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У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî ðîëü ³ зíà÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é äëÿ åêîíîì³êè Уêðàїíè. Пðîâåäåíî àíàë³з 
ñó÷àñíîãî ñòàíó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, зîêðåìà âèзíà÷åíî їх äèíàì³êó зà 2006–2016 ðð., âèîêðåìëåíî 
ãîëîâí³ êðàїíè-³íâåñòîðè, äîñë³äæåíî ñòðóêòóðó ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ó ãàëóзåâîìó òà ðåã³îíàëü-
íîìó ðîзð³зàх. Ðîзãëÿíóòî ïîзèòèâí³ ³ íåãàòèâí³ àñïåêòè âïëèâó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é íà íàö³îíàëüíó 
åêîíîì³êó. Çàзíà÷åíî íèзêó зàхîä³â, щî зäàòí³ ï³äâèщèòè ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü Уêðàїíè òà ïîêðà-
щèòè її ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò. 
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ö³éíèé êë³ìàò.

Постановка проблеми. ²íîзåìí³ ³íâåñòèö³ї â³ä³-
ãðàюòü зíà÷íó ðîëü ó ñòàб³ëüíîìó åêîíîì³÷íîìó 
ðîзâèòêó бóäü-ÿêîї êðàїíè. Âîíè ñïðèÿюòü ïîêðà-
щåííю ð³âíÿ âèðîбíèöòâà â êðàїí³, зб³ëüшåííю 
ðîбî÷èх ì³ñöü òà збåðåæåííю íàÿâíèх, ï³äòðè-
ìàííю êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ âèðîбëåíîї ïðî-
äóêö³ї òîщî.

Íåñòàб³ëüíà åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ї â Уêðàїí³, 
ÿêà ïîâ’ÿзàíà з³ збðîéíèì êîíфë³êòîì íà ñхîä³ 
Уêðàїíè, ïðèзâåëà äî â³äòîêó ïðÿìèх ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é ³з êðàїíè, îñê³ëüêè ³íâåñòîðè íå ìàюòü 
ãàðàíò³é їх зàхèщåíîñò³. Чåðåз íèзêó íåãàòèâíèх 
фàêòîð³â зðîñòàє ñòóï³íü ³íâåñòèö³éíîãî ðèзèêó 
äëÿ ïîòåíö³éíèх ³íâåñòîð³â. Дëÿ òîãî щîб ïðè-
âåðíóòè óâàãó ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â äî âêëàäàííÿ 
ñâîїх êîшò³â â åêîíîì³êó Уêðàїíè, íåîбх³äíî ðîз-
ðîбèòè òà ðåàë³зóâàòè êîìïëåêñ зàхîä³â щîäî 
ïîêðàщåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó. Пèòàííÿ 
ðîзãëÿäó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é є äîñèòü àêòóàëü-
íèì äëÿ äîñë³äæåííÿ, îñê³ëüêè їх зàëó÷åííÿ â 
åêîíîì³÷íó ä³ÿëüí³ñòü Уêðàїíè є âàæëèâîю óìî-
âîю âèхîäó з êðèзè.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Дîñë³-
äæåííю òåîðåòè÷íèх òà ïðàêòè÷íèх àñïåêò³â щîäî 
ïðîöåñó ³íîзåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ ïðèñâÿ÷åíî бàãàòî 
ïðàöü óêðàїíñüêèх ³ зàðóб³æíèх ó÷åíèх: П. Бàê-
êë³, ². Бåззóбà, À. Гóðà, Є. Ìîðäàíü, Í. Îбóшíîї, 
À. Пåðåñàäè, Í. Òðåòÿêà òà ³í. Íåзâàæàю÷è íà òå 
щî ïèòàííÿì ðîзãëÿäó зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñ-
òèö³é ó íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó ö³êàâèëîñÿ бàãàòî 
â÷åíèх, ÿê³ ïîзèö³îíóâàëè ñâîю òî÷êó зîðó щîäî 
öüîãî ÿâèщà, àëå âñå æ òàêè äàíà òåìàòèêà зàëè-
шàєòüñÿ àêòóàëüíîю ³ äîíèí³ òà ïðàãíå óòî÷íåííÿ 
òà ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó ó зâ’ÿзêó ³з âèíèêíåííÿì 
íîâèх îб’єêòèâíèх îбñòàâèí, щî зäàòí³ âïëèâàòè 
íà îбñÿãè òà ñòðóêòóðó зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñ-
òèö³é ó â³ò÷èзíÿíó åêîíîì³êó.

Мета статті ïîëÿãàє ó äîñë³äæåíí³ ñó÷àñíîãî 
ñòàíó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â Уêðàїí³, âèÿâëåíí³ 
íàÿâíèх ïðîбëåì, щî ïåðåшêîäæàюòü ïðèïëèâó ³íî-
зåìíîãî êàï³òàëó, òà ïîшóêó шëÿх³â їх âèð³шåííÿ.

Âиклад основного матеріалу дослідження. Íèí³ 
зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Уêðà-
їíè є äîñèòü àêòóàëüíèì ³ âîäíî÷àñ ïðîбëåìàòè÷-
íèì ÿâèщåì. Дëÿ ïðèâåðíåííÿ óâàãè ³íâåñòîð³â 
Уêðàїíà ìàє âèñîêèé ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë, 
ÿêèé ïðåäñòàâëåíèé: âîëîä³ííÿì бàãàòèìè ïðè-
ðîäíèìè ðåñóðñàìè; äîбðå ðîзâèíóòîю ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêîю ãàëóззю; âèñîêèì ð³âíåì äîñÿãíåíü 
ó ðîзâèòêó íàóêîâî-äîñë³äíèх ðîзðîбîê; â³äíîñíî 
äåшåâîю êâàë³ф³êîâàíîю ðîбî÷îю ñèëîю òà íàбëè-
æåí³ñòю äî ðèíêó Єâðîïåéñüêîãî Сîюзó [2].

