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АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто основні види інструментів державної 

фінансової підтримки інвестиційної діяльності, яка розгляда-
ється як основа структурної модернізації економіки. Проаналі-
зовано зарубіжний досвід застосування різних видів інструмен-
тів державної фінансової підтримки інвестиційно-інноваційної 
діяльності. Визначено, які аспекти зарубіжного досвіду в цій 
сфері доцільно застосовувати в Україні. Наведено головні осо-
бливості управління інвестиційним забезпеченням економічно-
го розвитку в умовах трансформаційної економіки. Механізм 
фінансового управління інвестиційним розвитком як спосіб 
реалізації державної політики має передбачати залучення й 
активізацію всіх інструментів, що здатні привести національну 
економіку до стану стабільного розвитку та економічного зрос-
тання на основі ефективного інвестування, сприяючи розши-
ренню структурних перетворень. Доведено, що для реалізації 
пріоритетних завдань щодо активізації інвестиційної діяльнос-
ті, що є фінансовою основою інноваційних змін в економіці, до-
цільно використовувати комплексний підхід до застосування 
інструментів фінансової політики.

Ключові слова: інструменти державної фінансової під-
тримки, інвестиційна діяльність, інвестиційно-інноваційна діяль-
ність, структурна модернізація економіки, податкова політика.

АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрены основные виды инструментов го-

сударственной финансовой поддержки инвестиционной дея-
тельности, которая рассматривается как основа структурной 
модернизации экономики. Проанализирован зарубежный опыт 
применения разных видов инструментов государственной фи-
нансовой поддержки инвестиционно-инновационной деятель-
ности. Определенно, какие аспекты зарубежного опыта в этой 
сфере целесообразно применять в Украине. Приведены глав-
ные особенности управления инвестиционным обеспечением 
экономического развития в условиях трансформационной эко-
номики. Механизм финансового управления инвестиционным 
развитием как способ реализации государственной политики 
должен предусматривать привлечение и активизацию всех 
инструментов, которые способны привести национальную эко-
номику к состоянию стабильного развития и экономического 
роста на основе эффективного инвестирования, способствуя 
расширению структурных преобразований. Доказано, что для 
реализации приоритетных заданий касательно активизации 
инвестиционной деятельности, которая является финансовой 
основой инновационных изменений в экономике, целесоо-
бразно использовать комплексный подход к применению ин-
струментов финансовой политики.

Ключевые слова: инструменты государственной финан-
совой поддержки, инвестиционная деятельность, инвестици-
онно-инновационная деятельность, структурная модерниза-
ция экономики, налоговая политика.

АNNOTATION
The basic types of instruments of state sponsorship of invest-

ment activity, which is used to be as basis of structural moderniza-
tion of economy, are considered in the article. Foreign experience 
of application of different types of instruments of state sponsorship 
to investment-innovative activity is analyzed. Experience of leading 
countries of the world in relation to the use of tax levers of stimu-
lation of investments and innovations testifies that on condition of 
co-ordination of actions and creation of their necessary variety it is 
possible to get considerable influence on economic and economic 
processes which are especially important at a necessity overcom-
ing of negative consequences of world financial crisis in the scale of 
national economy. It is defined what aspects of foreign experience 
in this sphere are expedient to apply in Ukraine. For realization of 
foreground jobs in relation to activation of investment activity which 
is financial basis of innovative changes in an economy, it is expe-
dient to use complex approach in relation to application of instru-
ments of financial policy. The mechanism of financial management 
investment development as must foresee the method of realization 
of public policy bringing in and activation of all instruments which 
are able to bring a national economy over to stable development 
and economy growing status on the basis of the effective investing, 
instrumental in expansion of structural transformations. The main 
features of management the investment providing of economic 
development is resulted in the conditions of transformation econo-
my. Thus, the key task of tax policy is providing of favorable terms 
for the effective and stable providing of budget, increase of their 
volume, growth of consumption, assistance development of invest-
ment activity and effective tax checking system, on the basis of 
optimization of rates of basic taxes and tax loading, rationalization 
of composition and structure of the tax system, tax deductions and 
tax approvals. It is well-proven that for realization of foreground jobs 
in relation to activation of investment activity which is financial basis 
of innovative changes of economy, it is expedient to use complex 
approach in relation to application of instruments of financial policy.

