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ВСТУП
Сучасний стан інвестиційного середовища, яке відіграє одне з вирішальних значень у розвит-

ку української економіки, потребує негайного поліпшення, за допомоги як практичних (у т.ч. сти-
мулювання інвесторів з боку держави), так і теоретичних (правильного інтерпретування та засто-
сування терміну «інвестиції» та похідних від нього понять) засад.

Незважаючи на широке використання, терміни «інвестицій» та похідні від нього продовжують
трактувати досить широко, охоплюючи при цьому велике коло різноманітних категорій.

У той же час ефективність організацій, поліпшення стану інвестиційної та інноваційної діяль-
ності передбачає також розвиток державного управління у рамках законодавчої діяльності інвес-
тиційного процесу.

Дослідженню теоретичних та практичних аспектів інвестиційної діяльності присвячені праці
багатьох як зарубіжних, так і вітчизняних науковців. Вагомий внесок у дослідження даного пи-
тання зробили такі вчені як: А. Загородній [1], І. Бланк [2], А. Садеков [4], Г. Маковикова,
К. Янковський, Г. Староверова, Г. Бирман, Л. Гитман та інші.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті полягає в уточнені терміну «інвестиції» та похідних від нього понять, визначення

умов розвитку та стану інвестиційної діяльності в економіці Україні.
РЕЗУЛЬТАТИ
Інвестиції відіграють вирішальне значення у розвитку економіки будь-якої форми власності

(державної чи приватної). Тому теоретичним та практичним питанням інвестиційної діяльності в
економіці України приділяється постійна увага як у вітчизняній, так і у закордонній літературі.
Першочерговим у економічних та юридичних дискусіях виступає питання щодо сутності поняття
інвестицій. А.Г. Загородній і Ю.І. Стадницький, наприклад, відзначають наступне: «Термін «інве-
стиції» походить від латинського слова «invest», що означає «вкладати». У загальноприйнятому
трактуванні інвестиції — це вкладання коштів в основний капітал з метою отримання прибутку.
Часто поняття інвестицій трактують ширше — як грошові, майнові, інтелектуальні цінності, що
вкладаються в об’єкти підприємницької та інших видів діяльності з метою отримання прибутку
чи досягнення соціального ефекту. Зокрема, таке тлумачення поняття «інвестиції» дається у За-
коні України «Про інвестиційну діяльність» від 18 березня 1991 року» [1, с. 7].

І.А. Бланк у зв’язку з розглядом сутності поняття інвестицій насамперед констатує: «Інвес-
тиції — одна з категорій, яка найбільш часто застосовується в економічній системі як на мікро,
так і на макрорівні. Однак, не дивлячись на виключну увагу дослідників до цієї ключової еконо-
мічної категорії, наукова думка до цих пір не розробила універсальне визначення інвестиції, яке б
відповідало потребам як теорії, так і практики, а також було б адекватних з позиції конкретного їх
здійснення — держави, підприємств, домашнього господарства.

У сучасній літературі різноманітні визначення інвестиції часто трактують цю категорії недостат-
ньо чітко або надмірно вузько, акцентуючи увагу лише на окремих сторонах її сутності» [2, с. 9].

Визначаючи, що «здійснення інвестицій є найважливішою умовою вирішення практично усіх
стратегічних і значної частини поточних завдань розвитку та забезпечення ефективної діяль-
ності підприємства», І.А. Бланк наводить таке визначення сутності категорії «інвестиції»: «Інве-
стиції підприємства представляють собою вкладання капіталу у всіх його формах у різноманітні
об’єкти (інструменти) його господарської діяльності з метою одержання прибутку, а також досяг-
нення іншого економічного або позаекономічного ефекту, здійснення якого базується на ринко-
вих принципах та пов’язано з факторами часу, ризику та ліквідності» [2, с. 17-18]. На наш погляд,
у наведеному визначенні інвестицій, з одного боку, вказано такі відомості, які є другорядними і
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необов’язковими (про фактори часу, ризику та ліквідності, ринкові принципи), а, з іншого боку,
виникає потреба у додаткових роз’ясненнях (щодо сутності капіталу, що вкладається).

