стабилизационного фонда невозобновляемых ресурсов – фонда развития. 

Разработаны направления активизации государственной инвестиционной политики в сфере привлечения иностранных инвестиций, а именно: создание стабильного законодательства; создание благоприятного инновационно-инвестиционного климата; содействие привлечению производительного прямого иностранного капитала в сферу материального производства и установления государственного контроля за его использованием.

Исследование зарубежного опыта по разработке антикризисных программ в сфере инвестиционной деятельности дало основание для таких выводов: первоочередным направлением является усовершенствование механизма обеспечения ликвидности, компенсационного финансирования, финансового регулирования и контроля; разработка и утверждение широкомасштабных правительственных программ; мониторинг изменений рынка; предоставление государственных гарантий; реализация программ рекапитализации банковских учреждений; расширение полномочий и усиление влияния финансовых регуляторов на основе совершенствования законодательства. 

Ключевые слова: государственная стратегия привлечения инвестиций, государственная инвестиционная политика, механизмы управления, национальная экономика.
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Dissertation is devoted to scientific and development of methodical and practical recommendations from the improvement of mechanisms of state investment policy in Ukraine.

The analysis is conducted scientific thought in relation to determination of essence of investments as object of state investment policy in market conditions. The state as subject of the first level is certain in classification of investment process in a national economy. The approaches and mechanisms of forming of domestic investment policy in the conditions of the maximal influencing of world processes of globalization is devoted. Tendencies are certain in forming of state investment policy. Methodical approaches to realization are improved developments and introductions of system state strategy of bringing in of investments. Conception of the financial providing of state investment policy is developed. Directions of activation of state investment policy are developed in the field of bringing in of foreign investments. Generalized foreign experience of antikrizovikh program development in the field of investment activity and near-term directions of his use are offered in Ukraine.

Key words: state strategy of bringing in of investments, state investment policy, management mechanisms, national economy.
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банківська та небанківська фінансово-кредитні системи





товариства: акціонерні; з обмеженою, повною та додатковою відповідальністю; командитні
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- як учасник інвестиційного процесу;


- як інвестор