Пðîòå, íåзâàæàю÷è íà âèщåíàâåäåí³ ïåðåâàãè, 
зàö³êàâëåí³ñòü ïîòåíö³éíèх ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â ó 

âêëàäåíí³ êîшò³â ó ð³зíîìàí³òí³ ñфåðè åêîíîì³êè 
зàëèшàєòüñÿ íèзüêîю, îñê³ëüêè ³íâåñòèö³éíèé êë³-
ìàò Уêðàїíè є â³äíîñíî ðèзèêîâèì з îãëÿäó íà íèзêó 
íåãàòèâíèх фàêòîð³â, щî ñïðè÷èíÿюòü íåñòàб³ëüíó 
åêîíîì³÷íó òà ïîë³òè÷íó ñèòóàö³ю â êðàїí³.

Çà ïîêàзíèêîì ñïðèÿòëèâîñò³ óìîâ âåäåííÿ б³з-
íåñó â 2016 ð. ó ðåéòèíãó Сâ³òîâîãî бàíêó Doing 
Business Уêðàїíà зàéìàє 80-å ì³ñöå ñåðåä 189 êðàїí 
ñâ³òó (ó 2015 ð. – 96-å ì³ñöå, ó 2014 ð. – 112-å) [1].

У ðåéòèíãó ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ êðàїí 
ñâ³òó International Business Compass зà 2016 ð. 
Уêðàїíà âòðàòèëà 41 ïîзèö³ю ïîð³âíÿíî з ïîïåðå-
äí³ì ïåð³îäîì ³ зàéíÿëà 130-å ì³ñöå (ó 2015 ð. – 
89-å ì³ñöå). Пîã³ðшåííÿ ïîì³òíå â óñ³х êàòåãîð³ÿх. 
Çíà÷íå ïàä³ííÿ â³äбóâàєòüñÿ â ÷àñòèí³ åêîíîì³÷-
íèх ïîêàзíèê³â. Íàñàìïåðåä, òàê³ ðåзóëüòàòè 
зóìîâëåí³ ïîä³ÿìè ó ñх³äí³é ÷àñòèí³ êðàїíè òà 
ïîë³òè÷íîю êðèзîю. Àëå ïðè öüîìó â ñóб³íäåêñ³ 
з ³ííîâàö³é (ê³ëüê³ñòü зàðåєñòðîâàíèх ïàòåíò³â â 
êðàїí³) Уêðàїíà зàéìàє 39-å ì³ñöå ³з 85 êðàїí-ó÷àñ-
íèöü, ³ öå є хîðîшèì ðåзóëüòàòîì [5].

Çàëó÷åííÿ êîшò³â â³ä ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â äàє 
ìîæëèâ³ñòü êðàїí³ îòðèìàòè ïåâí³ âèãîäè, à ñàìå: 
êîìïëåêñíå âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, ïîêðàщåííÿ 
ïëàò³æíîãî бàëàíñó, зíèæåííÿ зàëåæíîñò³ â³ä 
³ìïîðòó òà ïîë³ïшåííÿ ðîзâèòêó åêñïîðòíîãî ïîòåí-
ö³àëó, à òàêîæ ïåâí³ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷í³ åфåêòè.

Êð³ì ïîзèòèâíèх àñïåêò³â зàëó÷åííÿ ³íâåñ-
òèö³é â³ä ³íшèх êðàїí, ³ñíóє ³ íèзêà íåãàòèâíèх 
ìîìåíò³â, äî ÿêèх ìîæíà â³äíåñòè íàñàìïåðåä òå, 
щî ÷åðåз íåзàäîâ³ëüíó äèâåðñèф³êàö³ю äæåðåë 
зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó êðà-
їíè, щî ðîзâèâàєòüñÿ, ïî êðàїíàх-³íâåñòîðàх ìîæå 
бóòè ðèзèêîì ïðÿìîї зàëåæíîñò³ Уêðàїíè â³ä ïîë³-
òèêè îñíîâíèх ³íâåñòîð³â; åêñïëóàòàö³ю ñèðîâèí-
íèх ðåñóðñ³â; зíèæåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ 
â³ò÷èзíÿíèх òîâàðîâèðîбíèê³â òà зàбðóäíåííÿ 
íàâêîëèшíüîãî ñåðåäîâèщà [2].

Çà äàíèìè Дåðæàâíîї ñëóæбè ñòàòèñòèêè Уêðà-
їíè, ñòàíîì íà 1 æîâòíÿ 2016 ð. îбñÿã ïðÿìèх 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ³з êðàїí ñâ³òó â åêîíîì³êó 
Уêðàїíè ñòàíîâèâ 45 152,2 ìëí. äîë. СШÀ, щî â 
äâà ðàзè б³ëüшå ïîð³âíÿíî з 2006 ð., êîëè îбñÿã 
òàêèх ³íâåñòèö³é äîð³âíюâàâ 21 186 ìëí. äîë. 
СШÀ (ðèñ. 1).

Çàãàëîì òåíäåíö³ÿ äî зб³ëüшåííÿ îбñÿãó ïðÿ-
ìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é (àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó) 
îзíà÷àє, щî êðàїíà є äîñèòü ïðèâàбëèâîю äëÿ ³íî-
зåìíèх ³íâåñòîð³â. Пðîòå зà îñòàíí³ òðè ðîêè ñïî-
ñòåð³ãàєòüñÿ їх ñêîðî÷åííÿ з 58,1 ìëðä. äîë. СШÀ 
â 2013 ð. äî 45,1 ìëðä. äîë. СШÀ â 2016 ð. Дàíà 
ñèòóàö³ÿ зóìîâëåíà, íàñàìïåðåä, òàêèìè íåãà-
òèâíèìè ÷èííèêàìè: зíà÷íèì зðîñòàííÿì ð³âíÿ 
³íфëÿö³ї, íåñòàб³ëüí³ñòю ф³íàíñîâîї ñèñòåìè òà 
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зàêîíîäàâñòâà êðàїíè, âèñîêèì ð³âíåì êîðóìïî-
âàíîñò³ â îðãàíàх äåðæàâíîї âëàäè òà ïðîäîâæåí-
íÿì àãðåñèâíèх ä³é Ðîñ³éñüêîї Фåäåðàö³ї íà ñхîä³ 
Уêðàїíè òà îêóïàö³єю ÀÐÊ [6].
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м. Севастополя та частини зони проведення антитеро-
ристичної операц³ї 