У порівнянні з вищенаведеними визначеннями поняття інвестицій, більш прийнятним виглядає
визначення інвестицій, що наводиться у статті 1 Закону України «Про інвестиційну діяльність» [3]:
«Інвестиціями є всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об’єкти
підприємницької та інших видів діяльності, в результаті якої створюються прибуток (дохід) або
досягається соціальний ефект». Це визначення не потребує додаткових пояснень і не включає в
себе надлишкових відомостей.

В той же час визначення сутності інвестиційної діяльності, що прийнято у статті Закону
України «Про інвестиційну діяльність» вбачається надмірно стислою, а саме [3]: «Інвестицій-
ною діяльністю є сукупність дій громадян, юридичних осіб і держави щодо реалізації інвес-
тицій». І.А. Бланк пропонує наступне визначення: «Інвестиційна діяльність підприємства представляє
собою ціленаправлене здійснення процесу вишукання необхідних інвестиційних ресурсів, вибору
ефективних об’єктів (інструментів) інвестування, формування збалансованої за обраними парамет-
рами інвестиційної програми (інвестиційного портфелю) та забезпечення її реалізації» [2, с. 19]. На
наш погляд, у визначенні сутності інвестиційної діяльності цілком обґрунтованим є також зазна-
чення такої складової цієї діяльності як пошук та мобілізація інвестиційних ресурсів, методи та
форми організації їх використання. Таким чином, об’єктивно у складі інвестиційної діяльності як
процесу слід виділити три фази: перша — залучення інвестиційних ресурсів; друга — організація
підготовки до ефективного використання інвестиційних ресурсів; третя — використання інвести-
ційних ресурсів. Кінцевим і відповідно інтегральним показником інвестиційної діяльності висту-
пає обсяг використаних інвестиційних ресурсів і його динаміки. Такі складові інвестиційної діяль-
ності та її оцінки притаманні усім рівням економіки України, підприємствам та іншим особам, які
здійснюють інвестиційну діяльність. У навчальній та науковій літературі виділяються також більш
деталізовані «етапи інвестиційного процесу» [1, с. 18-19].

Також доречним при аналізі стану та умов інвестиційної діяльності в економіці України буде
вираховування законодавчих засад щодо об’єктів, суб’єктів та джерел інвестицій в Україні.

Згідно статті 4 закону України «Про інвестиційну діяльність» «об’єктами інвестиційної діяль-
ності може бути будь-яке майно, в тому числі основні фонди і оборотні кошти в усіх галузях
економіки, цінні папери (крім векселів), цільові грошові вклади, науково-технічна продукція, інте-
лектуальні цінності, інші об’єкти власності, а також майнові права» [3, ст. 4].

Згідно статті 5 Закону України «Про інвестиційну діяльність» «суб’єктами (інвесторами і учас-
никами) інвестиційної діяльності можуть буди громадяни і юридичні особи України та іноземних
держав, а також держави, недержавні пенсійні фонди, інститути спільного інвестування, страхові
та фінансові установи — юридичні особи публічного права здійснюють інвестиційну діяльність
відповідно до законодавства, що визначає особливості їх діяльності» [3, ст. 5].

У статті 5 Закону України «Про інвестиційну діяльність» регламентуються також поняття «інве-
сторів» та «учасників інвестиційної діяльності». «Інвестори — суб’єкти інвестиційної діяльності,
яка приймають рішення про вкладання власних, позикових і залучених майнових та інтелектуаль-
них цінностей в об’єкти інвестування. Інвестори можуть виступати в ролі вкладників, кредиторів,
покупців, а також виконувати функції будь-якого учасника інвестиційної діяльності. Учасниками
інвестиційної діяльності можуть бути громадяни та юридичні особи України та інших держав,
яка забезпечують реалізацію. Інвестиції як виконавці замовлень або на підставі доручення інвес-
тора» [3, ст. 5].

