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THE ROLE OF INSTRUMENTS OF STATE REGULATION OF THE ECONOMY
IN THE FORMATION OF THE INVESTMENT POTENTIAL
OF ENTERPRISES

Метою цього дослідження було оцінювання значимості інструментів державного регулюван�
ня економіки як одного з можливих чинників формування інвестиційного потенціалу
підприємств. Встановлено, що органи державної влади можуть та повинні виконувати уп�
равлінські впливи на величину інвестиційного потенціалу підприємств, забезпечуючи його зро�
стання. Розроблено послідовність оцінювання впливу інструментів державного регулювання
економіки на величину інвестиційного потенціалу підприємств, яка включає такі основні етапи
дій: 1) формування вибірки підприємств; 2) оцінювання наявної величини інвестиційного по�
тенціалу для кожного з обраних підприємств; 3) вибір інструментів державного регулювання
економіки; 4) визначення для кожного з підприємств очікуваного темпу зростання їх інвестиц�
ійного потенціалу при зміні обраних параметрів державного регулювання економіки; 5) обчис�
лення усереднених за групою досліджуваних підприємств значень темпу зростання їх інвести�
ційного потенціалу при зміні кожного з обраних параметрів державного регулювання економі�
ки. Проведений емпіричний аналіз за вибіркою підприємств показав, що із зменшенням базо�
вих ставок оподаткування та кредитного відсотка середній темп зростання наявного інвестиц�
ійного потенціалу досліджуваних підприємств збільшується. При цьому таке збільшення відбу�
вається із прискоренням. Отже, розглянуті інструменти державного регулювання економіки
справляють суттєвий вплив на формування інвестиційного потенціалу досліджуваних
підприємств.



257

ДЕРЖАВНЕ УПРАВЛІННЯ

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Відбудова економіки України потребує, серед іншо�

го, суттєвої активізації інвестиційної діяльності, яку про�

вадять вітчизняні підприємства. При цьому необхідно

брати до уваги ту обставину, що рівень інвестиційної ак�

тивності суб'єктів господарювання визначається низкою

чинників. Одним з головних таких чинників є наявна ве�

личина інвестиційного потенціалу підприємств. Важ�

ливість цього чинника, який безпосередньо впливає на

інтенсивність інвестиційного процесу, полягає у тому,

що навіть за належного ресурсного забезпечення інве�

стиційної діяльності її обсяги будуть низькими, якщо

інвестиційний потенціал підприємств є малим. Тому на�

рощування цього потенціалу є одним з головних на�

One of the main such factors that determine the level of investment activity of enterprises
is the available amount of their investment potential. The importance of this factor lies in the
fact that even with adequate resource provision of investment activity, its volumes will be low
if the investment potential of enterprises is small. Therefore, increasing this potential is one
of the main directions of increasing the investment activity of business entities. Considering
the importance of the mentioned increase for the economy of the state, it is worth evaluating
the role that instruments of state regulation of the economy can play in the formation of the
investment potential of enterprises. The purpose of this study is to assess the significance of
the instruments of state regulation of the economy as one of the possible factors in the
formation of the investment potential of enterprises. It has been established that state
authorities can and should exert managerial influence on the amount of investment potential
of enterprises, ensuring its growth. A sequence of assessment of the impact of instruments
of state regulation of the economy on the investment potential of enterprises has been
developed, which includes the following main stages of action: 1) formation of a sample of
enterprises; 2) assessment of the available amount of investment potential for each of the
selected enterprises; 3) the choice of instruments of state regulation of the economy;
4) determination for each of the enterprises of the expected rate of growth of their investment
potential when the selected parameters of the state regulation of the economy are changed;
5) calculation of the values of the growth rate of their investment potential averaged over the
group of the studied enterprises when each of the selected parameters of the state regulation
of the economy is changed. The conducted empirical analysis of a sample of enterprises
showed that with a decrease in basic tax rates and credit interest, the average growth rate of
the available investment potential of the enterprises under study increases. At the same time,
such an increase occurs with acceleration. Therefore, the considered instruments of state
regulation of the economy have a significant impact on the formation of the investment
potential of the enterprises under study.
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прямів підвищення інвестиційної активності суб'єктів

підприємництва. Враховуючи значущість зазначеного

нарощування для економіки держави, варто оцінити ту

роль, яку можуть відігравати інструменти державного

регулювання економіки у формуванні інвестиційного

потенціалу підприємств.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питання управління інвестиційною діяльністю

підприємств, зокрема на засадах формування та реалі�

зації їх інвестиційного потенціалу, розглядаються у пра�

цях багатьох дослідників. Вагомих успіхів у вирішенні

цих питань було досягнуто, зокрема, такими вченими,

як І. В. Бродюк [1], М. В. Гараєв [2], Ю. М. Дзюрах [3,

4], О. Л. Ворсовський [5], Т. В. Євась [6], І. Ю. Єпіфано�

ва [7], С. О. Заїка [8], Т. Ю. Кучерук [9], В. М. Мацука
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[10], Ю. М. Нікольчук, О. О. Лопатовська [11], Н. Ю. По�

дольчак [12], М. В. Тимоць, Г. І. Стахів [13] та ін. Пере�

ліченими науковцями та іншими дослідниками було

встановлено основні закономірності утворення інве�

стиційних можливостей підприємств, виділено чинни�

ки такого утворення та запропоновано науково об�

грунтовані механізми управління інвестиційним потен�

ціалом суб'єктів підприємництва. Проте на теперішній

час не є повністю вирішеним питання оцінювання зна�

чущості інструментів державного регулювання еконо�

міки для формування інвестиційного потенціалу

підприємств. Враховуючи актуальність цього питан�

ня, існує необхідність у його подальшому дослід�

женні.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є оцінювання значимості інструментів

державного регулювання економіки як одного з мож�

ливих чинників формування інвестиційного потенціалу

підприємств.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Однією з найважливіших характеристик підприємств

є їх економічний потенціал, тобто здатність отримувати

певну величину фінансово�економічних результатів гос�

подарської діяльності. Водночас, оцінювання та управ�

ління зазначеним потенціалом потребують, серед іншо�

го, урахування тієї обставини, що сукупний економіч�

ний потенціал підприємств містить низку складових, зок�

рема, виробничий, збутовий, інноваційний, людський та

інші види потенціалу суб'єктів підприємництва. Одним з

них є інвестиційний потенціал підприємств, який харак�

теризує здатність суб'єктів підприємницької діяльності

залучати та ефективно використовувати інвестиційні ре�

сурси.

Необхідно відмітити, що інвестиційному потенціалу

підприємств є притаманною низка особливостей, до го�

ловних з яких доцільно віднести такі:

1) цей потенціал утворюється під випливом великої

кількості чинників як внутрішнього, так і зовнішнього

середовища підприємств. Зокрема, до чинників внутрі�

шнього середовища варто віднести наявні у суб'єктів

підприємництва обсяги ресурсів (насамперед, кадрів

працівників підприємств, грошових коштів та інших

різновидів оборотних активів, основних засобів та ін.);

споживчі властивості цих ресурсів (рівень кваліфікації

працівників, технічний стан основних засобів тощо);

наявні у власників та менеджерів підприємств компе�

тенції стосовно управління підприємницькою діяльні�

стю. Щодо зовнішніх чинників формування інвестицій�

ного потенціалу підприємств, то до них, насамперед,

варто віднести параметри кон'юнктури на ринках тієї

продукції, яку виготовляють та реалізують підприєм�

ства, а також на ринках виробничих та фінансових ре�

сурсів, що використовуються підприємствами у процесі

господарської діяльності. Окрім того, важливими чин�

никами, які справляють вплив на формування інвести�

ційних можливостей будь�якого підприємства, є ті умо�

ви провадження інвестиційної діяльності, які встанов�

люються органами державної влади та місцевого само�

врядування;

2) механізм формування інвестиційного потенціалу

є складним та має ієрархічну природу, тобто існує пев�

на ієрархія чинників такого формування. Для прикла�

ду, наявний у державі рівень ставок податків та інших

обов'язкових платежів справляє безпосередній вплив на

прибутковість тих інвестиційних проєктів, які підприєм�

ства потенційно можуть реалізувати. Своєю чергою,

ступінь такої прибутковості значною мірою визначає

сукупність тих проєктів, які підприємствам доцільно

впроваджувати. Зрештою, зазначена сукупність безпо�

середньо визначає величину інвестиційних ресурсів, які

здатне ефективно використовувати те чи інше підприє�

мство;

3) величина інвестиційного потенціалу суб'єктів

підприємництва визначається обсягами усіх головних

видів потреб цих суб'єктів в інвестиціях. Зокрема, вар�

то виділяти такі види потреб підприємств в інвестицій�

них ресурсах: інвестиції у розширення обсягів виготов�

лення тих різновидів продукції, які підприємства вже

виготовляють на даний момент часу; інвестиції у роз�

роблення та (або) виробництво нових для підприємств

різновидів продукції; інвестиції в оновлення основних

засобів підприємств; інвестиції у заходи із забезпечен�

ня професійного розвитку працівників підприємств; інве�

стиції, необхідні для здійснення інших заходів (зокре�

ма, інвестиції в поповнення обігового капіталу під�

приємств);

4) величина інвестиційного потенціалу будь�якого

підприємства не є постійною, їй притаманні зміни, які,

своєю чергою, зумовлюються тими змінами, що відбу�

ваються у внутрішньому та зовнішньому середовищі.

