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З метою оптимізації умов забезпечення соціально-економічного розвитку 
регіонів в Україні на основі зміцнення та активізації їх інвестиційного потен-
ціалу в статті проаналізовано та систематизовано підходи до особливостей 
реалізації механізму державного впливу на формування інвестиційної політи-
ки регіонального розвитку, що спрямовані на підвищення ефективності його 
виконання, який дозволить врахувати функціональні зв’язки між складовими 
управління, забезпечити раціональне використання наявних ресурсів, раціона-
лізувати роботу та мінімізувати ризики, а також підвищити ефективність 
управління регіональними інвестиціями. Розроблено концептуальний підхід до 
реалізації механізму державного впливу на формування регіональної інвести-
ційної політики і визначено особливості функціонування його складових як 
інтегрального елементу господарського механізму, який матиме вплив на со-
ці-ально-економічний розвиток регіонів в Україні. 

Ключові слова: інвестиційний клімат, методичні підходи, механізм дер-
жавного управління, національна економіка, регіональна політика. 

Постановка проблеми. Очевидно, що гострий дефіцит інвес-
тиційних ресурсів обмежує конкурентоспроможність українських 
підприємств і можливості їх інноваційного розвитку, а також во-
дночас активізує комплекс загроз формуванню інвестиційної по-
літики регіонального розвитку. Сьогодні українські суб’єкти гос-
подарської діяльності, які працюють у нестабільному ринковому 
середовищі, переживають глибокий спад виробництва і знахо-
дяться в критичному стані або в стані банкрутства. Тому вищеза-
значене свідчить, що на фоні загальної економічної нестабільнос-
ті спостерігається висока імовірність виникнення та розвитку 
кризового стану під час господарської діяльності, що й зумовлює 
необхідність пошуку шляхів підвищення ефективності забезпе-
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чення суб’єктів господарювання ресурсами на регіональному рів-
ні як один із управлінських підходів до реалізації механізму дер-
жавного впливу на формування інвестиційної політики регіональ-
ного розвитку. 

Це обумовлює приділяти увагу питанням, пов’язаним із за-
безпеченням ліквідності та платоспроможності суб’єктів госпо-
дарської діяльності на підставі оптимального поєднання власних 
або залучених коштів, отриманням прибутку та досягненням 
відповідного рівня рентабельності, достатнього для задоволення 
потреб при здійсненні господарської діяльності та її активізації, 
вивченням умов створення сприятливого інвестиційного клімату 
в регіонах та підвищенням рівня їх інвестиційної привабливості, 
залученням інвестиційних ресурсів та ефективним їх викорис-
танням на всіх рівнях державного управління за допомогою 
особливостей реалізації механізму державного впливу на фор-
мування інвестиційної політики регіонального розвитку. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Оцінка сутності 
наведеної економічної категорії дозволяє стверджувати, що інвес-
тиційна складова в структурі механізму державного впливу на фо-
рмування політики регіо-нального розвитку суб’єктів господарю-
вання є мало дослідженим та вивченим поняттям для вітчизняної 
економічної науки. Так, зазначені особливості реалізації механіз-
му державного впливу на формування інвестиційної політики ре-
гіонального розвитку знайшли своє відображення у працях таких 
науковців, як В. Бодров [1], О. Гаврилюк [2], О. Захаров та 
П. Пригунов [3], В. Кириленко [4], С. Кожем’якіна [5], О. Мака-
рюк [8], Ю. Сколотяний та О. Дубинський [9], В. Федоренко [10], 
Л. Чаговець [11] та ін. Але в наукових роботах перерахованих 
учених-економістів дослідження цього напрямку обмежується в 
основному економічними відносинами на макрорівні.  

Виділення не вирішених раніше частин загальної про-
блеми. Проведені дослідження дозволили визначити декілька 
ключових підходів до розуміння сутності та вирішення розгля-
нутого питання, наприклад, на думку деяких науковців [1; 4; 7; 
11], під механізмом державного впливу на формування інвести-
ційної політики регіонального розвитку необхідно розуміти 
спроможність підтримувати капітальні вкладення на рівні, який 
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би гарантував необхідні темпи відтворення, реструктуризації та 
технологічного переозброєння економіки, давав можливість по-
єднувати задоволення потреб суб’єктів господарської діяльності 
в капітальних вкладеннях за обсягом та структурою з урахуван-
ням ефективного використання та повернення їх ресурсів.  