Ðис. 1. Îбсяг прямиõ іноземниõ інвестицій  
із країн світу в економіку Óкраїни  
за 2006–2016 рр., млрд. дол. ÑШÀ

Джерело: [4]

Êðàїíè, щî зä³éñíююòü íàéб³ëüшèé îбñÿã 
³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Уêðàїíè, ïðåäñòàâ-
ëåí³ â òàбë. 1. Бåззàïåðå÷íèìè ë³äåðàìè 
є Ê³ïð (11 035,1 ìëí. äîë. СШÀ), Í³äåð-
ëàíäè (5 910,7 ìëí. äîë. СШÀ), Í³ìå÷÷èíà 
(5 446,0 ìëí. äîë. СШÀ). Яê бà÷èìî, Ê³ïð є íàé-
б³ëüшèì ³íâåñòîðîì, ³ з ïåðшîãî ïîãëÿäó зäàєòüñÿ, 
щî öå íà÷åбòî «ê³ïð³îòè» ³íâåñòóюòü â Уêðàїíó, 
àëå íàñïðàâä³ ìàєìî ñïðàâó з ðåïàòð³àö³єю êàï³òà-
ë³â. Îñê³ëüêè Ê³ïð є îфшîðíîю зîíîю, ïåðåâàæíà 
÷àñòèíà ãðîшîâèх êîшò³â, ÿê³ ³з ö³єї êðàїíè íàä-
хîäÿòü, бåзïîñåðåäíüî íàëåæàòü óêðàїíñüêèì б³з-
íåñìåíàì, ÿê³ ðàí³шå íåзàêîííèì шëÿхîì âèâåëè 
їх з Уêðàїíè äëÿ óхèëåííÿ â³ä ñïëàòè ïîäàòê³â. 
Òåïåð ö³ ãðîш³ ïîâåðòàюòüñÿ â êðàїíó äëÿ ï³ä-
òðèìêè âåëèêîãî б³зíåñó. Âзàãàë³ íà ïåðшó òð³éêó 
êðàїí-³íâåñòîð³â ïðèïàäàє б³ëüшå 50% зàãàëüíîãî 
îбñÿãó âñ³х ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é. Сë³ä òàêîæ 
зâåðíóòè óâàãó ³ íà ïðèïëèâ ³íîзåìíèх ³íâåñòè-
ö³é ³з Ðîñ³éñüêîї Фåäåðàö³ї, äå ïðîñòåæóєòüñÿ зíà-
÷íå їх зб³ëüшåííÿ – íà 1 655,9 ìëí. äîë. СШÀ 

â 2016 ð. ïîð³âíÿíî з 2015 ð. Пðè÷èíîю òàêîãî 
зðîñòàííÿ бóëî âëèâàííÿ ðîñ³éñüêîãî êàï³òàëó â 
îбñÿз³ б³ëüшå í³æ 1 ìëðä. äîë. СШÀ ó ñòðàхîâó òà 
ф³íàíñîâó ñфåðè, íàòîì³ñòü ³íâåñòèö³ї â ³íш³ âèäè 
åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ äåщî зìåíшèëèñÿ.

Îêð³ì зàãàëüíîї äèíàì³êè îбñÿãó ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é ó êðàїíó, äîñèòü âåëèêå зíà÷åííÿ ìàє 
їх ðîзïîä³ë ó ðîзð³з³ ãàëóзåâîї ñòðóêòóðè (ðèñ. 2). 
Сòàíîì íà 01.10.2016 íàéб³ëüшà ÷àñòêà ³íâåñòèö³é 
íåðåзèäåíò³â зîñåðåäæåíà ó ф³íàíñîâ³é òà ñòðàхî-
â³é ä³ÿëüíîñò³ (29,7%), ÿê³ є âêðàé íåîбх³äíèìè 
äëÿ ðîзâèòêó âñ³х âèä³â ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³. 
Òðåòèíà ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é зàëó÷àєòüñÿ ó ïðî-
ìèñëîâ³ñòü, à ñàìå ó òàê³ ñфåðè, ÿê: ïåðåðîбíà 
ïðîìèñëîâ³ñòü (25,3%), äîбóâíà ïðîìèñëîâ³ñòü ³ 
ðîзðîбëåííÿ êàð’єð³â (2,6%), ïîñòà÷àííÿ åëåêòðî-
åíåðã³ї, ãàзó, ïàðè òà êîíäèö³éîâàíîãî ïîâ³òðÿ 
(1,4%), âîäîïîñòà÷àííÿ, êàíàë³зàö³ÿ, ïîâîäæåííÿ 
з â³äхîäàìè (0,1%). Çíà÷íå ³íâåñòóâàííÿ îòðèìó-
юòü îïòîâà òà ðîзäð³бíà òîðã³âëÿ, ðåìîíò àâòîòðàí-
ñïîðòíèх зàñîб³â ³ ìîòîöèêë³â (12,5%). Пåðåâàæíà 
÷àñòèíà ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ñïðÿìîâóєòüñÿ â ò³ 
ãàëóз³ åêîíîì³êè, äå зà êîðîòêèé ïðîì³æîê ÷àñó 
éìîâ³ðí³шå îòðèìàòè ÿê ìîæíà б³ëüшèé ïðèбóòîê.

