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Постановка проблеми. Уряд України усіма си�
лами намагається вивести економіку країни на
новий якісний ступінь розвитку, який відпові�
дав би становленню інноваційної економіки.
Реалізація інноваційної стратегії розвитку еко�
номіки "потребує прискореного розвитку висо�
котехнологічних виробництв, спроможних ви�
робляти наукоємну продукцію з високою дода�
ною вартістю, формування експортного потен�
ціалу цих виробництв, підвищення технологіч�
ного рівня промислових підприємств завдяки
прогресивним вітчизняним і світовим
науково�технічним досягненням" [2, с.112].

Українська економіка за структурою промис�
ловості характеризується як розбалансована,
деформована, енергоємна та капіталоємна. Тому
радикальна зміна існуючих диспропорцій є од�
ним з визначальних завдань промислової пол�
ітики держави, яка має стати основним інстру�
ментом мобілізації і концентрації ресурсних та
інституційних чинників конкурентоспромож�
ності й структурно�інноваційного оновлення
промислового комплексу, посилення його со�
ціальної спрямованості. Таким чином, доцільно
провести ефективну структурну перебудову
промислового комплексу, що буде, по�перше,
орієнтована на розвиток наукомістких і високо�
технологічних галузей, по�друге, на впроваджен�
ня ресурсо� й енергозберігальних технологій та
розвиток низьковитратних виробництв.

Структурна перебудова промислового комп�
лексу неможлива без достатнього фінансуван�
ня структурних перетворень, тому потрібно
дослідити джерела їх інвестування.

Аналіз останніх досліджень та публікацій.
Проблеми фінансування структурних змін в
економіці висвітлені в роботах вітчизняних
вчених, таких як Безчасний Л., Бєлкін І., Галь�
чинський А., Геєць В., Кваснюк Б., Лиховець О.,
Льовочкін С., Чечетов М., Чухно А. та інших.

Постановка завдання.  В даній статті будуть
наведені основні джерела фінансування про�
мислового комплексу, проведений порівняль�
ний аналіз фінансування економіки України,
визначені основні стратегічні задачі фінансово�
го забезпечення структурних перетворень про�
мислового комплексу.

Виклад основного матеріалу. Промислові
підприємства в умовах сталого розвитку про�
водять активну модернізацію основних фондів,
що спрямована на зростання конкурентоспро�
можності продукції та зниження витрат на її
виробництво. Але для цього промисловим
підприємствам необхідні значні фінансові ре�
сурси. Розглянемо можливі джерела фінансу�
вання підприємств.

Якщо брати за основу класифікацію інвес�
тицій в основний капітал, що наводиться в ста�
тистичному щорічнику України,  то джерела�
ми фінансування виступають:
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�кошти державного бюджету;
�кошти місцевих бюджетів;
�власні кошти підприємств та організацій;
�кошти іноземних інвесторів;
�кошти населення на індивідуальне житлове

будівництво;
�кредити банків та інші позики;
�інші джерела фінансування.

За даними Держкомстату України, почи�
наючи з 1997 року, спостерігається позитивна
тенденція зростання інвестицій [1, с.229; 3, с. 9].
Так, в 2003 році порівняно з 1997 роком загаль�
на сума інвестицій зросла більш, ніж в чотири
рази, порівняно з 2002 роком на 37,3%. Про�
аналізувавши ланцюгові темпи зростання дже�
рел фінансування (рис. 1), можна сказати, що
більш високими темпами відносно попередньо�
го року зростають кошти державного та місце�
вих бюджетів, що направляються на фінансуван�
ня нового будівництва, реконструкцію, розши�
рення та технічне переоснащення діючих
підприємств усіх видів економічної діяльності.

 Також, постійний темп зростання мають
власні кошти підприємств та організацій на рівні
110�135%. Однак прослідковується негативна
тенденція в частині скорочення темпів зростан�
ня іноземних інвестицій з рівня 316,5 до 121,0%,
кредитів банків — з 296,2 до 172,3%, інших дже�
рел фінансування — з 173,1 до 127,2%.