У законі України «Про інвестиційну діяльність» регламентується також засади про те, що може
виступати у якості джерел фінансування інвестування інвестиційної діяльності. У статті 10 Зако-
ну України «Про інвестиційну діяльність» вказується: «Інвестиційна діяльність може здійснюва-
тись за рахунок: власних фінансових ресурсів інвестора (прибуток, амортизаційні відрахування,
відшкодування збитків від аварій, стихійного лиха, грошового нагромадження і заощадження гро-
мадян, юридичних осіб тощо); позичкових фінансових коштів інвестора (облігаційні позики,
банківські та бюджетні кредити); залучених фінансових коштів інвестора (кошти, одержанні від
продажу акцій, пайові та інші внески громадян і юридичних осіб); бюджетних інвестиційних
асигнувань; безоплатних та благодійних внесків, пожертвувань організацій, підприємств і грома-
дян» [3, ст. 10].

Багаточисельність та різноманітність об’єктів, суб’єктів та джерел інвестиційної діяльності
зумовлює необхідність певної класифікації, виділення видів, груп інвесторів. У Законі України
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«Про інвестиційну діяльність» такий процес у дійсності вже розпочато. Так, к статті 1 цього закону
зазначено «інвестиції у відтворення основних фондів і на приріст матеріальних вкладень» [3, ст. 1].

Питанню класифікації інвестицій присвячено значну увагу в навчальній та науковій літера-
турі. Так, у навчальному посібнику А.Г. Завгороднього та Ю.І. Стадницького наведено класифіка-
цію інвестицій за п’ятьма ознаками [1, с. 9], у навчальному посібнику І.А. Бланка — за п’ятнад-
цятьма ознаками [2, с. 23], у монографії А.А. Садекова та Н.А. Лисової — за вісьма ознаками [4,
с. 24-26, 198-201]. Але у всіх випадках чомусь відсутня наведена вище класифікація інвестицій
залежно від інвестування у основні фонди та матеріальні оборотні кошти, яка регламентована у
статті 1 Закону України «Про інвестиційну діяльність».

Між тим без наведеної класифікації та групування видів інвестицій по суті стає неможливим
будь-який аналіз інвестиційної діяльності в економіці країни. Тому конче потрібно виділити головні
ознаки класифікації інвестицій в Україні з тим, щоб спиратись на них в разі потреби при аналізі
інвестиційного процесу в економіці, галузях економіки та на підприємствах України. Результат ви-
рішення цієї проблеми наведено у табл. 1. Ми виходили з того, що потрібно об’єднати підходи до
вирішення проблеми, які викладено як в начальній літературі, так і в законі України «Про інвести-
ційну діяльність». Крім розглянутих у схемі на рис. 1. ознак класифікації видів інвестицій в еко-
номіці України можливою і необхідною у разі потреби також є класифікація інвестицій за регіона-
ми (областями, економічними районами), за галузями економіки країни [2, с. 23], за видами стра-
тегії, за наявністю інвестиційних пільг, за ступенем реальності втілення [4, с. 199-201].