Сòàíîì íà 01.10.2016 íàéб³ëüшå ïðÿìèх ³íî-
зåìíèх ³íâåñòèö³é íàä³éшëî äî òàêèх ðåã³îí³ Уêðà-
їíè, ÿê: ì. Êèїâ – 27 508,6 ìëí. äîë. СШÀ (52,06% 
зàãàëüíîãî îбñÿãó âêëàäåíèх êîшò³â), Дí³ïðîïå-
òðîâñüêà îбëàñòü – 7 691,5 ìëí. äîë. СШÀ (14,55%), 
Îäåñüêà îбëàñòü – 2 402,7 ìëí. äîë. СШÀ (4,54%), 
Êèїâñüêà îбëàñòü – 2 083,7 ìëí. äîë. СШÀ (3,94%), 
Хàðê³âñüêà îбëàñòü – 2 019,4 ìëí. äîë. СШÀ 
(3,82%), Лüâ³âñüêà îбëàñòü – 1 905,0 ìëí. äîë. СШÀ 
(3,60%), Дîíåöüêà îбëàñòü – 1 819,8 ìëí. äîë. СШÀ 
(3,44%) òà Çàïîð³зüêà îбëàñòü – 1 251,8 ìëí. äîë. 
СШÀ (2,36%) [4].

Íà ñòàí ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ åêîíîì³êè 
Уêðàїíè âïëèâàє зíà÷íà ê³ëüê³ñòü ìàêðîåêîíîì³÷-
íèх фàêòîð³â, à ñàìå: îбñÿã âàëîâîãî âíóòð³шíüîãî 
ïðîäóêòó, âàëюòíà òà ïîë³òè÷íà ñòàб³ëüí³ñòü; 
íàÿâí³ñòü êâàë³ф³êîâàíîї ðîбî÷îї ñèëè; äîñòàòí³é 
ð³âåíü ðîзâèòêó ³íфðàñòðóêòóðè; ð³âåíü ðîзâèòêó 
êîìåðö³éíîї ³íфðàñòðóêòóðè; äîхîäè íàñåëåííÿ 
òîщî. Уñ³ ö³ фàêòîðè фîðìóюòü ³íâåñòèö³éíèé 
êë³ìàò êðàїíè, ÿêèé âàðòî ðîзóì³òè ÿê óзàãàëü-

Òàбëèöÿ 1
Ðозподіл прямиõ іноземниõ інвестицій в Óкраїну за основними країнами-інвесторами в 2015–2016 рр.

Êраїна
Îбсяги прямиõ інвестицій, млн. дол. ÑШÀ Ó% до підсумку

на 01.10.2015 на 01.10.2016 на 01.10.2015 на 01.10.2016

Уñüîãî 43949,4 45152,2 100,0 100,0

Ê³ïð 12187,6 11035,1 27,7 24,4

Í³äåðëàíäè 5702,0 5910,7 13,0 13,1

Í³ìå÷÷èíà 5460,4 5446,0 12,4 12,1

Ðîñ³éñüêà Фåäåðàö³ÿ 2962,8 4618,7 6,7 10,2

Àâñòð³ÿ 2639,6 2601,1 6,0 5,8

Âåëèêà Бðèòàí³ÿ 1948,7 1888,0 4,4 4,2

Âiðґiíñüêi Îñòðîâè 1863,3 1793,1 4,2 4,0

Фðàíö³ÿ 1547,2 1533,2 3,5 3,4

Шâåéöàð³ÿ 1369,5 1475,4 3,1 3,3

²òàë³ÿ 969,1 1158,2 2,2 2,6

Уãîðщèíà 793,4 790,9 1,8 1,8

Пîëüщà 704,9 789,4 1,6 1,7

СШÀ 565,1 712,6 1,3 1,6

Бåë³з 551,4 540,3 1,3 12

²íш³ êðàїíè 4684,4 4859,5 10,8 10,6
*2015–2016 рр. дан³ наведено без урахування тимчасово окупованої територ³ї Автономної Республ³ки Крим, м. Севасто-
поля та частини зони проведення антитерористичної операц³ї.
Джерело: складено на основ³ [4]
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íåíà хàðàêòåðèñòèêà ñóêóïíîñò³ ñîö³àëüíèх, åêî-
íîì³÷íèх, îðãàí³зàö³éíèх, ïîë³òè÷íèх, ïðàâîâèх, 
ñîö³îêóëüòóðíèх ïåðåäóìîâ, щî зóìîâëює ïðèâà-
бëèâ³ñòü ³ äîö³ëüí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ â òó àбî ³íшó 
ãîñïîäàðñüêó ñèñòåìó [8].

Âèêîðèñòîâóю÷è ìåòîä êîðåëÿö³éíîãî àíà-
ë³зó, ïðîäåìîíñòðóєìî зàëåæí³ñòü îбñÿã³â зàëó÷å-
íèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â³ä äèíàì³êè îñíîâíîãî 
ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ïîêàзíèêà – âàëîâîãî âíóòð³ш-
íüîãî ïðîäóêòó (ÂÂП) òà ïîбóäóєìî êîðåëÿö³éíå 
ïîëå (ðèñ. 3). Â³äïîâ³äíî, ðåзóëüòàòèâíîю îзíàêîю 
(y) âèñòóïàє îбñÿã ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, à 
фàêòîðíîю (x) – îбñÿã ÂÂП. Дîñë³äæåííÿ зä³éñíю-
єòüñÿ зà ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè з 2002 ïî 2015 ð.

Пðîâåäåíèé ðîзðàхóíîê ïîêàзàâ, щî êîåф³-
ö³єíò êîðåëÿö³ї ñòàíîâèòü 0,85, щî ñâ³ä÷èòü ïðî 
äîñèòü ñèëüíèé зâ'ÿзîê ì³æ фàêòîðíîю òà ðåзóëü-
òàòèâíîю îзíàêîю, îñê³ëüêè ÷èì бëèæ÷å зíà÷åííÿ 
êîåф³ö³єíòà êîðåëÿö³ї äî 1, òèì зâ'ÿзîê ì³æ x òà 
y є ò³ñí³шèì. Â³äïîâ³äíî, ñòàб³ëüíèé òåìï зðîñ-
òàííÿ ÂÂП зàбåзïå÷èòü ïîзèòèâíó äèíàì³êó щîäî 
зб³ëüшåííÿ îбñÿãó ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â 
åêîíîì³êó Уêðàїíè.