Так, В. Бодров [1], В. Кириленко [4] та Л. Чаговець [11] вва-
жають, що механізм державного впливу на формування інвести-
ційної політики регіонального розвитку передбачає процес забез-
печення такого стану націо-нального господарства, за якого 
економіка здатна зберігати та підтримувати достатній рівень ін-
вестиційних ресурсів у передумовах дії внутрішніх або зовнішніх 
загроз, що є необхідним для соціально-економічної стабільності 
регіонів в Україні та зростання конкурентоспроможності їх 
суб’єктів господарської діяльності. Враховуючи викладене, мож-
на стверджувати, що, з одного боку, механізм державного впливу 
на формування інвестиційної політики регіонального розвитку 
характеризує рівень використання інвестиційних ресурсів в еко-
номічній політиці суб’єктів господарської діяльності, але, з іншо-
го боку, визначає процес та напрямки ефективного їх викорис-
тання. 

Щодо іншого підходу до розуміння сутності та вирішення 
дослідженого питання, то деякі фахівці із залучення інвестицій, 
як О. Гаврилюк [2], С. Кожем’якіна [5], Ю. Сколотяний та 
О. Дубинський [9], акцентують увагу на тому, що реалізація ме-
ханізму державного впливу на формування інвестиційної полі-
тики регіонального розвитку – це рівень співвідношення між 
величиною вітчизняних інвестицій за кордоном та отриманими 
інвестиційними ресурсами, який задовольняє потреби суб’єктів 
національної економіки України та підтримує позитивний ба-
ланс держави на регіо-нальному рівні. Отже, реалізація особли-
востей механізму державного впливу на формування інвести-
ційної політики регіонального розвитку повинна відбуватися з 
урахуванням скорочення експорту українського капіталу за межі 
країни, високого ступеня поєднання міжнародних капіталів, від-
сутності великих мас вільного іноземного капіталу та гострої 
конкуренції між сферами його вкладання в регіони України або 
країнами, які залучають іноземний капітал. 
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 На наш погляд, понятійно-концептуальні положення забез-
печення механізму державного впливу на формування інвести-
ційної політики регіонального розвитку в Україні свідчать про 
необхідність їх узагальнення з метою уточнення ролі інвести-
ційної складової в структурі механізму державного впливу на 
формування політики регіонального розвитку суб’єктів госпо-
дарської діяльності, що дозволить розробити концептуальний 
підхід до виявлення його особливостей реалізації як структуроу-
творюючого та інтегрального елементу господарського механіз-
му, та матиме вплив на соціально-економічний розвиток регіо-
нів в Україні, алгоритм формування якого представлено в 
процесі вирішення цього наукового завдання. 

Мета статті полягає в обґрунтуванні теоретико-методичних 
положень та практичних пропозицій з реалізації механізму дер-
жавного впливу на формування інвестиційної політики регіональ-
ного розвитку суб’єктів господарювання як інтегрального елемен-
ту господарського механізму, який матиме вплив на соціально-
економічний розвиток регіонів в Україні. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Визначено, що 
визначальна роль у формуванні та реалізації механізму державно-
го впливу на розвиток регіональної інвестиційної політики в Ук-
раїні та її суб’єктів господарської діяльності належить інвести-
ційному клімату держави, що являє собою сукупність політичних, 
правових та економічних умов, які забезпечують і сприяють інве-
стиційній діяльності вітчизняних та закордонних інвесторів. Так, 
О. Захаров та П. Пригунов [3] зазначають, що держава має сприя-
ти формуванню привабливого інвестиційного клімату та гаранту-
вати іноземним інвесторам недоторканність їхнього основного 
капіталу або можливість його повернення з прибутком. 

У зв’язку з важливістю цього складового компонента для 
реалізації механізму державного впливу на формування інвес-
тиційної політики регіонального розвитку в статті виявлено та 
зроблено групування комплексу факторів, що визначають інвес-
тиційний клімат України, забезпечують його подальший розви-
ток та впливають на процес інвестування суб’єктів господар-
ської діяльності або його активність в державі, бо значущість 
кожного фактора залежить від рівня економічного розвитку, іс-
торичних та національних тенденцій (рис. 1). 
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Рис. 1. Комплекс факторів, який забезпечує інвестиційний клімат  

в Україні  
Джерело: авторська розробка  

ЕКОНОМІЧНІ ФАКТОРИ: 
тенденції та динаміка розвитку ринкової економіки 

(прозорість приватизаційних процесів, інфляція та її вплив на інвестиційну 
активність, наявність вільної конкуренції та ринків збуту, стабільність націо-
нальної валюти, характеристика банківської сфери економіки, міжнародний 

рейтинг країни, співпраця з міжнародними фінансовими організаціями) 
характеристика природно-ресурсного потенціалу країни 