Розглянувши сутність та класифікацію інвестицій в економіці України та використовуючи цю
основу, можна проводити аналіз стану та умов інвестиційної діяльності в Україні. У законі Украї-
ни «Про інвестиційну діяльність» виділено окрему статтю щодо регламентування порядку регу-
лювання умов інвестиційної діяльності. У пункті 1 статті 12 цього закону відзначено «Державне
регулювання інвестиційної діяльності включає управління державними інвестиціями, а також
регулювання умов інвестиційної діяльності і контроль за її здійсненням усіма інвесторами та
учасниками інвестиційної діяльності» [3, ст. 12]. А у пункті 3 тієї ж статті регламентується: «Регу-
лювання умов інвестиційної діяльності здійснюється шляхом: подання фінансової допомоги у
вигляді дотацій, субсидій, субвенцій, бюджетних позик на розвиток окремих регіонів, галузей,
виробництв; державних норм та стандартів; заходів щодо розвитку та захисту економічної конку-
ренції; роздержавлення і приватизації власності; визначення умов користування землею, водою
та іншими природними ресурсами; політики ціноутворення; проведення державної експертизи
інвестиційних проектів; інших заходів» [3, ст. 12].

Таким чином, однією із складових систем організації інвестиційної діяльності в Україні є дер-
жавне регулювання умов інвестиційної діяльності, тобто законодавчо введено поняття «інвести-
ційної діяльності». Однак в нашій законодавчий та науковій літературі сутність поняття «умов
інвестиційної діяльності», їх склад ще майже не стали об’єктом, тобто майже не розроблялись.
Ще менше можна говорити про розробленість апарату кількісної характеристики ступеню роз-
витку кожної з умов інвестиційної діяльності в Україні. На тлі вкрай недостатньої уваги до тлума-
чення сутності та практичного використання поняття «умов інвестиційної діяльності» розроб-
ленні та набули широкого застосування інструментарії «інвестиційної привабливості» та «інвес-
тиційного клімату». Але вивчення інвестиційної діяльності збоку її умов та збоку привабливості
для вкладання інвестицій не має єдиної спрямованості, а у багатьох аспектах ці підходи мають
навіть протилежну спрямованість, що можна прослідити вже на прикладі складових державного
регулювання умов інвестиційної діяльності, регламентованих у пункті 3 статті 12 Закону України
«Про інвестиційну діяльність» [3,ст. 12], наведених вище. Можна, на наш погляд, вважати, що
інструментарій поняття «інвестиційної привабливості» більше потрібен для прийняття рішень
«інвестору», тобто вкладнику інвестицій, а інструментарій «інвестиційної діяльності» більше
потрібен «реципієнту», тобто одержувачу інвестицій, яким може бути підприємство, галузь, регі-
он, країна. Поділ учасників інвестиційного ринку на «інвесторів» і «реципієнтів» вже можна вва-
жати загально визначеним у нашій науковій та навчальній літературі [4, с. 27].

Про належність інструментарію «інвестиційної привабливості» недвозначно вказується і у
визначеннях цього поняття які поширенні в нашій науковій та навчальній літературі. Так у моно-
графії Садекова А.А. та Лисової Н.А. [4] пропонується таке визначення інвестиційної привабли-
вості: «Інвестиційна привабливість може бути представлена як інтегральний показник доціль-
ності вкладання капіталу інвестором у будь-який об’єкт (країну, регіон, галузь, підприємство або
проект). При цьому у широкому тлумаченні цього терміну показник може представляти безліч як
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Таблиця 1. Класифікація інвестицій в економіці України за головними ознаками *
№ Ознаки класифікації інвестицій Види інвестицій за ознаками

1 За вкладенням в капітал підприємств Капітальні вкладення (інвестиції)
Некапітальні вкладення (інвестиції)

2 За вкладенням в реальні чи фінансові
об’єкти

Реальні інвестиції
Фінансові інвестиції

3 За характером участі в інвестуванні Прямі інвестиції
Непрямі інвестиції

4 За формами власності
Приватні інвестиції
Державні інвестиції
Спільні (сумісні) інвестиції

5 За відношенням до відтворення капіталу
Валові інвестиції
Реноваціонні інвестиції
Чисті інвестиції

6 За територією вкладання інвестицій Внутрішні інвестиції
Закордонні інвестиції

7 За періодом здійснення

Короткотермінові інвестиції
Середньотермінові інвестиції
Довготермінові інвестиції
Безтермінові інвестиції