Дëÿ îö³íêè òî÷íîñò³ òà àäåêâàòíîñò³ ë³í³é-
íîї ðåãðåñ³ї ðîзðàхîâàíèé êîåф³ö³єíò Ф³шåðà F. 
Îñê³ëüêè F ðîзðàхóíêîâå б³ëüшå F òàбëè÷íîãî 
(32,05>4,66), òî ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî ìîäåëü 
є äîñòîâ³ðíîю. 

Ðис. 3. Êореляційне поле залежності  
прямиõ іноземниõ інвестицій від ÂÂП

Íàâåäåíå êîðåëÿö³éíå ð³âíÿííÿ ñâ³ä÷èòü ïðî 
òå, щî зб³ëüшåííÿ îбñÿãó ÂÂП íà 1 ìëí. äîë. 
СШÀ ïðèзâåäå äî зб³ëüшåííÿ îбñÿãó ïðÿìèх 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Уêðàїíè íà 
0,32 ìëí. äîë. СШÀ.

Îòæå, ïðîâåäåíèé ñòàòèñòè÷íèé àíàë³з зàñâ³ä-
÷óє òîé фàêò, щî åêîíîì³êà Уêðàїíè зàëèшàєòüñÿ 
äîñèòü ïðèâàбëèâîю äëÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â, 
ïðîòå зà îñòàíí³ òðè ðîêè ñïîñòåð³ãàєòüñÿ òåíäåí-
ö³ÿ äî зíèæåííÿ ³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ íåðåзè-
äåíò³â ÷åðåз ïîã³ðшåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â 
Уêðàїí³. Дëÿ ïîêðàщåííÿ ñèòóàö³ї âàæëèâî ïðî-
âåñòè íèзêó ðåфîðì, ÿê³ б зàбåзïå÷èëè зðîñòàííÿ 
ÂÂП òà ïîêðàщèëè ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, щî 
íåìîæëèâî бåз фîðìóâàííÿ ðåãóëÿòèâíîãî ñåðåä-
îâèщà òà äåò³í³зàö³ї åêîíîì³êè.

Íà æàëü, зíà÷íèìè ïåðåшêîäàìè äëÿ ³íîзåì-
íèх ³íâåñòîð³â зàëèшàюòüñÿ òàê³ íåãàòèâí³ ÿâèщà, 
ÿê íåñòàб³ëüí³ñòü ñфåðè îïîäàòêóâàííÿ, äóæå íèзü-
êèé ð³âåíü äîâ³ðè äî âëàäè, зíà÷íà ÷àñòêà ò³íüî-
âîї åêîíîì³êè, êîðóïö³ÿ, â³äñóòí³ñòü êîíòðîëю íàä 
÷àñòêàìè зàëó÷åíèх ³íâåñòèö³é ó ðîзð³з³ ñфåð åêî-
íîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³, à òàêîæ â³äñóòí³ñòü åфåêòèâ-
íèх ìåхàí³зì³â ðåãóëюâàííÿ äîïóñêó ³íîзåìíîãî 
êàï³òàëó òà ñòðàòåã³ї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè.

Гàðàíò³ї ñòàб³ëüíîãî зàêîíîäàâñòâà – îäíà з 
îñíîâíèх óìîâ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³. ²íî-
зåìíèé ³íâåñòîð хî÷å бóòè âïåâíåíèé ó òîìó, щî 
зì³íè, ÿê³ â³äбóâàюòüñÿ â зàêîíîäàâñòâ³, íåãà-
òèâíî íå ïîзíà÷àòüñÿ íà êîìåðö³éíèх ðåзóëüòàòàх 
éîãî ä³ÿëüíîñò³. Щî æ äî óêðàїíñüêîãî зàêîíîäàâ-
ñòâà, òî éîãî íåñòàб³ëüí³ñòü òà íåïåðåäбà÷óâàí³ñòü 
íàñòîðîæóюòü ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â, щî ïðèзâî-
äèòü äî зìåíшåííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é.

Пðîòÿãîì îñòàíí³х äâîх ðîê³â óðÿäîì Уêðàїíè 
ðåàë³зîâàíî êîìïëåêñ зàхîä³â щîäî ïîêðàщåííÿ 
óìîâ âåäåííÿ б³зíåñó, ÿê³ ìàюòü ñïðèÿòè â³äбóäîâ³ 
íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè òà її ñòàб³ëüíîìó ðîзâè-
òêó. Òàêîæ зðîбëåíî ïîзèòèâí³ êðîêè щîäî ïîêðà-
щåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ³ì³äæó Уêðàїíè äëÿ íåðå-
зèäåíò³â: ïî-ïåðшå, ñòâîðåíî ïðàâîâå ïîëå äëÿ 
³íâåñòóâàííÿ òà ðîзâèòêó äåðæàâíî-ïðèâàòíîãî 
ïàðòíåðñòâà; ïî-äðóãå, äî ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â 
зàñòîñîâóєòüñÿ íàö³îíàëüíèé ðåæèì ³íâåñòèö³é-
íîї ä³ÿëüíîñò³, òîбòî íàäàíî ð³âí³ óìîâè ä³ÿëü-
íîñò³ з â³ò÷èзíÿíèìè ³íâåñòîðàìè; ïî-òðåòє, äëÿ 
ï³äâèщåííÿ зàхèñòó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é Çàêî-
íîì Уêðàїíè â³ä 16.03.2000 № 1547 ðàòèф³êîâàíî 
Âàшèíãòîíñüêó êîíâåíö³ю 1965 ð. ïðî ïîðÿäîê 
âèð³шåííÿ ³íâåñòèö³éíèх ñïîð³â ì³æ äåðæàâàìè 
òà ³íîзåìíèìè îñîбàìè; ïî-÷åòâåðòå, ïðîâîäÿòüñÿ 

Ðис. 2. Ñтруктура прямиõ іноземниõ інвестицій в економіці Óкраїни за видами 
економічної діяльності станом на 01.10.2016, %

Джерело: [4]
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ð³зí³ б³зíåñ-фîðóìè зà ó÷àñòю ïîòåíö³éíî ìîæëè-
âèх ³íâåñòîð³â äëÿ ïîшóêó ä³єâèх ìåхàí³зì³â зàëó-
÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é â Уêðàїíó; ïî-ï’ÿòå, ó 
ãðóäí³ 2014 ð. Уêàзîì Пðåзèäåíòà Уêðàїíè óòâî-
ðåíî Íàö³îíàëüíó ³íâåñòèö³éíó ðàäó, îñíîâíà 
ìåòà ÿêîї ïîëÿãàє â зб³ëüшåíí³ îбñÿãó ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é, ï³äòðèìö³ ïð³îðèòåòíèх ³íâåñòèö³é-
íèх ïðîåêò³â, ïîë³ïшåíí³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó 
â äåðæàâ³, зàбåзïå÷åíí³ зàхèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â, 
ñïðèÿíí³ åфåêòèâí³é âзàєìîä³ї ³íâåñòîð³â ³з äåð-
æàâíèìè îðãàíàìè [6].

