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ВСТУП
Зниження інвестиційної та інноваційної активності,

руйнування наукового�технічного потенціалу — велика
загроза економічній безпеці країни. Кризовий стан еко�
номіки виявляється, перш за все, в істотному зниженні
інвестиційної та інноваційної активності. Без масштабних
капіталовкладень у стратегічні сфери народного госпо�
дарства, зрушень у їх адміністративно�правовому забез�
печенні економічне відродження України неможливе.

До основних загроз економічній безпеці в інвести�
ційному комплексі можна зарахувати: різке зниження
обсягів ресурсів капітального будівництва; зруйнуван�
ня економічних зв'язків між його підсистемами (сиро�
винна база, технічне та технологічне забезпечення; на�
укова та кадрова база), відсутність стратегічних орієн�
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тирів у інвестиційній сфері; переважання тактичної спря�
мованості в інвестиційному процесі над стратегічною.
Тому розгляд питань інвестиційної безпеки нині є дуже
актуальним.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧІ
Метою статті є дослідження інвестиційної безпеки,

яка має важливе значення у подоланні фінансово�еко�
номічної кризи.

Досягнення поставленої мети обумовило необ�
хідність вирішення наступних завдань: розглянути струк�
туру загального обсягу реальних інвестицій в економі�
ку країни; визначити індикатор інвестиційної безпеки;
навести пропозиції щодо покращення ефективності
інвестиційної діяльності.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми інвестиційної безпеки досліджуються як
зарубіжними, так і вітчизняними вченими. Серед зару�
біжних науковців слід відмітити праці Г.Дж. Алексан�
дера, Дж. Бейлі, Л.Дж. Гітамна, М.Д. Джонка, П. Са�
муельсона, А. Сміта, І. Фішера, Д. Хікса, У. Шарпа;
вітчизняних — О.М. Алимова, О.І. Амоші, В.Д. Ба�
зилевича, І.А. Бланка, М.П. Бутка, О.Д. Василика,
В.М. Гейця, Б.М. Данилишина, О.М. Іваницької, Д.В. Ка�
рамишева, М.Х. Корецького, М.І. Крупки, М.А. Латині�
на, А.С. Лисецького, В.М. Мартиненка, Ю.Є. Пащенка,
А.А. Пересади, В.Л. Пілюшенка, Л.М. Пісьмаченко,
О.С. Поважного, С.Ф. Поважного, А.М. Федорищевої
та інших.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Інвестиції, будучи довгостроковим "підживлен�

ням" економіки, є не тільки ключовою умовою мо�
дернізації національної економіки, а й чільним фак�
тором її економічної безпеки. "Безпекоємні" влас�
тивості інвестицій визначаються можливістю здійс�
нювати капітальні вкладення і виробничі нагромад�
ження на рівні, який гарантує достатні темпи розши�
реного відтворення, технологічного переозброєння
і реструктуризації економіки, що прямо збільшує по�
тенціал захисту економічних інтересів від загроз
різного походження.

Хронічний дефіцит інвестицій призводить до фізич�
ного та морального спрацювання обладнання, його не�
компенсованого вибуття. У результаті відбувається зни�
ження випуску продукції, падіння її конкурентоспро�
можності, дискваліфікація працюючих на технологічно
відсталому обладнанні.

Інвестиції поділяються на внутрішні та зовнішні. До
внутрішніх слід відносити реальні інвестиції, які в ук�
раїнській статистиці відображаються як капітальні
вкладення (в подальшому — CI). До зовнішніх — прямі
іноземні інвестиції (FDI). Таким чином, реальні інвес�
тиції в економіку можна відобразити такою формулою:

І=СІ + РПІ,
де І — загальний обсяг реальних інвестицій в еко�

номіку країни.
Під інвестиційною безпекою слід розуміти такий

рівень інвестування економіки, який забезпечував би її
розширене відтворення, раціональну реструктуризацію
та технологічне переозброєння.

Визначення індикатора інвестиційної безпеки
здійснюється завдяки досвіду інвестиційного забезпе�
чення економіки.

Світовий досвід показує, що для стабільного еко�
номічного зростання країни річні інвестиції за певний
період часу мають бути на рівні 19—25% до ВВП (GDP).
Тобто для підтримання інвестиційної безпеки загальний
обсяг інвестицій в економіку країни по відношенню до
ВВП має бути на рівні:
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де І
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 — рівень інвестиційної безпеки у відсотках;
І — загальний обсяг реальних інвестицій в еконо�

міку країни за період, який розглядається, у грошово�
му вимірі.