8 За рівнем інвестиційного ризику

Високоризикові інвестиції
Серелньоризикові інвестиції
Низькоризикові інвестиції
Безризикові інвестиції

9 За рівнем ліквідності

Високоліквідні інвестиції
Середньоліквідні інвестиції
Низьколіквідні інвестиції
Неліквідні інвестиції

10 За рівнем дохідності

Високодохідні інвестиції
Середньодохідні інвестиції
Низькодохідні інвестиції
Бездохідні інвестиції

11 За регіоном джерела інвестицій Вітчизняні інвестиції
Іноземні інвестиції

12 За характером використання капіталу в
інвестиційному процесі

Первинні інвестиції
Реінвестиції
Дезінвестиції

13 За ознаками залежності у реалізації
інвестицій

Незалежні інвестиції
Взаємозалежні інвестиції
Взаємовиключні інвестиції

14 За ознакою ринку реалізації інвестицій Інвестиції на внутрішньому ринку
Інвестиції на міжнародному ринку

* Складено автором

формалізованих, так і неформалізованих факторів або критеріїв, а в більш вузькому понятті цього
терміну інвестиційна привабливість повинна розумітись як інтегральний показник суто обмеже-
ного складу формалізованих показників, які стандартизовані за єдиним принципом для коректно-
го зіставлення» [4, с. 39].

В той же час сутність поняття «умов інвестиційної діяльності», на нашу думку, виступає як
сукупність матеріальних та нематеріальних активів, які створюють можливість для формування і
реалізації інвестицій. У більш конкретизованому та широкому тлумаченні «умови інвестиційної
діяльності» представляють собою сукупність матеріальних та нематеріальних складових: наявність
ресурсів для формування інвестицій; наявність прогресивної законодавчої бази для формування і
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реалізації інвестицій; наявність прогресивної нормативно-методичної бази для проектування та
здійснення інвестиційної діяльності; наявність проектно-кошторисної документації для реалізації
інвестиційних проектів, які забезпечують достатньо високу ефективність інвестицій. Як можемо
бачити, забезпечення умов інвестиційної діяльності виступає початковим ступенем досягнення
інвестиційної привабливості реципієнта (підприємства, галузі, регіону, країни).

Таким чином, першою і, мабуть, головною умовою інвестиційної діяльності є забезпеченість
ресурсами для формування інвестицій. Джерелами ресурсів для формування інвестицій можуть
виступати: власні кошти підприємств (регіонів), кошти іноземних інвесторів, банківські кредити,
позики з інших джерел, кошти державного бюджету, кошти місцевих бюджетів, кошти благо-
дійних внесків фізичних та юридичних осіб.

Власні інвестиції підприємств складаються з відрахувань від прибутку та амортизаційних відра-
хувань. Тобто першоосновою власних інвестицій підприємств виступає обсяг продукції та рівень
її рентабельності. Отже, головною характеристикою умов інвестиційної діяльності в економіці
України слугують обсяги валового внутрішнього продукту і прибутку та їх динаміка. Відповідні
дані наведено у табл. 2.

Таблиця 2. Динаміка обсягів ВВП, прибутку, інвестицій в основний капітал, долі збиткових
підприємств в економіці України та рівня рентабельності операційної діяльності у 1991-2011роках *

Роки

Індекс ВВП
(до 1990 року)

в економіці
України, %

Індекс прибутку
(до 1995 року) в
економіці Укра-

їни, %

Індекс інвестицій
в основний капі-

тал (до 1990 року)
в економіці Укра-

їни, %

Частка збит-
кових підпри-
ємств в еко-

номіці Украї-
ни, %

Рентабельність
операційної

діяльності, %

1 2 3 4 5 6
1991 91,3 … 93,0 … …
1995 70,7 … 29,0 … …
1997 41,7 73,7 21,0 … …
1998 41,0 23,7 22,0 55,0 …
1999 40,8 51,5 22,0 56,0 …
2000 53,3 96,6 25,2 38,0 2,7
2005 62,7 446,5 56,8 34,2 7,0
2006 67,3 528,9 67,6 33,5 6,6
2007 72,7 62,1 85,4 37,2 3,9
2008 74,3 942,6 87,7 32,5 6,8
2009 63,3 -294,2 50,0 39,9 3,3
2010 66,0 377,6 49,7 41,0 4,1
2011 69,4 404,6 60,8 37,9 5,8