Îêð³ì ðåàë³зîâàíèх ä³é, ïîòð³бíî ïðîâåñòè 
щå íèзêó зàхîä³â, щî äàäóòü зìîãó àêòèâ³зó-
âàòè ïðîöåñè ïðèïëèâó ³íîзåìíîãî êàï³òàëó, 
ÿê³ ïîëÿãàюòü ó: ðåàëüí³é бîðîòüб³ з êîðóïö³єю, 
зàëó÷åíí³ äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ âèñîêîïîñòàâëå-
íèх ÷èíîâíèê³â ³ âåëèêèх ò³íüîâèх б³зíåñìåí³â; 
î÷èщåíí³ ñóäîâîї, ïðàâîîхîðîííîї òà ïîäàòêîâîї 
ñèñòåì шëÿхîì ñïðàâæíüîї, à íå äåêîðàòèâíîї 
ëюñòðàö³ї; ìàêñèìàëüíî ìîæëèâ³é äåðåãóëÿö³ї ³ 
зíèæåíí³ ïîäàòêîâîãî òÿãàðÿ äëÿ ìàëîãî ³ ñåðåä-
íüîãî б³зíåñó; фîðìóâàíí³ íàö³îíàëüíèх ðèíêî-
âèх ³íñòèòóò³â, íåîбх³äíèх äëÿ ï³äòðèìêè åêñ-
ïîðòó, òàêèх ÿê Åêñïîðòíî-êðåäèòíå àãåíòñòâî ³ 
Бàíê ðîзâèòêó [5].

Âèð³шåííÿ âèщåíàâåäåíèх ïðîбëåì äàñòü 
зìîãó êðàїí³ з åêîíîì³êîю, щî ðîзâèâàєòüñÿ, зíà-
÷íî ïîêðàщèòè ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, à îòæå, 
ïðèñêîðèòè òåìïè åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ, ïîë³ï-
шèòè äîбðîбóò íàñåëåííÿ. Íàäхîäæåííÿ ³íî-
зåìíèх ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Уêðàїíè äàñòü їé 
зìîãó âèéòè íà зîâñ³ì ³íшèé ð³âåíü ðîзâèòêó, 
б³ëüш íîâ³шèé, äîñêîíàë³шèé.

Âисновки. Ðåзóëüòàòè ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ 
ïîêàзàëè, щî ñó÷àñíèé ñòàí ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é 
â Уêðàїí³ є äîñèòü ñêëàäíèì. Íåзâàæàю÷è íà зíà-
÷íèé ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë êðàїíè, âñå ìåíшå 
³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â зàö³êàâëåí³ ó âêëàäàíí³ 
êîшò³â â óêðàїíñüêó åêîíîì³êó ÷åðåз íåñïðèÿòëè-
âèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò. П³äòâåðäæåííÿì öüîìó 
є ñêîðî÷åííÿ îбñÿãó ïðÿìèх ³íîзåìíèх âêëàäåíü 
íà 13 ìëðä. äîë. СШÀ â 2016 ð. ïîð³âíÿíî з 2013 ð. 
Íàéб³ëüшà ÷àñòêà ³íîзåìíîãî êàï³òàëó íàäхîäèòü 
³з Ê³ïðó, Í³äåðëàíä³â òà Í³ìå÷÷èíè, ïðè öüîìó 
³íâåñòîðè-íåðåзèäåíòè íàäàюòü ïåðåâàãó âêëà-
äåííю êîшò³â ó ñфåðó ïîñëóã, à íå ó âèðîбíè÷ó 
ñфåðó, îñê³ëüêè òàì є ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè ïðè-
бóòêè зà б³ëüш êîðîòêèé òåðì³í.

Çàëåæí³ñòü äèíàì³êè зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é â Уêðàїíó â³ä ìàêðîåêîíîì³÷íîї ñèòóà-
ö³ї ï³äòâåðäæåíà ïðîâåäåíèì êîðåëÿö³éíèì àíàë³-
зîì ì³æ îбñÿãîì ïðÿìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é òà 
îбñÿãîì ÂÂП, ÿêèé ï³äòâåðäèâ äîñòàòíüî ñèëüíó 
ïðÿìîë³í³éíó зàëåæí³ñòü íà ð³âí³ 0,85. 

Дëÿ àêòèâ³зàö³ї ³íâåñòèö³éíèх ïðîöåñ³â â 
Уêðàїí³ íà ð³âí³ äåðæàâè зà îñòàíí³ òðè ðîêè бóëî 
âäîñêîíàëåíî зàêîíîäàâ÷ó бàзó з ïèòàíü âåäåííÿ 
б³зíåñó, à òàêîæ ïðàâ ³íâåñòîð³â-íåðåзèäåíò³â. 
Пðîòå äëÿ зä³éñíåííÿ ñòðóêòóðíèх зðóшåíü â åêî-
íîì³ö³ Уêðàїíè öüîãî íåäîñòàòíüî, íåîбх³äíî ðîз-
ðîбèòè ö³ëèé êîìïëåêñ зàхîä³â щîäî ïîêðàщåííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, зîêðåìà ñòàб³ë³зóâàòè 
ïîë³òè÷íó ñèòóàö³ю â êðàїí³, ñòèìóëюâàòè åêîíî-
ì³÷íèé ðîзâèòîê, зóïèíèòè âîєíí³ ä³ї íà òåðèòîð³ї 
äåðæàâè òà ðîзðîбèòè ñòðàòåã³ю зàëó÷åííÿ ³íîзåì-
íèх ³íâåñòîð³â íà äîâãîñòðîêîâ³é îñíîâ³. 
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ÈÍÎÑÒÐÀÍÍЫÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ Â ÓÊÐÀÈÍÓ:  
ÑÎÂÐÅМÅÍÍÎÅ ÑÎÑÒÎЯÍÈÅ È ПÅÐÑПÅÊÒÈÂЫ ÐÀЗÂÈÒÈЯ