Величина 
GDP
I  повинна утримуватися на рівні 19�

25%, що є пороговим значенням інвестиційної безпеки
[1].

Максимальне порогове значення інвестиційної без�
пеки відповідає етапу, коли економіка перебуває на
стадії реформування й потребує значних інвестицій.
Коли економіка перебуває на етапі стабільного розвит�
ку, порогове значення інвестиційної безпеки може бути
меншим.

Для України, яка в поточний час тільки виходить з
економічної кризи, питання інвестицій стоїть украй гос�
тро. Тому порогове значення інвестиційної безпеки у
найближчі три роки має бути максимальним — на рівні
25% [2].

Економічне зростання України можливе при капі�
таловкладеннях на рівні 20—25% від ВВП, що визна�
чено як порогове значення інвестиційної безпеки. По�
чинаючи з 2000 р., в країні досягнуто значного річно�
го приросту капітальних вкладень: у 2000 р. — 14,4%,
у 2001 р. — 20,8%, у 2002 р. — 8,9%, у 2003р. —
31,3%, у 2004 р. — 28,0%, у 2005 р. — 1,9%, у 2006 р.
— 19,0%, у 2007 р. — 29,8%, збільшено обсяг
зовнішніх інвестицій [1].

Ситуація в інвестиційній політиці є своєрідним
"маркером" стану справ в економіці стосовно як її
розвитку, так і безпеки. Коли ж інвестиційний про�
цес ослаблений, то немає того чинника, котрий не�
обхідний для кардинальної оптимізації національно�
го господарства, а за умов кризи інвестиційний ком�
плекс виявляється втягнутим в неї у числі перших, а
виходить з кризи — в числі останніх. Звідси у випад�
ку формування кризових явищ кількісні та якісні па�
раметри інвестування звичайно не відповідають їх
необхідним відтворювальним рівням і відтак, навпа�
ки, виступають як фактори гальмування розвитку
держави та її регіонів, так і зниження їх потенціалу
безпеки. Так, для другого року фінансово�економі�
чної кризи в Україні за попередніми даними Держав�
ного комітету статистики України [4] протягом січня�
червня 2009 р. обсяг інвестицій в основний капітал
для України становив 56,7% порівняно з відповід�
ним періодом минулого року, а для регіонів з висо�
ким рівнем розвитку величина показника варіювала
від 37,1 % в Луганській області до 54,6% в До�
нецькій. Чернігівська область визначалася показни�
ком 91,5, Кіровоградська — 77,8 %, Волинська —
71,9 %. Таким чином, найбільші обсяги зменшення
капіталовкладень, спричинені кризою, припадають
на бюджетоутворюючі регіони, із наступним змен�
шенням їх соціально�економічного впливу на розви�
ток держави.

Слід зазначити, що криза, зазвичай, тільки підси�
лює ті вади нинішньої інвестиційної політики в державі,
котра як неефективна, визначається такими рисами:
надзвичайно низькими темпами оновлення виробничо�
го апарату з його 50—60% зношеністю; низькою інве�
стиційною активністю суб'єктів господарювання; де�
формованою структурою економіки у бік гіпертрофії
галузей зі швидким циклом повернення капіталу та вит�
ратним характером економіки; хронічним дефіцитом
оборотних засобів підприємств за умов інфляції із по�
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силенням необхідності використання кредитних ре�
сурсів; напруженістю державного та місцевого бюд�
жетів зі скороченням можливостей бюджетного фінан�
сування інвестицій.

Обмеженість в інвестиційних ресурсах спричиняє
необхідність залучення прямих іноземних інвестицій.
Накопичений в економіці України їх обсяг на 1 січня 2009 р.
становив 35723,4 млн дол. США. У розрахунку на душу
населення це відповідає 77 дол. США, що є найменшим
показником серед країн Центральної та Східної Євро�
пи [2].

Практично всі прямі іноземні інвестиції виробничо�
го спрямування вкладаються у виробництва, які нале�
жать до четвертого (автомобілебудування, органічна
хімія, переробка нафти тощо), третього (електротехні�
чне та важке машинобудування, неорганічна хімія тощо)
і другого (чорна металургія, вугільна промисловість
тощо) технологічних укладів, а не на підтримку високо�
технологічних галузей, виробництва наукоємної про�
дукції [1].

За рейтингом агентства Economist Intelligence Unit
(EIU), Україна за показниками якості бізнес�середови�
ща посідає 75 місце серед 82 країн. Попри прогнози
цієї організації щодо певного зростання рейтингу про�
тягом 2007—2011 рр. (на п'ять позицій), Україна й на�
далі суттєво відставатиме від ключових конкурентів у
справі залучення іноземних інвестицій на світовому
ринку.