* Розраховано за даними: [5, с. 37, 41, 72, 73, 217; 6, с. 32, 37, 69, 71, 229; 7, с. 30, 35, 65, 68, 202; 8, с. 22].

Як свідчить інформація, яка міститься у табл. 2, стан та умови інвестиційної діяльності в еко-
номіці України в 1991-2011 роках можна охарактеризувати тільки негативно. Такий висновок ба-
зується на показниках динаміки інвестицій в основний капітал та валового внутрішнього продук-
ту в Україні у вказаний період. Так, інвестиції в основний капітал у 1991-2011 роках на протязі
всього періоду були значно нижчими, ніж у 1990 році. Вони різко знизились у 1990-ті роки: у
1997, 1998, 1999 роках їх обсяг впав до 21-22% до рівня 1990 року. У 2000-і роки обсяг інвестицій
в основний капітал дещо збільшився, але все ж він був значно нижчим, ніж на початку періоду
1991-2011 років, тобто у 1990 році. Так, найбільшого обсягу він досяг у 2007 році, склавши 87,7%
до рівня 1990 року, А потім він почав знов знижуватись і склав у 2009 і 2010 роках лише 50% до
рівня 1990 року, а у 2011 році він склав 60,8% до рівня 1990 року (табл. 2).

Така негативна динаміка обсягу інвестицій в основний капітал в економіці України цілком
пояснюється динамікою головного джерела інвестицій — валового внутрішнього продукту. Його
рівень на протязі 1991-2011 років також був різко знижений у порівнянні з обсягами 1990 року, і
рівень 1990 року досі не досягнений. Так, у 1997, 1998 і 199 роках обсяг ВВП впав до самого
низького рівня періоду 1991-2011 років: 41,7%, 41,0% та 40,8%. На ці ж роки прийшовся і най-
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більший спад обсягу інвестицій. У 2000-і роки обсяг ВВП України дещо збільшився, і у 2008 році
він досяг найбільшого значення обсягу у періоді 1991-2011 років — 74,3% до рівня 1990 року. Але
вже у 2009 році обсяг ВВП в Україні впав до 63,3% до рівня 1990 року, у 2010 році він склав 66%
до рівня 1990 року, а в 2011 році — 69,4%.

Негативна динаміка ВВП в Україні пов’язана з таким негативними для формування інвестицій
явищами як висока частка збиткових підприємств в економіці України та водночас низький рівень
рентабельності операційної діяльності. Так, у 1998 році в економіці України 55% підприємств
були збитковими, у 1999 році — 56%. У 2000-і роки рівень цього показника дещо зменшився, але
все ще має доволі високе значення: у 2008 році він склав 37,2%, у 2009 39,9%, у 2010 — 41%, у
2011 — 34,9%. В той же час рентабельність операційної діяльності в економіці України знахо-
диться на вкрай низькому, майже нульовому, рівні: у 2000 році іона склала 2,7%, у 2003 — 7%, у
2006 — 6,6%, у 2007 — 6,8%, у 2008 — 3,9%, у 2009 — 3,3%, у 2010 році — 4,1%, у 2011 — 5,8%
(табл. 2). Таким чином формування інвестицій за рахунок прибутку і економіці України має вкрай
низькі можливості внаслідок гранично низької рентабельності операційної діяльності та високої
долі збиткових підприємств.