(наявність трудових, земельних, енергетичних та науково-технічних ресурсів, 
доступ до виробничих ресурсів, потреба в інвестиційних ресурсах) 

загальні умови господарювання 
(розвиток ринкової інфраструктури, ступінь зносу основних виробничих  

фондів, обсяги незавершеного будівництва, застосування на підприємствах 
інновацій та новітніх технологій) 

фінансовий механізм державного управління  
(доходність бюджетів, спроможність системи до акумулювання ресурсів,  
забезпечення їх руху та цільового використання, частка довгострокових  

кредитів, рівень податкового навантаження, наявність податкових стимулів 
до інвестування) 

ІНСТИТУЦІЙНІ ФАКТОРИ: 
організаційно-правове забезпечення 

(наявність державних інституцій з підтримки 
інвестиційної діяльності, чинна законодавча 

база, ступінь державного втручання  
в економіку, прозора процедура реєстрації  

компаній з іноземними інвестиціями,  
ефективна судова система) 

політичний режим 
(політична ситуація в країні, рівень довіри  

суспільства до влади, розподіл функцій  
між органами влади, взаємозв’язок між  

центральними органами виконавчої влади  
та владою на місцях) 

СОЦІАЛЬНО-
ПСИХОЛОГІЧНІ 

ФАКТОРИ: 
(соціальні зміни та рівень  

соціального розвитку  
суспільства, дотримання прав 

громадянина та людини, рівень 
соціальної напруженості,  

потенціал соціального протесту, 
умови праці населення, рівень 

кваліфікаційної підготовки, 
наявність вільних трудових 

ресурсів) 

ІНВЕСТИЦІЙНИЙ КЛІМАТ ДЕРЖАВИ 
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Але спільною проблемою для забезпечення ефективної реалі-
зації механізму державного впливу на формування регіональної 
інвестиційної політики в системі економіки національного госпо-
дарства України є те, що інвестиційний клімат держави в період 
реформ визначається нестачею власних інвестиційних ресурсів, 
зниженням частки довгострокових кредитів, високими ставками 
по кредитах, що залучаються, та скороченням обсягів капітальних 
вкладень у різні сфери або галузі національного господарства. 

Слід зазначити, що в Україні інвестиційний клімат був дуже 
несприятливим, особливо для іноземних інвесторів. Певне «по-
тепління» в цьому плані відбулося в 2008 році, коли Україна 
почала розробляти і провадити політику щодо вступу до Світо-
вої організації торгівлі та можливого членства в Європейському 
Союзі. Також, за даними Організації Об’єднаних Націй, Україна 
входила до двадцятки найпривабливіших для інвесторів країн, 
посідаючи в цьому переліку 18-е місце [8]. Крім того, Україна 
залишається й досі привабливою для інвестицій, проте вона не 
залишилась осторонь від світових процесів, бо є достатньо інте-
грованою у світове господарство, і порушення макростабільнос-
ті на зовнішніх ринках має свій відголосок на внутрішніх проце-
сах в Україні. 

Так, згідно з даними провідної організації міжнародного біз-
несу в Україні Європейської бізнес асоціації [7], в оцінюванні 
фактичних змін, які відбулися в інвестиційному кліматі держави 
з моменту переобрання Президента України в 2014 році, думки 
інвесторів розрізняються: 56 % бізнесменів незадоволені інвес-
тиційним кліматом в Україні, 24 % керівників не помітили пози-
тивних змін, проте 15 % відзначають стабілізацію націо-нальної 
валюти та 5 % помітили поліпшення на макрорівні. 

Як стверджує більшість вітчизняних експертів, приміром 
В. Бодров [1], О. Захаров та П. Пригунов [3], В. Кириленко [4], 
С. Кожем’якіна [5], О. Макарюк [8] та В. Федоренко [10], на 
сьогодні в Україні вже створено сприятливе нормативно-
правове поле щодо здійснення інвестиційної ді-яльності. Напри-
клад, інвестиційна сфера регулюється Законом України «Про 
інвестиційну діяльність» № 1560-12 від 18.09.1991 року, Зако-
ном України «Про режим іноземного інвестування» № 93/96-ВР 
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від 19.03.1996 року, Законом України «Про інститути спільного 
інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)» 
№ 2299-14 вiд 15.03.2001 року, якими передбачено державна 
гарантія захисту інвестицій, незалежно від форм власності або 
джерел інвестування, відшкодування збитків, включаючи упу-
щену вигоду або моральну шкоду завданих їм внаслідок заходів, 
бездіяльності та не належного виконання державними органами 
та посадовими структурами передбачених законодавством 
обов’язків до іноземного інвестора, повернення інвестицій інвес-
тору в натуральній формі або у валюті інвестування без сплати 
мита, а також доходів з цих інвестицій у грошовій або товарній 
формі в разі припинення інвестиційної політики України, вжи-
вання національного режиму валютного регулювання та справ-
ляння податків на території України до суб’єктів господарської 
діяльності або інших юридичних осіб, створених за участю іно-
земних інвестицій, незалежно від форм та часу їх внесення тощо. 