Звідси, зважаючи на складність ситуації, що заго�
стрюється в умовах кризи, органи державної влади по�
винні виступати координатором розробки і впровад�
ження комплексу заходів стосовно оптимізації інвес�
тиційних процесів. Саме держава повинна застосову�
вати весь комплекс економічних, правових та адміні�
стративних засобів для подолання негативної тенденції
скорочення обсягів інвестицій та підвищення інвести�
ційної активності в умовах світової фінансово�еконо�
мічної кризи.

Загалом, активне антикривозове державне регу�
лювання інвестиційної діяльності має бути притаман�
ним економіці з будь�якою системою господарюван�
ня, тим більше в країнах, які знаходяться в стані еко�
номічної кризи. Оскільки пожвавлення ділової інвес�
тиційної активності є прямою умовою виходу із кри�
зи, то першоосновою для зростання інвестиційної
активності в Україні мають бути державна підтримка
інвестицій та підприємництва з метою розвитку рин�
кових відносин і конкуренції в інвестиційній сфері,
тобто саме регулювання інвестиційного процесу є
найважливішим інструментом державної підтримки
інвестиційної діяльності за умов кризи і одним із ме�
ханізмів її подолання.

Необхідність вирішення цих питань характеризує
актуальність визначення основних пріоритетів інвести�
ційної політики в державному антикризовому уп�
равлінні.

Основні умови інвестиційної політики як складо�
вої антикризового управління повинні конкретизува�
тися, передусім, в засадах державного регулювання
інвестиційного середовища, що має визначатися з
огляду на показники економічного і соціального роз�
витку України, загальнодержавними і регіональними

програмами розвитку, загальнодержавним і місцеви�
ми бюджетами, із передбачуваними в них обсягами
державного фінансування інвестиційної діяльності.
Це дозволить створити стимули у формі пільгових
умов інвесторам, що здійснюють інвестиційну
діяльність у найбільш важливих для задоволення сус�
пільних потреб напрямах, насамперед у соціальній
сфері, технічному і технологічному вдосконаленні
виробництва, створенні нових робочих місць для гро�
мадян, які потребують соціального захисту, у впро�
вадженні відкриттів і винаходів, в АПК, у галузі осві�
ти, культури, охорони здоров'я і навколишнього се�
редовища [8].

Слід зазначити, що аспекти "антикризовості" і "без�
печності" інвестицій є певним додатковим віддзеркален�
ням їх економічної природи стосовно вкладання інвес�
тицій як майнових та інтелектуальних цінностей в об'єкти
підприємницької, господарської та інших видів діяль�
ності, з метою отримання прибутку, дивіденду чи соц�
іального ефекту в майбутньому. Загалом, те, що вкла�
дається — інвестиційний капітал, — може мати різний
характер, зокрема:

— вартість активів компанії за вирахуванням
боргових зобов'язань (чиста вартість активів ком�
панії);

— власні засоби підприємства з врахуванням дост�
рокового боргу;

— основні засоби за вирахуванням амортизації (ба�
лансова вартість основного капіталу);

— інтелектуальні ресурси (ідеї, проекти, винахо�
ди);

— зовнішні фінансові запозичення (кредити) [5].
Головним тут стосовно антикризового управління і

економічної безпеки є те, що інвестиційний капітал доз�
воляє формувати і ресурси антикризового управління
та економічної безпеки.

Оскільки інвестиційний капітал за строком фінан�
сування поділяється на 3 типи: короткостроковий, з дією
в межах року (в Україні — з аналогічним періодом фун�
кціонування); середньостроковий, з періодом функціо�
нування від одного до п'яти років (в Україні — від 1 до
3 років); довгостроковий, який в обігу більше 5 років (в
Україні — понад 3 роки), — це має враховуватися в ан�
тикризовому управлінні з подвійних позицій: по�перше,
як конкретні терміни, в межах котрих має відбуватися
відповідне запозичення ресурсів для управління, і, по�
друге, як періоди, для котрих антикризове управління
має забезпечувати відповідне нормальне функціонуван�
ня інвестицій [7].

Слід зазначити, що активна та ефективна інвестиц�
ійна діяльність може відбуватися тільки за умов ство�
рення, розвитку ринку і нормального функціонування
капіталів, їх вільного використання підприємствами
(фірмами). Зрозуміло, що тут має діяти різноманіття
джерел формування капіталу.