Key words: instruments of state sponsorship, investment ac-
tivity, investment-innovative activity, structural modernization of 
economy, tax policy.

Постановка проблеми. Досвід провідних кра-
їн світу доводить, що інструменти державної 
фінансової підтримки можуть стати вагомими 
чинниками активізації розвитку інвестиційних 
процесів в економіці. Якщо при цьому розгляда-
ти інвестиційний процес як основу структурних 
перетворень в економіці, доцільним є тверджен-
ня про важливу роль конкретних інструментів 
державного впливу на модернізаційні процеси 
через підтримку їх інвестиційної основи.
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. До-
слідженню інструментів державної фінансової 
підтримки інвестиційної діяльності присвячено 
чимало праць вітчизняних науковців, зокрема 
роботи І.П. Адаменко, А.П. Дуки, С.В. Захарі-
на, І.Б. Чичкало-Кондрацької.

Виділення не вирішених раніше частин за-
гальної проблеми. З огляду на досить широке 
коло висвітлених питань слід зауважити, що 
підтримка інвестиційної діяльності щодо сти-
мулювання структурних змін майже не розгля-
дається або не конкретизована в дослідженнях 
окремих авторів.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Метою статті є аналіз наявних ін-
струментів фінансової підтримки інвестиційної 
основи структурної модернізації економіки та 
оцінювання можливості їх імплементації в су-
часних економічних реаліях України.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
З огляду на чималі потреби національної еконо-
міки в інвестиційних ресурсах, які держава не 
в змозі задовольнити в повному обсязі, доціль-
ним є твердження про те, що їй відведена роль 
дофінансування та створення відповідної інф-
раструктури для залучення приватних інвес-
тицій. Вагомих фінансових вливань потребує 
реалізація окремих програм інноваційного роз-
витку та інвестиційних проектів, пов’язаних з 
модернізацією економіки.

Для реалізації пріоритетних завдань щодо 
активізації інвестиційної діяльності, що є фі-
нансовою основою інноваційних змін в економі-
ці, отже, трансформаційних процесів, доцільно 
використовувати комплексний підхід до засто-
сування інструментів фінансової політики. Це 
можна зробити, якщо включити до комплексу 
інструментарію не лише державні видатки, але 
й інструменти податкової політики та боргової 
політики.

Посилення системи фінансування та розши-
рення джерел фінансової підтримки модерніза-
ційних змін відбуваються через підтримку та-
ких інновацій:

–	 звільнення від оподаткування (звільнення 
від податку на прибуток, звільнення від подат-
ку на додану вартість, звільнення від ввізного 
мита, звільнення від сплати податку на додану 
вартість під час імпорту товарів); прискорена 
амортизація основних фондів;

–	 державне фінансування через створений 
спеціальний режим державних замовлень на 
науково-дослідні розробки з подальшою їх пе-
редачею в промисловість;

–	 активізація державно-приватного парт-
нерства в контексті створення інноваційних 
структур та венчурних фондів;

–	 посилення комерціалізації об’єктів права 
інтелектуальної власності, створених за раху-
нок коштів державного бюджету, передбачення 
набуття права інтелектуальної власності на такі 
об’єкти за установами та організаціями – вико-
навцями робіт з наданням уряду безкоштовної 

ліцензії на використання вказаних об’єктів на 
потреби держави;

Ключовим завданням податкової політики є 
забезпечення сприятливих умов для ефективно-
го та стабільного забезпечення бюджету подат-
ковими надходженнями, збільшення їх обсягу 
шляхом детінізації виробництва, зростання 
споживання, сприяння розвитку інвестиційної 
діяльності та дієвої системи податкового контр-
олю на основі оптимізації ставок основних по-
датків і податкового навантаження, раціоналі-
зації складу й структури податкової системи, 
податкових пільг та податкових санкцій [1].