Визначено, що протягом останніх років Україна успішно реалі-
зувала низку практичних кроків, що сприяли активній інтеграції до 
світового економічного простору і зростанню інвестиційної при-
вабливості регіонів: підписано міждержавні угоди про сприяння та 
взаємний захист інвестицій з понад 70 країнами світу; укладено 60 
міжнародних договорів про уникнення подвійного оподаткування з 
деякими країнами Європи, Азії, Північної та Південної Америки, 
Африки; отримано статус члена Світової організації торгівлі та 
утворено Державне агентство з інвестицій та управління націо-
нальними проектами України, яке ліквідовано в 2015 році. 

Обґрунтовано, що серед головних причин непривабливості 
українського інвестиційного клімату вчені-економісти [2; 5; 8; 
10–11] називають повільні темпи реформування як національно-
го господарства, так й законодавчої бази, важкі передумови вхо-
дження іноземних інвесторів у регіони України, не раціональ-
ний розподіл внутрішніх приватних або державних інвестицій, а 
також несприятливий інвестиційний клімат в Україні можна по-
яснити нездатністю держави забезпечити фінансування тих 
суб’єктів господарської діяльності, які не можуть бути проінвес-
товані з приватних джерел. 
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Виявлено, що приватні інвестори не можуть вкладати кошти в 
певні галузі національного господарства країни, тому уряду дер-
жави необхідно сформувати етапи розроблення інвестиційної 
стратегії таким чином, щоб не було підміни приватного інвесту-
вання бюджетними коштами, оскільки це знижує загальний рі-
вень забезпечення інвестиційної складової в механізмі державно-
го впливу на розвиток регіональної політики і відволікає резерви 
від важливих завдань, що не в змозі виконувати приватний сек-
тор, тобто державі необхідно інвестувати в ті галузі національно-
го господарства, що залишаються непривабливими для приватних 
інвесторів. 

Для того, щоб оцінити сучасний стан інвестиційного клімату 
в Україні та його привабливість як для інвесторів, що вже знайш-
ли себе в цій сфері, так й для тих, хто лише входить в українську 
економіку. У статті проаналізовано динаміку індексу інвестицій-
ної привабливості України за 2013–2018 роки, який започаткова-
ний та розрахований Європейською бізнес асоціацією [7], як се-
реднє арифметичне оцінювання п’яти аспектів інвестиційного 
клімату держави. Результати аналізу динаміки індексу інвести-
ційної привабливості України за 2013–2018 роки демонструють, 
що показник індексу (2,57 за 5-бальною шкалою) залишається в 
негативній площині, бо є нижчим за 3 бали (нейтральне значен-
ня), що стало основою для визначення та розрахунку ступеня ри-
зику реалізації механізму державного впливу на формування ін-
вестиційної політики регіонального розвитку та можливості його 
використання в процесі впровадження системи державного уп-
равління національною економікою в умовах тиску з боку подат-
кової системи, корупції, відсутності реформ ув цьому напрямку 
або позитивних змін, що буде представлено в дослідженні. 

Враховуючи обставини, які виявлено під час оцінювання по-
точної ситуації в контексті фінансової реструктуризації ринкової 
економіки, з’ясовано, що розробка та реалізація механізму держав-
ного впливу на формування інвестиційної політики регіонального 
розвитку в Україні неможлива без наступного структуроутворю-
ючого елементу, як рух інвестицій в державу або за її межі через 
фондовий ринок країни, оскільки саме через механізми фондового 
ринку формуються пропозиція або попит на інвестиційні ресурси, 
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здійснюється їх акумуляція або перерозподіл з метою економіч-
ного зростання, тобто відбувається рух капіталу шляхом обігу 
різноманітних цінних паперів та їх похідних. 

Як свідчать дані Національної комісії з цінних паперів та 
фондового ринку [6], у 2018 році обсяг торгів на ринку цінних 
паперів за участю нерезидентів становив 345,12 млрд грн. Так, 
зацікавленість іноземних інвесторів українськими активами у 
2018 році зросла тільки на 0,27 % порівняно з 2017 роком. Про-
тягом останніх років обсяги продажу цінних паперів нерезиден-
тами перевищують обсяги придбання. У 2018 році обсяг опера-
цій з продажу цінних паперів нерезидентами збільшився на 
5,83 % порівняно з 2017 роком. 