Ðезюме
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíы ðîëü è зíà÷åíèå èíîñòðàííых èíâåñòèöèé äëÿ эêîíîìèêè Уêðàèíы. Пðîâåäåí 
àíàëèз ñîâðåìåííîãî ñîñòîÿíèÿ èíîñòðàííых èíâåñòèöèé, â ÷àñòíîñòè îïðåäåëåíà èх äèíàìèêà зà 2006–
2016 ãã., âыäåëåíы ãëàâíыå ñòðàíы-èíâåñòîðы, èññëåäîâàíà ñòðóêòóðà ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé 
â îòðàñëåâîì è ðåãèîíàëüíîì ðàзðåзå. Ðàññìîòðåíы ïîëîæèòåëüíыå è îòðèöàòåëüíыå àñïåêòы âëèÿíèÿ 
èíîñòðàííых èíâåñòèöèé íà íàöèîíàëüíóю эêîíîìèêó. Îòìå÷åí ðÿä ìåðîïðèÿòèé, ñïîñîбíых ïîâыñèòü 
èíâåñòèöèîííóю ïðèâëåêàòåëüíîñòü Уêðàèíы è óëó÷шèòü åå èíâåñòèöèîííыé êëèìàò.
Êлючевые слова: èíâåñòèöèè, èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, ñòðàíы-
èíâåñòîðы, èíâåñòèöèîííыé êëèìàò.
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FOREIGN INVESTMENTS IN UKRAINE: CURRENT STATE AND PROSPECTS OF DEVELOPMENT

Summary
The article discusses the role and value of foreign investments for Ukrainian economy. The analysis of the 
current state of foreign investment, in particular, picked their dynamics for the year 2006-2016, highlighted 
the major investor countries, to study the structure of foreign direct investments in the branch and regional 
level. The article considers the positive and negative aspects of the impact of foreign investments on the 
national economy. It is noted a number of measures that could increase the investment attractiveness of 
Ukraine and improve its investment climate.
Key words: investments, foreign investments, the investment attractiveness, investor, the investment climate.
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Áитюк À. Ñ.
Êèїâñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ìåí³ Òàðàñà Шåâ÷åíêà

Ф²ÍÀÍÑÎÂÀ ПÎË²ÒÈÊÀ ÄÅÐЖÀÂÈ: ÒÅÎÐÅÒÈЧÍÈЙ ÒÀ МÅÒÎÄÎËÎÃ²ЧÍÈЙ ÀÑПÅÊÒÈ

Сòàòòю ïðèñâÿ÷åíî âèзíà÷åííю ñóòíîñò³ ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè, хàðàêòåðèñòèö³ îñíîâíèх її зàхîä³â íà âñ³х 
åòàïàх ðîзâèòêó åêîíîì³êè Уêðàїíè. Âèð³шåííÿ ïîñòàâëåíèх ó ñòàòò³ зàâäàíü зä³éñíåíî зà äîïîìîãîю 
зàãàëüíîíàóêîâèх òà ñïåö³àëüíèх ìåòîä³â äîñë³äæåííÿ: àíàë³зó ³ ñèíòåзó, ñèñòåìàòèзàö³ї òà óзàãàëü-
íåííÿ, äåäóêö³ї òà ³íäóêö³ї, ä³àëåêòè÷íîãî ï³äхîäó. Дîñë³äæåíî îñíîâí³ ï³äхîäè äî âèзíà÷åííÿ ñóòíîñò³ 
ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè, ðîзãëÿíóòî åâîëюö³ю ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè ï³ä âïëèâîì ð³зíèх фàêòîð³â. Пðîàíà-
ë³зîâàíî îñíîâí³ ³íäèêàòîðè ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè Уêðàїíè ïðîòÿãîì 1991–2015 ðð. íà ð³зíèх ñòàä³ÿх 
åêîíîì³÷íîãî öèêëó. Çàïðîïîíîâàíî зàхîäè щîäî îзäîðîâëåííÿ ф³íàíñîâîї ñèòóàö³ї â Уêðàїí³.
Êлючові слова: ïîë³òèêà äåðæàâè, ф³íàíñîâà ïîë³òèêà, âèäè ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè, åêîíîì³÷íèé öèêë, 
³íäèêàòîðè ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè.

Постановка проблеми. Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîз-
âèòêó, â óìîâàх íàðîñòàю÷èх ãëîбàë³зàö³éíèх 
ïðîöåñ³â ðàö³îíàëüíå é åфåêòèâíå óïðàâë³ííÿ 
äåðæàâíèìè ф³íàíñàìè ìàє фóíäàìåíòàëüíå зíà-
÷åííÿ äëÿ âñ³х åêîíîì³ê ñâ³òó з ïîãëÿäó зàãàëüíîї 
ф³íàíñîâîї бåзïåêè, зàбåзïå÷åííÿ ñò³éêîñò³ íàö³î-
íàëüíèх бюäæåòíèх ñèñòåì, ñòâîðåííÿ åфåêòèâíîї 
ñèñòåìè äëÿ ðîзâèòêó ï³äïðèєìíèöòâà, à òàêîæ 
ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ. У зâ’ÿзêó ³з 
öèì îñîбëèâå зíà÷åííÿ ìàє ïðîâåäåííÿ åфåêòèâ-
íîї ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Ф³íàí-
ñîâà ïîë³òèêà äåðæàâè òà ïðîбëåìè ï³äâèщåííÿ її 
ðåзóëüòàòèâíîñò³ бóëè îб’єêòîì äîñë³äæåííÿ бàãà-
òüîх ó÷åíèх, ñåðåä íèх: Д. Юì [1], Â. Пåòò³ [3], 
Д. Ð³êàðäî [5], À. П³ãó [4], Дæ. Êåéíñ [2], Ì. Фð³ä-
ìàí [20], Ê. Ìàðêñ [16], Ф. Åíãåëüñ [22].