Досвід провідних країн світу щодо викорис-
тання податкових важелів стимулювання інвес-
тицій та інновацій свідчить про те, що за умови 
узгодженості дій та створення їх необхідного 
різноманіття можна отримати значний вплив 
на господарські та економічні процеси, що є 
особливо важливим за необхідності подолання 
негативних наслідків світової фінансової кризи 
в масштабі національної економіки.

Інструменти фіскального стимулювання ін-
вестиційної діяльності, що набули значного за-
стосування в економічно розвинених країнах, 
відрізняються певними перевагами порівняно з 
прямим бюджетним фінансуванням, такими як:

–	 збереження незалежності приватного сек-
тору під час ухвалення рішень щодо напрямів 
реалізації інвестиційно-інноваційної політики;

–	 уникнення формування ринку інновацій-
ної продукції, що здатен функціонувати лише 
за штучної підтримки держави;

–	 зменшення рівня бюрократизму в системі 
органів державної влади;

–	 незалежність від послідовності стадій бю-
джетного процесу та необхідності затвердження 
асигнувань, а також узгодження інтересів різ-
них відомств та ухвалення законодавчих актів;

–	 стимулювання інвестиційно-інноваційної 
діяльності підприємств різних галузей про-
мисловості на основі дотримання принципів 
справедливості та ефективності господарського 
процесу [2].

Для прикладу наведемо основні пріоритет-
ні напрями податкової політики США, якими 
є збільшення бази оподаткування, скорочен-
ня найбільших значень ставок оподаткування, 
зменшення фіскальної функції податків за ра-
хунок переважання інших функцій, лібераліза-
ція ставок оподаткування, рівнозначне подат-
кове навантаження за однакового рівня доходу 
незалежно від форми інвестування [3]. Задля 
усунення наслідків кризових процесів в еко-
номіці в країні робляться спроби перш за все 
скоротити податкові пільги для запобігання 
можливості платників зменшити свої подат-
кові зобов’язання. Проте такі заходи не поши-
рюються на тих суб’єктів господарювання, які 
задіяні в реалізації пріоритетних інноваційних 
проектів, а також не зменшують обсягів інвес-
тування, адже вони, як правило, мають право 
на додаткові податкові преференції [4].
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Механізм стимулювання інвестиційно-інно-
ваційних процесів у Великобританії схожий за 
принципом побудови на американський, про-
те йому притаманні певні особливості. Напри-
клад, ставки податку на прибуток корпорацій 
встановлюються щорічно на фінансовий рік, 
який завершився. Корпораціям надано право 
всі витрати на НДДКР відносити на витрати 
виробництва незалежно від розміру. Окрім цьо-
го, англійській системі оподаткування прита-
манна досить велика кількість пільг. Зокрема, 
це стосується обкладання податком дивідендів 
компаній та прибутку на приріст капіталу [3]. 
Таким чином, навіть у сучасних умовах заго-
стрення кризових явищ зберігається тенденція 
до податкового стимулювання активізації інвес-
тиційних процесів [4].

Уряд Німеччини широко використовує нео-
податковувані надбавки на виробництво товарів 
за рахунок інвестицій, а також інвестиції у сфе-
ру НДДКР, зменшення ставок корпоративного 
податку, зміну податкової структури, зменшен-
ня податку на дохід і прибуток з одночасним 
збільшенням податку на споживання та додану 
вартість [3].

Податкова система Франції характеризу-
ється широким спектром інструментів стиму-
лювання інвестиційно-інноваційних процесів. 
У цій країні вже з 90-х рр. впроваджено по-
даткову політику збільшення пільг щодо ко-
ристування коштами податкового кредиту на 
проведення дослідницьких робіт, підвищується 
його найбільший розмір, спрощуються порядок 
і процедура оформлення права на пільги щодо 
його отримання, створюються більш сприятли-
ві умови для венчурних компаній. Також та-
ким суб’єктам господарювання надається право 
нараховувати податковий кредит на підставі 
приросту витрат на НДДКР стосовно загальної 
суми витрат, які були здійснені попередніми 
роками [3].