Отже, у 2018 році спостерігається відтік капіталу іноземних 
інвесторів із фондового ринку України: сальдо торговельних опе-
рацій за участю нерезидентів у річному підсумку становило – 
22,78 млрд грн. Іноземні інвестори виводили капітал з фондового 
ринку України, продаючи акції, сальдо становило – 20,70 млрд 
грн. У 2018 році позитивний приріст відбувся за рахунок незнач-
ного збільшення операцій з купівлі інвестиційних сертифікатів, 
сальдо становило 1,01 млрд грн. Щодо структури обсягу залуче-
них інвестицій за участю нерезидентів із розподілом за країнами, 
то найбільший обсяг належав такій країні як Кіпр, річне сальдо 
якої становило +14,18 млрд грн.  

Водночас протягом останніх років простежується тенденція 
збільшення номінальної вартості цінних паперів, які належать 
власникам-нерезидентам. За даними депозитарних установ [9], 
станом на кінець 2018 року, сумарний обсяг номінальної вартос-
ті цінних паперів, що належать власникам цінних паперів, ста-
новив 887,69 млрд грн, у тому числі номі-нальна вартість цінних 
паперів, що належать власникам-нерезидентам, становила 
242,92 млрд грн. Так, темп росту номінальної вартості цінних 
паперів, які належать власникам-нерезидентам за 2014–2018 ро-
ки, коливався в межах від 99,76 до 138,64 %. Таким чином, най-
більший обсяг номінальної вартості цінних паперів власників-
нерезидентів, які володіли значними пакетами акцій емітентів 
(10 % та більше капіталу підприємства), станом на кінець 2018 



Науковий вісник Сіверщини. Серія: Освіта. Соціальні та поведінкові науки № 2 (3), 2019 

101 

року, зафіксовано серед представників таких країн, як Кіпр 
(18,68 %), Росія (9,66 %), Нідерланди (5,94 %). 

Як видно, такі масштаби капіталу іноземних інвесторів – це 
лише незначна частина від реальних потреб у них національної 
економіки України, а ці потреби оцінюються деякими експертами 
[4; 9] в 100–150 млрд дол. США, бо залучення капітальних вкла-
день, у першу чергу, потребують такі галузі національного госпо-
дарства, як вітчизняна металургія, машинобудування, транспорт, 
хімічна та нафтогазова промисловість. 

Зокрема, на думку С.М. Кожем’якіної [5], сьогодні багато 
говорять про потенціал розвитку регіонів в Україні та про незлі-
ченні прибутки, які можуть бути отримані інвесторами, але фа-
хівець акцентує увагу на тому, що необхідно дивитись на реалії: 
дотепер потреби в інвестиціях є технологічними, проте ці пот-
реби досі не перетворилися на економічні. Як відомо, такого 
типу витрати є безповоротні, тому, якщо говорити про ефектив-
ність інвестувань в економіку на всіх рівнях державного управ-
ління як про ступінь поворотності вкладених коштів, то очевид-
но, що ефективність буде оцінюватись як низька чи взагалі не 
буде йти мова ні про яку ефективність. 

Також О.В. Гаврилюк [2] та О.В. Макарюк [8] звертають ува-
гу на низьку активність західних інвесторів та їх зацікавленість у 
вкладенні інвестицій у регіони України. Навіть ті інвестори, які 
діють на українському ринку, кажуть, що прибутками з інвести-
цій вони не задоволені. Іноземні інвестори висловлюють незадо-
волення заплутаною нормативно-правовою базою, з якою дово-
диться мати конфлікти та періодом окупністю капіталу, який 
існує, оскільки за українських умов віддачу можна чекати в сере-
дньому при позитивному результаті справи через 5–8 років, у той 
час як в інших країнах світу цей термін становить 2–3 роки. 