У табл. 2 наведено також динаміку обсягу прибутку в економіці України. При цьому прибуток
обчислений у фактичних цінах, і спостерігається доволі високий темп росту прибутку, що не ко-
релюється з темпом росту ВВП, якій чітко демонструє зниження обсягу ВВП у 1991-2011 роках.
Це може бути пояснено тільки одним фактором — високими темпами росту цін в економіці Украї-
ни. І дійсно, дані табл. 3 висвітлюють дуже високі темпи росту цін як у споживчому, так і у вироб-
ничому секторі економіки України.

Таблиця 3. Темпи росту цін в економіці України у 2000-2011 роках (% до рівня 1999 року) *
№
з/п Види цін Роки

2000 2001 2005 2008 2009 2010 2011
1 Споживчі ціни 128,2 143,6 162,5 228,2 264,5 289,3 312,5

2 Ціни виробників промислової
продукції 120,8 131,3 204,6 363,2 386,8 464,6 556,5

3 Ціни реалізації сільськогосподарського
підприємства 155,8 163,6 197,0 306,6 326,2 424,1 481,8

4 Ціни інвестицій в основний капітал 117,7 134,3 204,3 340,1 378,6 429,3 488,1
5 Ціни на будівельно-монтажні роботи 118,0 136,9 227,2 467,3 520,0 602,2 719,1
* Розраховано за даними: [7, с. 70]

Як свідчать дані табл. 3, у всіх секторах економіки України у період 2000-2011 років спостері-
галось значне підвищення цін. Споживчі ціни (інфляція цін на споживчі продукти) зросли у 3,12
рази. Ціни виробників промислової продукції зросли за цей період у 5,57 рази, ціни виробників
сільськогосподарської продукції — у 4,82 рази. Ціни на виробничі продути обумовлюють величи-
ну цін інвестицій та цін на будівельно-монтажні роботи. Ціни інвестицій в основний капітал зросли
за 2000-2011 роки у 4,88 рази, а ціни на будівельно-монтажні роботи — у 7,19 рази. Нестійка
цінова ситуація негативно впливає на формування прибутку, оскільки при цьому підприємства
намагаються збільшити доход не за рахунок збільшення фізичного обсягу продукції, а за рахунок
підвищення цін. Але ж за таких умов росту обсягу реального прибутку не досягається, і реально-
го джерела створення інвестицій не формується. Більше того, зростання цін на продукцію вироб-
ників підштовхує зростання цін на інвестиції в основний капітал, а також зростання цін на буді-
вельно-монтажні роботи, які зросли більше ніж ціни виробників промислової та сільськогоспо-
дарської продукції. А така тенденція різко знижує попит на будівельно-монтажні роботи, тобто
відштовхує замовників на послуги будівельно-інвестиційного сектора, що штучно зменшує обся-
ги інвестиційної діяльності в України. Таким чином, інфляційні процеси у всіх секторах еконо-
міки України постають самостійним та впливовим чинником у сфері інвестиційної діяльності,
який додатково до падіння обсягів валового внутрішнього продукту та прибутку, створює в еко-
номіці України вкрай негативну ситуацію, коли потенціал позитивного впливу умов інвестицій-
ної діяльності на її активізацію майже відсутні.

Слід відзначити, що факт різкого зменшення у порівнянні з 1990 роком можливостей для фор-
мування інвестицій в економіці України відображено і в державних нормативних документах.
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Так, у прийнятій у лютому 2011 року Кабінетом Міністрів України «Програмі розвитку інвести-
ційної діяльності в Україні» (у її «Загальній частині») зазначено: «Валове нагромадження основ-
ного капіталу становило у 2008 році 43,5 відсотка його обсягу за 1990 рік, а у 2009 році — лише
21,5 відсотка. Частка валового нагромадження основного капіталу у внутрішньому валовому про-
дукті у 2009 році становила 18,3 відсотка.