Під час загострення кризових явищ яскраво 
проявляється потреба трансформації економіки 
зі зміщенням акцентів у запровадженні відпо-
відних фінансових інструментів стимулювання 
інвестиційних процесів як підґрунтя необхід-
них структурних змін. З огляду на досвід країн 
з розвинутою ринковою економікою серед таких 
інструментів можна виокремити прискорення 
амортизації обладнання та машин; інвестицій-
ний податковий кредит; стимулювання вкла-
дення коштів у науково-технічні розробки [5].

Якщо більш детально розглянути питання 
фіскального стимулювання інвестиційно-інно-
ваційної діяльності, то найпоширенішим з його 
інструментів є введення спеціального режиму 
оподаткування для суб’єктів інноваційної ді-
яльності. Цей інструмент є досить ефективним, 
оскільки його застосування вимагає від усіх 
учасників інвестиційно-інноваційного процесу 
жорсткого дотримання всіх процедур та цільо-
вого використання отриманих преференцій, що 
обумовлює здійснення постійного моніторингу 

їх результативності задля досягнення бюджет-
них та соціально-економічних завдань.

Світова практика налічує такі основні ін-
струменти стимулювання інвестиційно-іннова-
ційної активності суб’єктів господарювання:

–	 пряме фінансування у вигляді субсидій 
та дотацій, що сягає 50% витрат на створення 
інноваційної продукції та технологій (Фран-
ція, США);

–	 надання позик, зокрема безвідсоткових 
(Швеція, Німеччина);

–	 заснування інноваційних фондів зі стра-
хуванням можливого комерційного ризику (Ні-
меччина, Франція);

–	 зниження ставок оподаткування та дер-
жавних зборів для індивідуальних винахідни-
ків (Австрія, США);

–	 відстрочка або звільнення від сплати 
митних платежів, якщо винахід стосується га-
лузі економії енергії (Австрія, Німеччина, Ні-
дерланди);

–	 безкоштовне документальне супроводжен-
ня за заявками індивідуальних винахідників, 
безкоштовні послуги патентних посередників 
(Нідерланди, Німеччина).

Вивчивши зарубіжний досвід, вважаємо до-
цільним виокремлення таких найбільш при-
йнятних для застосування в Україні фінансових 
інструментів стимулювання інвестиційно-інно-
ваційної активності економічних суб’єктів:

–	 комплексне впровадження адаптованих 
до вітчизняних реалій інституційних механіз-
мів фінансування інноваційної діяльності (під 
особистість окремого вченого, певної наукової 
організації, а також використання грантів і 
субсидій); при цьому найбільш ефективним під 
час проведення фундаментальних досліджень є 
індивідуальне фінансування, а прикладних – 
грантове;

–	 проведення програмно-цільового розподі-
лу бюджетного фінансування на контрактній 
основі (за умови спільного фінансування інно-
ваційних проектів з боку промислового секто-
ру, зокрема на основі проведення конкурсного 
відбору проектів, виконавців та інвесторів);

–	 здійснення державних замовлень іннова-
ційних розробок для стимулювання впроваджен-
ня результатів науково-дослідної роботи у вироб-
ництво (здійснюється за допомогою державних 
контрактів на дослідження проектно-орієнтова-
ної системи державного фінансування);

–	 реалізація державної фінансової підтрим-
ки малого та середнього інноваційно-орієнто-
ваного бізнесу шляхом надання безповоротних 
державних позик і грантів на впровадження но-
вовведень, використання митних та податкових 
знижок і пільг, податкових канікул тощо;

–	 надання державних гарантій по креди-
тах, що надаються фінансовими установами 
суб’єктам інноваційного бізнесу;

–	 запровадження податкових пільг (подат-
кових знижок і канікул) для інвесторів, що 
вкладають капітал в інноваційний сектор;
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–	 поширення практики надання податко-
вих кредитів та державних компенсацій комер-
ційним компаніям, що самостійно займаються 
науковими дослідженнями та розробками;

–	 надання пільг некомерційним організаці-
ям ліцензіатам-патентовласникам, які перебу-
вають у державній власності [2].