Підсумовуючи вищезазначене, визначено, що головним 
джерелом забезпечення реалізації механізму державного впливу 
на формування інвестиційної політики регіонального розвитку в 
системі державного управління національною економікою Укра-
їни залишаються власні ресурси суб’єктів господарської діяль-
ності, але успішному вливанню в економіку регіонального роз-
витку перешкоджають виявлені недоліки економіко-правового 
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середовища, як втрата підприємствами обігових чи амортиза-
ційних коштів та вилучення їх у суб’єктів господарювання в 
державний бюджет на цілі, несумісні з інвестуванням, податкова 
система в країні збирає з юридичних та фізичних осіб величезні 
податки на утримання державного апарату або його служб, від-
сутність системи страхування інвестиційних процесів, поширена 
практика надання короткострокових кредитів під великі процен-
ти, бо банківські установи майже не надають довгострокових 
кредитів, а також привабливість цінних паперів на фондовому 
ринку України дуже низька через очікуване падіння курсу наці-
ональної валюти, це стосується, насамперед, облігацій внутріш-
ньої державної позики та конверсійних дисконтних облігацій. 

Ефективність впровадження або використання запропонова-
ного механізму державного впливу на забезпечення розроблення 
регіональної інвестиційної політики в Україні та його ключових 
структуроутворюючих елементів як одного з шляхів підвищення 
його ефективності на національному рівні можна оцінити за до-
помогою системи показників-індикаторів, перелік яких та реко-
мендації щодо їх розрахунку затверджено наказом Міністерства 
економічного розвитку та торгівлі України «Про затвердження 
Методичних рекомендацій до розрахунку рівня економічної 
безпеки України» № 1277 від 29.10.2013 року [10]. 

Проте моніторинг найменування індикаторів, одиниць їх 
виміру, порядку розрахунку показників та джерел вхідної інфо-
рмації дозволяє зробити висновок, що основне завдання системи 
індикаторів, які визначають рівень забезпечення інвестиційного 
потенціалу національної економіки України або її суб’єктів гос-
подарювання, полягає в оцінюванні ступеня впливу визначених 
загроз безпеки на вразливість її об’єктів, визначенні рівня якості 
прийнятих управлінських рішень, завчасному запобіганні про 
наближення небезпечних явищ та упередженні заходів щодо 
уникнення або зниження негативних наслідків їх дій.  

Виявлено, що методика оцінювання поточного рівня забез-
печення реалізації механізму державного впливу на формування 
інвестиційної політики регіонального розвитку та її суб’єктів 
господарювання і розрахунку динаміки впливу виявлених фак-
торів на структуроутворюючі елементи механізму її забезпечен-
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ня є слабкою, а практика їх оцінювання не відзначається різно-
манітністю засобів, оскільки розглянуті індикатори не мають 
однозначної інтерпретації, не опираються на статистичні показ-
ники, не мають можливості оцінювати в часовій динаміці або 
бути придатними для відображення напрямів змін у діяльності 
суб’єктів, не відображають об’єктивно існуючу та релевантну 
можливість негативного впливу на об’єкти її забезпечення, що 
підвищує важливість виміру надійності отримання очікуваних і 
розрахункових результатів. 

Проаналізувавши етапи та особливості реалізації механізму 
державного впливу на формування інвестиційної політики регі-
онального розвитку національної економіки та її суб’єктів гос-
подарської діяльності як інтегрального елементу господарського 
механізму, який має вплив на соці-ально-економічний розвиток 
регіонів в Україні, в статті проведено дослідження наукових 
праць провідних фахівців, таких як В. Бодрова [1], В. Кириленка 
[4], Ю. Сколотяного, О. Дубинського [9] та В. Федоренка [10], з 
метою визначення, систематизації та запровадження заходів щодо 
зниження наслідків впливу загроз забезпеченню регіональної ін-
вестиційної політики України, які можуть призвести не тільки 
до погіршення й так не дуже привабливого інвестиційного клі-
мату держави, зниження динаміки індексу інвестиційної при-
вабливості та руху інвестицій в Україну або за її межі через ри-
нок цінних паперів, а ще поставити під питання реалізацію 
пріоритетних напрямів державної політики щодо вдосконалення 
ринкової інфраструктури фондового ринку України, оскільки є 
однією із концептуальних положень системи державного управ-
ління національною економікою (рис. 2). 

Таким чином, враховуючи сутність рекомендованих струк-
туроутворюючих елементів, серед яких ключову роль для забез-
печення особливостей реалізації механізму державного впливу 
на формування інвестиційної політики регіонального розвитку в 
структурі державного управління національною економікою ві-
діграють сучасний стан інвестиційного клімату України, дина-
міка індексу інвестиційної привабливості держави, рух інвести-
цій в Україну або за її межі через ринок цінних паперів та 
методика оцінювання поточного рівня забезпечення інвестицій-
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ної безпеки, в статті обґрунтовано необхідність розробки конце-
птуальної бази щодо формулювання авторського підходу щодо 
вирішення розглянутого питання. 