Отже, можна сказати, що привабливість ук�
раїнських підприємств як для іноземних, так і
для вітчизняних інвесторів знижується, і весь
тягар фінансування лягає на бюджети та фінан�
сові ресурси підприємств.

Цей висновок підтверджує й аналіз струк�
тури джерел фінансування (рис. 2). Найбіль�
шу частку серед них мають власні кошти
підприємств, однак впродовж аналізованого
періоду ця частка поступово зменшується (з
75,2% в 1997 році до 63,9% в 2003 році). Зрос�
тає частка кредитів банків (з 0,8 в 1999 році до
6,7% в 2004 році). При цьому частка державно�
го бюджету в 2004 році дорівнювала 6,8%
(коливається в межах 5,0�8,4%), місцевих бюд�
жетів — 3,9 (коливається в межах 3,5�4,3%),
коштів іноземних інвесторів — 4,9 (коливаєть�
ся в межах 1,1�5,9%), інших джерел фінансуван�
ня — 9,6% (коливається в межах 3,7�10,7%).

 Таким чином, аналіз інвестицій в основний
капітал свідчить, що основним джерелом фінан�
сування є власні кошти підприємств. Слід заз�
начити, до інвестиційних ресурсів підприєм�
ства належать амортизаційні відрахування та
прибуток. Оскільки поки немає відповідного
законодавства щодо ефективного використан�
ня амортизаційного фонду підприємств, то ос�
новним джерелом інвестицій виступає прибу�
ток. По даним Держкомстату частка збиткових

Рисунок 1. Темпи зростання інвестицій в основний капітал за джерелами фінансування
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промислових підприємств з 1997 року змен�
шилася з 54 до 41,8%, прибуток зменшився з
7916 до 2866,5 млн. грн., відповідно рента�
бельність промислової продукції зменшилася
з 5,7 до 2,6%. Отже, зменшення кількості збит�
кових підприємств не призвело до збільшен�
ня прибутку промислового комплексу в ціло�
му. Оскільки прибуток підприємств промис�
лового комплексу знижується, то поступово
скорочується і частка власних коштів інвесту�
вання підприємств в структурі джерел фінан�
сування.

Галузевий розподіл інвестиційних ресурсів
в промисловості (табл.1) свідчить про концент�
рацію інвестицій в обробній промисловості.
Так, частка обробної промисловості зросла
впродовж досліджуваного періоду з 50,6 до
55,8%, при цьому найбільша частка інвестицій
припадає на харчову промисловість, яка зрос�
ла з 28,7 до 36,6%. Це пов'язано з тим, що
фінансуються в першу чергу ті проекти, що
швидко окупаються, в тих галузях, що корис�
туються попитом населення.

В металургії частка інвестицій з кожним
роком скорочується (з 28,0 до 16,2%), що
свідчить про зниження привабливості цієї га�
лузі для потенційних інвесторів. В машинобу�
дуванні спостерігається поступове зростання

Рисунок. 2. Структура джерел фінансування економіки України за 1997�2003 рр.

частки в загальному обсязі інвестицій з 10,7
до 12,1%. Однак це значення недостатньо для
виробництва та впровадження техніки й об�
ладнання для технічного оновлення
підприємств промислового комплексу.

Проведений аналіз стану фінансування
структурних перетворень в промисловому
комплексі свідчить про неможливість, при збе�
реженні існуючих пропорцій і тенденцій,
швидкої зміни технологічної бази і істотного
підйому технічного рівня на більшості промис�
лових підприємств. Концентрація фінансових
ресурсів реального сектора економіки пере�
важно в базових галузях, незначна притока
іноземних інвестицій, значна частка власних
коштів підприємств серед джерел фінансуван�
ня веде до того, що структура інвестицій сама
деформована і заглиблює деформації в струк�
турі економіки України. Процес приватизації,
хоча і веде до різноманітності форм власності,
але не робить істотного впливу на ефек�
тивність функціонування, інвестиційну ак�
тивність окремих підприємств і промисловості
в цілому. Диференціація фінансового стану
різних галузей економіки і промисловості, що
зберігається, зараз в більшій мірі впливає на
технічне оновлення підприємств, ніж прива�
тизація.
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Таблиця 1. Галузева структура інвестицій в промисловість України в 1997�2002 рр.