Передусім, це власні джерела формування інвести�
ційного капіталу, до яких належить нагромадження
коштів підприємств внаслідок основної діяльності у виг�
ляді амортизаційних відрахувань та отриманого прибут�
ку. Крім того, джерела залучення можуть складатися із
заощаджень населення, іноземних інвестицій, кредитів
комерційних банків, страхових компаній та інших фінан�
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сово�кредитних установ, капіталу у вигляді цінних па�
перів, випущених серед учасників ринку капіталів (як
правило, акцій або облігацій), а для державних
підприємств — це і державні дотації та інші джерела
інвестування.

Першоосновою державного регулювання інвестиц�
ійної діяльності є визначення пріоритетів вкладень, тоб�
то спрямування інвестицій у ті сфери і галузі економіки,
які забезпечують розширене відтворювання, швидку
віддачу і підвищення життя соціуму. В основу визначен�
ня та формування пріоритетів розподілу державних і
залучення недержавних інвестицій мають закладатися
відповідні орієнтири, виходячи із:

— поступового переходу до економічно обгрунто�
ваного спрямування інвестицій із скороченням вкладень
на підтримку безперспективних — збиткових та мало�
рентабельних — виробництв;

— повної відмови від фінансування соціальної сфе�
ри за залишковим принципом із першочерговим спря�
муванням інвестицій у виробництво товарів народного
споживання;

— переходом від адміністративних методів управ�
ління інвестиційною сферою (включаючи державних
інвесторів) до ринкових методів через податки, амор�
тизацію, кредити;

— заміщенням повного держбюджетного фінансу�
вання проектів пайовою участю держави;

— фінансуванням цих проектів за рахунок фінан�
сових інвестицій через випуск і розміщення державних
цінних паперів [6].

Світова практика інвестиційних процесів вирізняє
два типи державної інвестиційної політики: пасивну та
активну. Пасивна політика полягає в застосуванні дер�
жавою методів переважно правового та економічного
характеру — із обмеженням безпосереднього адміні�
стративного втручання в інвестиційні процеси до
мінімуму, навпаки, у разі активної політики держава
широко застосовує всі доцільні і досяжні для неї ме�
тоди і часто сама стає інвестором. Слід підкреслити
певну умовність термінів "пасивний" та "активний" сто�
совно саме антикризового інвестиційного управління,
оскільки для управління головним є цільова ефек�
тивність застосованих конкретних методів. У певних
ситуаціях і для певних суб'єктів управління, виходячи
із обставин фінансово�економічної кризи, більш ефек�
тивними можуть бути активні методи, в інших — па�
сивні, але, найчастіше — їх варіювання відбувається у
зв'язку зі змінами характеру функціонування самої
кризи.

Отже, покращення стану інвестиційної безпеки має
позитивний вплив на розвиток держави в умовах фінан�
сово�економічної кризи.

ВИСНОВКИ
Інвестиції як довгострокове "підживлення" еконо�

міки, є не тільки ключовою умовою модернізації націо�
нальної економіки, а й чільним фактором її економіч�
ної безпеки.

Інвестиції поділяються на внутрішні та зовнішні. До
внутрішніх слід відносити реальні інвестиції, які в ук�
раїнській статистиці відображаються як капітальні вкла�
дення. До зовнішніх — прямі іноземні інвестиції.

Під інвестиційною безпекою слід розуміти такий
рівень інвестування економіки, який забезпечував би її
розширене відтворення, раціональну реструктуризацію
та технологічне переозброєння.

Визначення індикатора інвестиційної безпеки
здійснюється завдяки досвіду інвестиційного забезпе�
чення економіки. Світовий досвід показує, що для ста�
більного економічного зростання країни річні інвестиції
за певний період часу мають бути на рівні 19—25% до
ВВП (GDP).

Сьогодні фінансово�економічна криза підсилює ті
вади нинішньої інвестиційної політики в державі, кот�
ра, будучи неефективною, визначається негативними
рисами.

Слід зазначити, що активна та ефективна інвес�
тиційна діяльність може відбуватися тільки за умов
створення, розвитку ринку і нормального функціо�
нування капіталів, їх вільного використання підприє�
мствами (фірмами). Зрозуміло, що тут має діяти
різноманіття джерел формування капіталу. Пере�
дусім, це власні джерела формування інвестиційно�
го капіталу, до яких належить нагромадження коштів
підприємств внаслідок основної діяльності у вигляді
амортизаційних відрахувань та отриманого прибут�
ку. Крім того, джерела залучення можуть складати�
ся із заощаджень населення, іноземних інвестицій,
кредитів комерційних банків, страхових компаній
тощо.
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