 

 
Рис. 2. Комплекс загроз реалізації механізму державного впливу  
на формування інвестиційної політики регіонального розвитку 
Джерело: авторська розробка 

 

ІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКА РЕГІОНАЛЬНОГО РОЗВИТКУ 

ПОЛІТИЧНА НЕСТАБІЛЬНІСТЬ 
часта зміна урядів країни, обіцянки зміни політичного курсу, умов ведення бізнесу, аж 

до націоналізації майна інвесторів, що звучить з боку різних політичних сил, особливо в 
передвиборчий період, що, в свою чергу, посилює настороженість іноземних інвесторів та 
сприймається ними як додаткові ризики, які потребують прибутковості інвестицій 

НЕДОЛІКИ ЗАКОНОДАВСТВА У СФЕРІ ІНВЕСТУВАННЯ 
така загроза стала причиною виходу з українського ринку багатьох інвестиційних ком-

паній, які вже адаптувалися до правил гри в недосконалому нормативно-правовому полі, 
однак не могли й припустити, що цей процес затягнеться надовго та виявиться у формі 
відсутності системи регламентації перевірок підприємницької діяльності, тривалої проце-
дури реєстрації й отримання необхідних сертифікатів, неоднозначного тлумачення різними 
гілками влади законодавчих актів, що постійно змінюються, недосконалої системи розгля-
ду справ у господарських судах і несвоєчасного виконання їх рішень, відсутності дієвого 
механізму захисту інвесторів від боржників або недоброчесних партнерів  

НАДМІРНА ФІСКАЛЬНА АКТИВНІСТЬ ДЕРЖАВИ 
потужним важелем стримування інвестицій в Україну є значно нерівномірний розподіл 

податкового тиску, що є надмірним для легально працюючих суб’єктів господарювання на 
фоні існування величезного «тіньового» сектору економіки. Незважаючи на те, що переважна 
більшість іноземних інвесторів намагаються вести прозорий та легальний бізнес, «тінізація» 
економіки істотно ускладнює їх співпрацю з вітчизняними підприємствами, які не завжди в 
змозі дозволити собі ризик ведення прозорих або легальних операцій. Одними із найгострі-
ших є питання своєчасного повернення раніше сплаченого ПДВ податковими органами, 
багаторівневий витяг прибутку, нестабільність податкових ставок та правил їх нарахування  

ОБТЯЖЛИВА МИТНА ПОЛІТИКА ДЕРЖАВИ 
інвестори звертають увагу на високі ставки мита на ввезення іноземних інвестицій у 

країну, непорозуміння з митними органами при визначенні вартості продукції, способи 
нарахування мита або акцизних зборів, перешкоди для ввозу необхідного обладнання, 
сировини та комплектуючих, вивезення виробленої продукції, тому в цьому контексті 
необхідно зазначити, що послаблення митних бар’єрів для підприємств з інвестиціями 
вимагає серйозного державного регулювання 

НЕРОЗВИНЕНІСТЬ ІНФРАСТРУКТУРИ ВНУТРІШНЬОГО РИНКУ 
світова практика сучасного бізнесу пов’язана з постійною співпрацею з різного роду 

аудиторськими, консалтинговими та іншими організаціями, але відсутність середовища 
таких компаній, гідних, з позицій іноземного інвестора, довіри, суттєво погіршує його 
враження від інвестиційного клімату в країні, що, в свою чергу, призводить до відсутності 
потужних страхових компаній, які б покривали комерційні ризики під час реалізації масш-
табних проектів, обмеженості довгострокового банківського кредитування, відсутності 
швидкісного транспортного сполучення з промисловими та сировинними центрами 
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Відповідно до оптимізації умов забезпечення соціально-
економічного розвитку регіонів України на основі зміцнення та 
активізації їх інвестиційного потенціалу в статті виникає 
об’єктивна необхідність формулювання концептуального підхо-
ду щодо розуміння сутності та вирішення розглянутого питання, 
який передбачає, що механізм державного впливу на формуван-
ня інвестиційної політики регіонального розвитку – це сукуп-
ність політичних, правових та економічних умов, які повинні 
сприяти динаміці індексу інвестиційної привабливості держави, 
формування якої забезпечується рухом інвестицій в Україну або 
за її межі через фондовий ринок країни, оскільки саме через йо-
го механізми визначається пропозиція та попит на інвестиційні 
ресурси, здійснюється їх акумуляція або перерозподіл, аналізу-
вання якого відбувається за допомогою індикаторів, завдання 
яких полягає в оцінці ступеня впливу загроз забезпеченню реа-
лізації механізму державного впливу на формування інвестицій-
ної політики регіонального розвитку й упередженні заходів що-
до уникнення та зниження негативних наслідків їх дій для 
досягнення оптимального рівня. 