На даний час не визначено інституційних засад формування національної інноваційної систе-
ми, не створено сприятливих умов для збільшення кількості підприємств, що впроваджують інно-
вації, зокрема їх питома вага зменшилася у 2009 році до 12,8 відсотка, а частка реалізованої інно-
ваційної продукції в обсязі промислової продукції — до 4,8 відсотка, обсяг імпорту високотехно-
логічної продукції перевищує обсяг її власного виробництва, темпи приросту основних фондів
уповільнилися, зокрема у 2009 році до 2,6 відсотка порівняно з 5 відсотками у 2005-2008 роках»
[9, «Загальна частина].

Таким чином, однією з причин послаблення інвестиційної діяльності Кабінет Міністром Ук-
раїни вважає недоліки в організації інноваційної діяльності, оскільки зменшення її обсягів веде
до зменшення потреб в інвестиційних ресурсах. В той же час зменшення інноваційної діяльності
зменшує можливості для росту обсягів продукції та прибутку, і відповідно — до зменшення інве-
стиційних ресурсів.

Далі у «Загальній частині» вказаної «Програми розвитку інвестиційної та інноваційної діяль-
ності в Україні» вказується: «Проблемами розвитку інвестиційної та інноваційної діяльності є:
недостатній обсяг заощаджень населення, коштів суб’єктів господарювання та держави для
здійснення інвестицій з метою реалізації інвестиційних та інноваційних проектів; невизначеність
правового інструменту залучення недержавних інвестицій з метою розвитку економіки, у тому
числі механізму забезпечення розвитку державно-приватного партнерства; низькі темпи впровад-
ження високих технологій; висока енергоємність внутрішнього валового продукту; зношеність
основних фондів; недосконалість законодавства щодо розвитку інноваційної діяльності; невико-
нання суб’єктами господарювання вимог законодавства щодо взяття на облік об’єктів права інте-
лектуальної власності та відсутність механізму заохочення введення таких об’єктів у комерцій-
ний обіг; слабкий розвиток інноваційної інфраструктури, недостатня кількість інноваційних
підприємств (інноваційних центрів, технопарків, технополісів, інноваційних бізнес-інкубаторів),
наукових парків, центрів трансферу технологій і промислових кластерів; недосконалість механіз-
му комерціалізації результатів наукових досліджень та розробок; невизначеність пріоритетів роз-
витку базових галузей економіки та відсутність сприятливих умов для залучення інвестицій з
метою забезпечення розвитку високотехнологічного виробництва; незначна кількість вітчизня-
них виробників високотехнологічної продукції, що беруть участь у міжнародному обміні техно-
логіями, у зв’язку з недосконалістю законодавства щодо трансферу технологій; недостатня дер-
жавна підтримка впровадження інновацій для забезпечення розвитку малого та середнього підпри-
ємництва» [3, «Загальна частина»].

З наведеного вище з «Програми розвитку інвестиційної та інноваційної діяльності в України»
чітко видно, що вище керівництво України вже почало приймати важливі практичні заходи щодо
виправлення вкрай негативного стану в інвестиційній діяльності в економіці України. Цьому бе-
зумовно буде сприяти дослідження теоретичних і практичних питань поліпшення умов інвести-
ційної діяльності в економіці України.

ВИСНОВКИ
Детальне вивчення сутності поняття інвестиційного процесу дає можливість виявити струк-

турні недоліки в розвитку та регулюванні інвестиційної діяльності в Україні. Таким чином, наве-
дений в даній статті аналіз умов формування інвестиційної діяльності в економіці України пока-
зує, що вони не заслуговують позитивної оцінки, про що й свідчить різький спад інвестиційної
діяльності у 1991-2011 роках. Тому актуальним виступає завдання активізації інвестиційної діяль-
ності в економіці України, включаючи розробку методичного забезпечення управління та законо-
давче створення умов для ефективного стимулювання цього процесу.
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