Òåîðåòè÷í³ òà ìåòîäîëîã³÷í³ зàñàäè фîðìó-
âàííÿ ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè äåðæàâè бóëè зàêëà-
äåí³ зàðóб³æíèìè ïðåäñòàâíèêàìè åêîíîì³÷íîї 
íàóêè С. Ф³шåðîì, Ð. Дîðíбóшåì Ð. Шìàëåíз³ 
[19], Ê.Ð. Ìàêêîííåëëîì òà С.Л. Бðю [15]. Âåëèêó 
óâàãó ïèòàííÿì ðîзðîбëåííÿ òà ðåàë³зàö³ї äåð-
æàâíîї ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè ïðèä³ëåíî òàêèìè 
óêðàїíñüêèìè â÷åíèìè, ÿê: Î.Д. Âàñèëèê [10], 
С.². Юð³é, Â.Ì. Фåäîñîâ [23], Â.Д. Бàзèëåâè÷ [6], 
Â.Ì. Îïàð³í [17], ².Î. Люòèé [14].

Âиділення не вирішениõ раніше частин 
загальної проблеми. Àíàë³з íàóêîâèх ïóбë³êàö³é 
òà фàхîâîї ë³òåðàòóðè, ïðèñâÿ÷åíèх äîñë³äæåííю 
åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè òà її âïëèâó íà 
åêîíîì³êó äåðæàâè, зàëèшàєòüñÿ ãîñòðî àêòóàëü-
íèì, à òîìó âèìàãàє ÷³òêîãî âèзíà÷åííÿ ñóòíîñò³ 
ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè òà îñíîâíèх ìåòîä³â її ðåàë³-
зàö³ї íà ð³зíèх åòàïàх ðîзâèòêó êðàїíè. 

Мета статті ïîëÿãàє ó âèзíà÷åíí³ ñóòíîñò³ ф³íàí-
ñîâîї ïîë³òèêè, хàðàêòåðèñòèö³ îñíîâíèх її зàхîä³â 
íà âñ³х åòàïàх ðîзâèòêó åêîíîì³êè Уêðàїíè.

Âиклад основного матеріалу дослідження. Ðîз-
âèòîê ð³зíèх åêîíîì³÷íèх íàïðÿì³â ³ òå÷³é â åêî-
íîì³÷í³é òåîð³ї ñòâîðèâ îñíîâó äëÿ äîñë³äæåííÿ 
ì³ñöÿ ³ ðîë³ ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè â ñòàíîâëåíí³ ³ 
ðîзâèòêó íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì. 

Îäíèìè з ïåðшèх, хòî ñïðîбóâàâ â³äïîâ³ñòè íà 
ïèòàííÿ ïðî ñóòí³ñòü ³ ðîëü äåðæàâè â ðåãóëюâàíí³ 
åêîíîì³êè, бóëè êëàñèêè. Âîíè äîâîäèëè, щî åêî-
íîì³êà – ñàìîðåãóëюю÷à ñèñòåìà, ÿêà íå ïîòðåбóє 
âòðó÷àííÿ äåðæàâè. Пðåäñòàâíèêè öüîãî íàóêîâîãî 
íàïðÿìó ââàæàëè, щî ãðîш³ â³ä³ãðàюòü ïåðåâàæíî 
ïàñèâíó ðîëü ó ãîñïîäàðñüêèх ïðîöåñàх.

Çíà÷íèé âíåñîê ó ðîзâèòîê ïîðóшåíîї ïðîбëå-
ìàòèêè зðîбèâ Д. Юì. Â³í äîâîäèâ, щî зàëåæ-
í³ñòü ì³æ зб³ëüшåííÿì ê³ëüêîñò³ ãðîшîâîї ìàñè 
³ зðîñòàííÿì ö³í íà òîâàðè íå є ïðîïîðö³éíîю. 
Â³äíîшåííÿ ì³æ ð³âíåì íàö³îíàëüíèх ö³í ³ ö³í зà 
êîðäîíîì âèзíà÷àєòüñÿ ñï³ââ³äíîшåííÿì ³ìïîðòó 
òà åêñïîðòó. Åêîíîì³êà ñàìà ñåбå ïðèâîäèòü ó 
ð³âíîâàãó зà äîïîìîãîю ïðèðîäíüîãî ìåхàí³зìó. 
Çб³ëüшåííÿ ãðîшåé â îб³ãó â³äбóâàєòüñÿ â ðåзóëü-
òàò³ îòðèìàííÿ ïîзèòèâíîãî ñàëüäî зîâí³шíüîї 
òîðã³âë³ òà зóìîâëює зðîñòàííÿ íàö³îíàëüíèх 
ö³í. У ðåзóëüòàò³ зíèæóєòüñÿ êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòü íàö³îíàëüíèх òîâàð³â, щî óñêëàäíює їх 
âèâåзåííÿ з êðàїíè, щî ³ ïðèзâîäèòü äî зðîñòàííÿ 
³ìïîðòó òà â³äòîêó ãðîшåé зà êîðäîí. У ïðîòè-
ëåæí³é ñèòóàö³ї ö³íè íà íàö³îíàëüí³ òîâàðè 
зíèæóюòüñÿ, зðîñòàє êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü 
íàö³îíàëüíèх òîâàð³â, ïëàò³æíèé бàëàíñ ïîë³ï-
шóєòüñÿ, â³äíîâëюєòüñÿ íàäхîäæåííÿ ãðîшåé ó 
êðàїíó [1, ñ. 281–295, 308–327]. 