 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
Вся промисловість 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
у тому числі       
Добувна промисловість 19,4 18,4 16,8 12,1 31,0 25,3 
Обробна промисловість 50,6 50,8 52,3 60,5 51,9 55,8 
- харчова промисловість 28,7 30,0 30,6 27,1 30,9 36,6 
- легка промисловість 3,7 1,3 1,8 2,4 2,3 1,7 
- металургія та оброблення 
металу 28,0 31,4 33,3 33,8 20,1 16,2 

- хімічна та нафтохімічна 
промисловість 11,5 7,4 4,3 6,1 9,9 9,5 

- машинобудування 10,7 11,5 13,1 13,3 13,3 12,1 
Виробництво та розподілення 
електроенергії, газу та води 30,0 30,8 30,8 27,4 17,1 18,9 

Підвищення результативності ролі держав�
ного регулювання фінансування структурних
перетворень може бути досягнуте тільки шля�
хом прискорення структурних реформ в реаль�
ному секторі економіки. Це вимагає від виконав�
чої і законодавчої влади коректування програ�
ми дій з досягнення макроекономічної стабілі�
зації в Україні і більш чіткого і розгорнутого
формулювання і реалізації системи заходів щодо
оздоровлення інвестиційного клімату в країні,
уточнення завдань і інструментів державної
інвестиційної політики, посилення її структуро�
утворюючої спрямованості з урахуванням пріо�
ритетності цілей і особливостей сучасного ста�
ну української економіки.

Висновки та перспективи подальших до�
сліджень. Позитивним моментом в розвитку
процесів розробки і реалізації державних стра�
тегічних програм є визнання необхідності поси�
лення державного регулювання процесами
структурних трансформацій в економіці і підви�
щення ефективності використовування всіх
видів ресурсів, і в першу чергу інвестиційних.
Проте таке розуміння ролі держави і логіки роз�
витку інвестиційних процесів не знайшло на цей
час відповідного рішення у вигляді затвердже�
них державних програм з обґрунтованими і
чітко позначеними термінами виконання, ресур�
сами і результатами. Раніше розроблені, але так
і не затверджені програми структурної перебу�
дови економіки України потребують коректу�
ванні і доробки відповідно до сьогоднішніх реа�
лій соціально�економічної ситуації.

Стратегічна спрямованість державної по�
літики на формування ефективної структури
промислового комплексу і економіки в цілому
повинна знайти віддзеркалення у відповідно�
му коректуванні законодавчого забезпечення
інвестиційної діяльності. Ця масштабне завдан�
ня, що припускає реалізацію довгострокових
дорогих інвестиційних проектів, пов'язаних з
реконструкцією і розвитком високотехнологіч�
них галузей промисловості, в існуючих умовах
обмежених фінансових ресурсів видається до�
статньо складною, проте альтернативи у
нашої держави немає. Вихід України на траєк�
торію економічного зростання і її розвиток як
високотехнологічної держави неможливі без
довгострокових інвестицій в базових секторах,
які визначають майбутній потенціал країни.

В плані вирішення головних стратегічних
завдань структурних перетворень при розробці
відповідної державної структурно�інвестицій�
ної політики разом із збільшенням обсягів дер�
жавних інвестицій (до рівня 25% ВВП) і підви�
щенням їх ролі в структурній політиці, необхід�
но в першу чергу зосередити увагу на пошуку і
розробці більш ефективних моделей фінансу�
вання і реалізації довгострокових інвестицій�
них проектів. Перш за все повинно йтися про
моделі змішаного фінансування, які базуються
на різних співвідношеннях державного і при�
ватного капіталу при забезпеченні коорди�
нуючої ролі держави і в яких поєднуються мож�
ливості розширення джерел інвестиційних ре�
сурсів шляхом залучення приватного капіталу
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з можливостями контролю і регулювання з
боку держави.

