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Анотація. У статті розроблено організа-
ційну структуру державного та регіонального 
управління інвестиційним процесом в Україні. 
Також запропоновано використовувати мето-
дичний підхід до оцінки безальтернативного 
інвестиційного проекту в контексті державно-
го та регіонального управління інвестиційним 
процесом. Раціональний розподіл інвестиційних 
ресурсів повинен бути заснований на принципах 
першочерговості, справедливості і рівності. При 
цьому обов’язковим є врахування принципу пу-
блічності.

Аннотация. В статье разработана органи-
зационная структура государственного и регио-
нального управления инвестиционным процессом 
в Украине. Также предложено использовать ме-
тодический подход к оценке безальтернативного 
инвестиционного проекта в контексте государ-
ственного и регионального управления инвести-
ционным процессом. Рациональное распределение 
инвестиционных ресурсов должно быть основано 
на принципах первоочередности, справедливо-
сти и равенства. При этом обязательным явля-
ется соблюдение принципа публичности.
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Постановка проблеми. Скрутна економічна 
ситуація в Україні, обмеженість ресурсів, недо-
сконале державне управління зумовили занепад 
інвестиційної діяльності в країні. Багато років 
державна інвестиційна політика була безсистем-
ною та непослідовною, а вплив на інвестиційну 
сферу обмежувався функцією державного ре-
гулювання процесу вкладання капіталу. Це зумо-
вило те, що на даному етапі розвитку і становлен-
ня Україні, багато сфер суспільно-економічного 
життя суспільства або фінансуються не у повно-
му обсязі, або взагалі багато державних програм 
«заморожено». 

Кризова ситуація ускладнилася також че-
рез негативний вплив зовнішніх і внутрішніх 
факторів на економіку країни, серед яких: не-
професіоналізм та недостатній досвід в сфері 
управління державних службовців, порушення 
принципу соціальної справедливості і рівності 
при проведенні приватизації державної влас-
ності, невизначеність умов залучення внутрішніх 
і зовнішніх інвестицій тощо. Все це призвело до 
тінізації економіки, зростання корупції, відтік 

капіталу з країни, а отже, до значного скорочен-
ня надходження грошових коштів до держав-
ного бюджету країни. Відповідно в державі не 
вистачає коштів для фінансування обов’язкових 
соціальних програм – знижується інвестиційна 
та інноваційна активність, відбувається занепад 
освіти, науки, медицини та інше.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Вагомим внеском у розвиток сучасної теорії й 
практики оцінки економічної ефективності інве-
стицій є праці вітчизняних і зарубіжних учених 
С. І. Абрамова, О. П. Анісімова, С. С. Аптекаря 
[5], О. Л. Баранова [2], Т. Я. Беня, Г. Бірмана, І. 
О. Бланка, В. В. Бочарова, М. Брауна, Є. Ф. Брі-
гхема, І. Г. Єгорової, Р. Каплана, С. В. Козаченко, 
В. Колосок, А. М. Майдановича, В. Я. Нусінова 
[6; 7], П. І. Орлова, А. Е. Розенплентера [10], В. В. 
Савчука, О. В. Савчука, C.В. Савчука, А.М. Тури-
ла, Т.С. Хачатурова, В.М. Хобти, С. М. Ямпольсь-
кого, Адамовської В.С. [4; 8; 9]. Сучасна ситуація 
в Україні потребує розробки та застосування но-
вих підходів до оцінки ефективності  державного 
управління інвестиційним процесом в Україні.
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Постановка завдання. Метою статті є розроб-
ка організаційної структури державного та регіо-
нального управління інвестиційним процесом в 
сучасних умовах господарювання та удоскона-
лення методики оцінки доцільності та ефектив-
ності реалізації інвестиційного проекту згідно з 
державною програмою.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Інвестиційна діяльність є одним із найважливі-
ших аспектів функціонування будь-якого суб’єк-
та господарювання. Для державного управління 
інвестиція як економічна категорія означає від-
носини між суб’єктами інвестиційної діяльності 
з приводу довгострокових вкладень капіталу у 
виробництво з метою отримання прибутку та 
задоволення індивідуальних, колективних та су-
спільних потреб [1].

При розподілі державних коштів між суб’єк-
тами господарювання згідно з державною ін-
вестиційною програмою повинні зберігатися 
принципи першочерговості, рівності, свободи 
та відповідальності, ефективності та соціальної 
справедливості. Такі принципі в науковій літе-
ратурі називають бінарними принципами [1]. 
Якщо один з принципів не дотримується або пе-
реважає у бік одного із суб’єктів господарювання, 
це призводить до нераціонального використання 
інвестиційних ресурсів та зменшення інвестицій-
ного потенціалу економіки. 

У зв’язку з тим, що державне управління ін-
вестиційним процесом має системний характер, 
інвестиційне середовище можна характеризува-
ти як сферу взаємодії суб’єктів інвестиційного 
процесу з урахуванням соціальних, правових, 
економічних, фінансових, екологічних,  духов-
но-моральних, чинників. В процесі ефективного 
перерозподілу ресурсів для фінансування дер-
жавних інвестиційних програм згідно з вище-
зазначеними чинниками формується синерге-
тичний ефект взаємодії об’єктів і суб’єктів про-
цесу вкладання капіталу. З урахуванням того, що 
інвестиції держави в основному є обов’язковими, 
фінансуються ті сфери життя суспільства, які є 
життєво необхідними. Зрозуміло, що віддача від 
таких інвестицій у вигляді фактичного прибутку 
не завжди можлива. Тому синергетичний ефект 
може бути як позитивним, так і негативним. Од-
нак, в цілому кумулятивна величина даного ефек-
ту буде зростати, якщо інвестиційне середовище 
буде функціонувати як єдина цілісна система.