Висновки. Визначено, що визначальна роль у формуванні та 
реалізації механізму державного впливу на розвиток регіональної 
інвестиційної політики в Україні належить інвестиційному кліма-
ту, що являє собою сукупність політичних, правових та економіч-
них умов, які забезпечують та сприяють інвестиційній діяльності 
вітчизняних або закордонних інвесторів. Так, зазначено, що держа-
ва має сприяти формуванню привабливого інвестиційного клімату 
і гарантувати іноземним інвесторам недоторканність їхнього основ-
ного капіталу чи можливість його повернення з прибутком. 

Обґрунтовано, що серед головних причин непривабливості 
українського інвестиційного клімату спеціалісти називають по-
вільні темпи реформування як національного господарства, так 
й законодавчої бази, важкі передумови входження іноземних 
інвесторів у регіони, не раціональний розподіл внутрішніх при-
ватних або державних інвестицій, а також несприятливий інвес-
тиційний клімат в Україні можна пояснити нездатністю держави 
забезпечити фінансування тих суб’єктів господарської діяльнос-
ті, які не можуть бути проінвестовані з приватних джерел.  



№ 2 (3), 2019 Науковий вісник Сіверщини. Серія: Освіта. Соціальні та поведінкові науки 

106 

З’ясовано, що розробка та реалізація механізму державного 
впливу на формування інвестиційної політики регіонального 
розвитку в Україні неможлива без наступного структуроутво-
рюючого елементу як рух інвестицій у державу або за її межі 
через фондовий ринок країни, оскільки саме через механізми 
фондового ринку формуються пропозиція або попит на інвести-
ційні ресурси, здійснюється їх акумуляція чи перерозподіл з ме-
тою економічного зростання, тобто відбувається рух капіталу 
шляхом обігу різноманітних цінних паперів та їх похідних. 

Систематизовано та запроваджено заходи щодо зниження 
впливу загроз забезпеченню реалізації регіональної інвестиційної 
політики, які можуть призвести не тільки до погіршення й так не 
дуже привабливого інвестиційного клімату України, зниження 
динаміки індексу інвестиційної привабливості та руху інвестицій 
в Україну або за її межі через ринок цінних паперів, а ще поста-
вити під питання реалізацію пріоритетних напрямів державної 
політики щодо вдосконалення ринкової інфраструктури фондово-
го ринку України, бо є однією з концептуальних положень систе-
ми державного управління національною економікою. 
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Kulinska A., Gulen O.  
IMPLEMENTATION FEATURES OF THE STATE 

INFLUENCE MECHANISM ON A FORMATION OF THE 
INVESTMENT POLICY OF REGIONAL DEVELOPMENT 

It has been determined that the determining role in the formation and 
implementation of the mechanism of state influence on the development of regional 
investment policy in Ukraine belongs to the investment climate, which is a 
combination of political, legal or economic conditions that ensure and facilitate the 
investment activities of domestic or foreign investors. Thus, it is noted that the state 
should contribute to the formation of an attractive investment climate and guarantee 
foreign investors the inviolability of their fixed capital or the possibility of returning 
it with profit. 

It is substantiated that among the main reasons for the unattractiveness of the 
Ukrainian investment climate, experts call the slow pace of reforming both the 
national economy and the legislative framework, the difficult preconditions for 
foreign investors to enter the regions, the distribution of domestic private or public 
investments is not rational, and the unfavorable investment climate in Ukraine can 
be explained the inability of the state to provide financing for those business entities 
that could not invested from private sources. 

It was found that development and implementation of the mechanism of state 
influence on the formation of investment policy of regional development in Ukraine is 
impossible without the subsequent structural-forming element as the movement of 
investments into the state or beyond through the stock market, since it is through the 
mechanisms of the stock market that the supply or demand for investment resources is 
formed accumulation or redistribution for the purposes of economic growth, that is a 
movement of capital through the circulation of various s securities and their derivatives. 

Measures to reduce the impact of threats to the implementation of the regional 
investment policy are systematized, which can lead not only to a deterioration of the 
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already, not very attractive investment climate in Ukraine, a decrease in the 
dynamics of the index of investment attractiveness and the movement of investments 
in Ukraine or abroad through the securities market and to call into question the 
implementation of the priority directions of state policy in relation to improving the 
market infrastructure of the stock market, so it is one of the conceptual provisions of 
the national economic management system. 

Key words: investment climate, methodological approaches, public 
administration mechanism, national economy, regional policy. 
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