Іншим напрямом досягнення стратегічних
цілей в сфері структурної перебудови еконо�
міки є задача оптимального розподілу ресурсів
за інвестиційними програмами. Це припускає
чітке визначення пріоритетів структурних ре�
форм і підвищення ефективності використан�
ня державою для досягнення поставлених
цілей широкого спектру інструментів і методів
залучення інвестицій і балансування попиту і
пропозиції інвестиційних ресурсів у напрямі
вдосконалення структури виробництва.

В той же час як в економіку України впро�
ваджується інноваційна модель розвитку, так�
тичною задачею структурної перебудови є ви�
значення тих галузей національної економіки,
спираючись на які як на проміжну ланку, мож�
на було б створити базу для подальшого пере�
ходу до прискореного розвитку більш прогре�
сивних галузей, що виробляють конкуренто�
здатну на світовому ринку, наукоємну, техніч�
но складну продукцію і здійснення бажаної со�
ціальної переорієнтації української економіки;
а також досягнення перелому в ситуації на
внутрішньому споживацькому ринку.

В частині рішення тактичних задач дер�
жавної структурно�інвестиційної політики як
основні можна виділити наступні завдання:
підвищення обґрунтованості розподілу і
ефективності використання обмежених дер�
жавних інвестицій, що є, упровадження кон�
курсних основ розподілу державних засобів,
підтримка тільки ефективних і стратегічно
важливих проектів; розвиток інфраструкту�
ри ринків продовольчих і непродовольчих
товарів; дерегулювання підприємницької
діяльності; реформа податкової системи; впо�
рядкування діяльності на фондовому ринку,
захист прав інвесторів; підвищення ефектив�
ності залучення і використання іноземних
інвестицій; регулювання процесів привати�
зації і формуванні ринкового середовища для
ефективного співіснування суб'єктів господа�
рювання всіх форм власності. Іншими слова�
ми, необхідна робота із створення адекватних
майбутній моделі економіки ринкових ме�
ханізмів взаємодії суб'єктів господарювання
і формування відповідних джерел фінансу�
вання.

Одним з головних чинників, стримуючих роз�
виток внутрішнього ринку, є катастрофічне падін�
ня купівельної спроможності переважної части�
ни населення. Доходи населення грають подвійну
роль в розвитку економічних процесів: як потен�
ційний інвестиційний ресурс і як чинник сукуп�
ного попиту. Світовий досвід свідчить про те, що
економічне зростання неможливе в країнах з
рівнем доходів менше 300 доларів на людину в
місяць. Тому задача істотного підвищення доходів
і життєвого рівня населення, будучи найважливі�
шою складовою соціальної політики держави, в
той же час є однією з основних задач фінансово�
го забезпечення державної структурно�інвести�
ційної політики.

Проблема формування фінансового забезпе�
чення державної структурно�інвестиційної
політики також є тісно пов'язаною з необхід�
ністю забезпечення економічної безпеки краї�
ни. Перш за все це торкається узгодження дер�
жавних економічних і політичних інтересів з
інтересами господарюючих суб'єктів, особли�
во іноземних, і забезпечення безумовного пріо�
ритету перших. Головною метою при цьому є
протидія цілому ряду загроз для економічної
безпеки країни, які виникають при проход�
женні курсу відкритої економіки для іноземних
інвесторів, а саме: протидія загрозі встановлен�
ня контролю над стратегічно важливими галу�
зями і підприємствами, можливості негативної
дії на роботу ключових галузей вітчизняної еко�
номіки; запобігання придбання через підставні
організації контрольних пакетів акцій високо�
доходних підприємств з метою їх подальшого
перепродажу або з метою їх ліквідації як кон�
курента і завоювання монопольного положен�
ня на ринку; виключення імпорту застарілих,
екологічно небезпечних і не відповідних інте�
ресам України технологій і устаткування; при�
ведення у відповідність державним інтересам
пільг, що надаються, і виключення лобіювання
державними посадовцями інтересів окремих
фірм і компаній
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