У багатьох наукових працях як зарубіжних, 
так і вітчизняних науковців значна увага акцен-
тується на обмеженості фінансових, сировинних 

та інших видів  ресурсів в державі, тим паче, коли 
країна знаходиться в кризовому стані. На їхню 
думку, в таким умовах держава має скоротити ін-
вестиції і заощаджувати. 

Вважаємо, що такий погляд науковців є не 
зовсім коректним, адже не фінансувати обов’яз-
кові сфери суспільного життя неможливо. Від 
цього залежить добробут і розвиток суспільства. 
У такій ситуації має бути застосований ефек-
тивний спосіб раціонального розподілу інвести-
ційних ресурсів, заснований на принципах пер-
шочерговості, справедливості і рівності. Крім 
цього, обов’язковим є врахування принципу пу-
блічності. Громада повинна безпосередньо брати 
участь в розробці і прийнятті рішень щодо вкла-
дення інвестицій держави у певні сектори еко-
номіки. Державні службовці ознайомлені лише 
із загальною ситуацією і станом речей, і тільки 
громадяни, які знаються на ситуації, що склала-
ся в певному секторі економіки, і розуміються на 
реальному становищі об’єкта чи сфери інвесту-
вання, так як безпосередньо проживають у да-
ному регіоні або працюють у цій сфері, можуть 
врахувати ті факти, які оминулися при розробці 
програми державного інвестування і які суттєво 
можуть вплинути на кінцевий результат.

Дотримання принципу публічності дозво-
лить усунути вплив на якість державного та ре-
гіонального управління інвестиційним проце-
сом такого вагомого негативного чинника як 
невизначеність. Знання реальної ситуації у пев-
ному регіоні або у певній галузі, куди плануєть-
ся вкладати інвестиції держави, може не тільки 
збільшити очікуваний результат від інвестицій, 
але й заощадити ресурси.

Сучасний інвестиційний процес виходить за 
суто економічні межі, що потребує від кожного 
суб’єкта інвестування ґрунтовного вивчення со-
ціальних, культурних, національних, глобальних 
та інших чинників і включення їх у систему ма-
кроекономічного управління. Нами запропо-
новано організаційну структуру державного та 
регіонального управління інвестиційним про-
цесом в Україні. Це дозволить зберігати бінарні 
принципи відносин між суб’єктними господарю-
вання, розподілити інвестиційні ресурси згідно 
затребуваності за регіонами, галузями виробни-
цтва (рис. 1).
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Рис. 1. Організаційна структура державного та регіонального управління інвестиційним процесом в 
Україні

У зв’язку з тим, що інвестиційні програми 
держави є обов’язковими, то  такі інвестиційні 
проекти можна вважати безальтернативними [2]. 
Нами запропоновано удосконалити існуючу у на-
уковій літературі методику прямого розрахунку 
ефекту від упровадження безальтернативного ін-
вестиційного проекту, фінансованого за рахунок 
власних коштів підприємства. Ми ж пропонуємо 
у розрахунках брати за дану величину кошти дер-
жави в цілях державного та регіонального управ-
ління інвестиційним процесом. 

У роботі [3] власні кошти коригуються на ве-

личину зобов’язань, які виникають у процесі по-
точної діяльності. У зв’язку з цим запропоновано 
зменшувати величину власних коштів на суму 
поточних зобов’язань, які мають відсоткову став-
ку більшу, ніж ставка по депозиту. 

Відповідно коригується й сума власних ко-
штів при відмові від реалізації інвестиційного 
проекту за умови вкладення її на депозит. При 
цьому приріст капіталу при відмові від реалізації 
інвестиційного проекту за умови вкладення ско-
ригованої суми власних коштів на депозит визна-
чається за формулою:

де ПКдеп. – приріст капіталу при відмові від 
реалізації інвестиційного проекту за умови вкла-
дення скоригованої суми власних коштів на де-

позит за період часу (TД – 1), грн; ВК’ – скориго-
вана сума власних коштів, грн; qдеп. – депозитна 
ставка, частка од.; TД – життєвий цикл проекту, рік.
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В умовах державного управління інвестицій-
ним процесом порівняння з варіантом вкладання 
коштів на депозит не є доцільним. Державна про-
грама повинна бути обов’язково профінансова та 
реалізована за будь-яких умов. Ми пропонуємо у 
розрахунках враховувати суму дефіциту або над-
лишку бюджетних коштів на певну дату реаліза-
ції інвестиційного проекту, і відповідно на дану 
величину коригувати інвестиції держави.

Запропонована удосконалена методика оцін-
ки ефективності безальтернативного інвестицій-
ного проекту дає змогу системно просліджувати 

динаміку бюджетних коштів і вчасно приймати 
рішення щодо до фінансування державою тих чи 
інших обов’язкових інвестиційних напрямків.

Висновки. З огляду на вищезазначене, у стат-
ті розроблено організаційну структуру держав-
ного та регіонального управління інвестиційним 
процесом в Україні. Також запропоновано вико-
ристовувати методичний підхід до оцінки без-
альтернативного інвестиційного проекту в кон-
тексті державного та регіонального управління 
інвестиційним процесом.
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