Важливим етапом є створення дослідниць-
ких центрів для впровадження наукових 
розробок у виробництво шляхом створення 
компанії spin-off. У разі її успішного функ-
ціонування Фонд центру повинен розподіли-
ти отримані доходи між учасниками. Універ-
ситетам та інститутам необхідно звітуватися 
про надходження від ліцензування, інвести-
цій від зовнішніх інвесторів у дослідження 
й розробки та компанії spin-off, про надхо-
дження від діяльності spin-off, про кількість 
створених робочих місць або розроблені про-
дукти соціального призначення перед Радою 
Центру. Базова схема механізму функціону-
вання Дослідницького центру «університет – 
промисловість» у формі корпорації представ-
лена на рис. 1.

За умов трансформаційних змін в економіці 
основними напрямами державної політики на 
сучасному етапі повинні бути [6; 7]:

–	 зміна джерел фінансування інвестицій, а 
саме заміна бюджетних асигнувань ресурсами 
приватних інвесторів (корпоративних та індиві-
дуальних);

–	 перехід до принципово нових організацій-
них форм та методів управління інвестиційни-
ми проектами;

–	 пріоритетність проектів, що мають висо-
кий ступінь інноваційності, швидку окупність, 
вигідність щодо створення нових робочих місць 
і вирішення соціальних проблем.

Слід також відзначити головні особливості 
управління інвестиційним забезпеченням еко-
номічного розвитку в умовах трансформаційної 
економіки [7; 8; 9]. Отже, ними є:

–	 порівняно низька привабливість інвести-
ційного клімату у більшості регіонів, що ви-
кликано деформаціями та структурними дис-
пропорціями економічного розвитку;

–	 відсутність системного підходу до форму-
вання державної інвестиційної політики, об-
межене застосування інструментів державного 
стимулювання інвестиційного розвитку;

–	 регіональні диспропорції щодо перемі-
щення трудових ресурсів та капіталу з одних 
місцевостей на користь інших (переважно вели-
ких міст);

–	 низька ефективність та результативність 
підтримки інвестиційної діяльності через низь-
кий рівень бюджетної дисципліни;

–	 загострення інвестиційної конкуренції 
між регіонами.

Механізм фінансового управління інвести-
ційним розвитком як спосіб реалізації держав-
ної політики має передбачати залучення й ак-

Рис. 1. Базова схема механізму функціонування  
Дослідницького центру «університет – промисловість»  

у формі корпорації
Джерело: розроблено автором
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тивізацію всіх інструментів, що здатні привести 
національну економіку до стану стабільного 
розвитку й економічного зростання на основі 
ефективного інвестування, сприяючи розши-
ренню структурних перетворень [10].

Висновки. Наведена аргументація щодо змі-
ни підходів до визначення архітектури систе-
ми державного впливу на формування та ре-
алізацію інвестиційного ресурсу країни дає 
змогу зробити висновки про необхідність ви-
окремлення системоутворюючого регулятора. 
Це зумовлює пошук найвагоміших інструмен-
тів впливу в контексті структурної модерніза-
ції економіки.

Таким чином, дістали подальшого розви-
тку концептуальні основи конструктивістської 
парадигми структурних перетворень через ви-
значення основними імперативами гуманізації 
технологій, розвитку інвестиційних кластерів, 
екологізації суспільства, інтеграції в глобаль-
ний інвестиційний простір, формування подат-
кових преференцій, що, на відміну від наявних, 
визначають основні напрями світового інвести-
ційного розвитку та розширюють просторові 
межі поширення технологічних укладів і спри-
ятимуть синхронізації структурних зрушень 
на основі ідентифікації напрямів формування 
інвестиційного ресурсу України в перспективі.
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