Зокрема, стосовно зовнішнього середовища, то важли�

вими такими змінами є коригування ставок податків та

рівня кредитних відсотків;

5) інвестиційний потенціал підприємств повинен виз�

начатися на засадах виконання оптимізаційних розра�

хунків, оскільки величина цього потенціалу може набу�

вати різних значень, серед яких потрібно обрати найк�

раще. З цією метою необхідно застосовувати наперед

визначений критерій, враховуючи наявні та майбутні ре�

сурсні та інші обмеження;

6) інвестиційний потенціал суб'єктів господарюван�

ня визначається як наявними у них на даний час мож�

ливостями стосовно інвестування у свою діяльність, так

і перспективами економічного розвитку цих суб'єктів у

подальшому. Отже, доцільно виділяти наявний та перс�

пективний (стратегічний) види інвестиційного потенціа�

лу підприємств.

Розглядаючи особливості формування інвестицій�

ного потенціалу підприємств, варто відзначити, що чин�

ники такого формування можуть бути, серед іншого,

поділені на ті, що піддаються управлінню та ті, які уп�

равлінню не піддаються. Своєю чергою, перша з цих

груп чинників за ознакою суб'єктів, які можуть

здійснювати вплив на них, містить такі основні їхні гру�

пи:

— чинники, на які можуть впливати власники під�

приємств (зокрема, до таких чинників можна віднести

тип дивідендної політики компаній, стратегічні орієнти�

ри їх фінансово�інвестиційної діяльності тощо);

— чинники, на які можуть впливати менеджери

підприємств (зокрема, ті параметри фінансово�інвести�
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ційної діяльності підприємств, встановлення яких нале�

жатиме до компетенцій менеджерів);

— чинники, на які можуть впливати органи держав�

ної влади та місцевого самоврядування (зокрема, до

таких чинників варто віднести параметри податкової та

фінансово�кредитної політики).

Таким чином, органи публічної влади можуть та

повинні виконувати управлінські впливи на величину

інвестиційного потенціалу підприємств, забезпечую�

чи його зростання. Зазначений вплив повинен перед�

бачати, насамперед, збільшення обсягів інвестицій,

які виявляється доцільним вкласти у діяльність су�

б'єктів підприємництва, а також нарощування їхніх

можливостей стосовно фінансового забезпечення

власної інвестиційної діяльності (рис. 1). Зокрема, у

разі зниження податкового навантаження на прибу�

ток підприємств зростатиме рівень прибутковості зап�

ланованих до реалізації цими підприємствами інвес�

тиційних проєктів за величиною чистого прибутку, що,

своєю чергою, може призвести до збільшення

кількості інвестиційних проєктів, які підприємствам

доцільно реалізувати.

Також суттєвий вплив на величину інвестиційно�

го потенціалу підприємств може справляти і знижен�

ня ставки кредитного відсотка за довгостроковими

позиками. Такий вплив має подвійний характер. З од�

ного боку, зниження ставки кредитного відсотка

може призвести до того, що проєкти, які раніше було

недоцільно фінансувати за рахунок позик, стають

такими, для яких зазначене фінансування виявиться

доцільним. З іншого боку, зниження ставки кредит�

ного відсотка позитивно впливає на позикові мож�

ливості підприємств, тобто дає можливість узяти

більшу величину позикових коштів, забезпечивши

при цьому наперед заданий ступінь своєї фінансо�

вої стійкості.

Враховуючи вкладене вище, послідовність оці�

нювання впливу інструментів державного регулюван�

ня економіки на величину інвестиційного потенціа�

лу підприємств повинна включати такі основні етапи

дій:

1) формування вибірки підприємств, які досліджу�

ватимуться;

2) оцінювання для кожного з обраних підпри�

ємств наявної величини його інвестиційного потен�

ціалу. Таке оцінювання потребує формування поперед�

ньої інвестиційної програми підприємства з подаль�

шим видаленням з її складу тих інвестиційних про�

єктів, рівень ефективності яких є недостатньо висо�

ким, з урахуванням наявних обмежень на обсяги

фінансування зазначеної програми. Своєю чергою,

таке врахування може призводити до того, що час�

тина запланованих інвестиційних проєктів, які харак�

теризуються достатньо високим прогнозним рівнем

економічної ефективності їх реалізації, може бути

відхиленою внаслідок нестачі у підприємства необ�

хідних для здійснення цих проєктів обсягів фінан�

сових ресурсів;

3) вибір інструментів державного регулювання еко�

номіки. Зокрема, до таких інструментів можна віднести

ставку податку на прибуток та пільгове кредитування

підприємств;
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Реалізація заходів державного регулювання економіки, спрямованих на 
зростання інвестиційного потенціалу підприємств (зниження податкового 

навантаження на підприємства, надання пільгових кредитів тощо) 

Рис. 1. Механізм впливу застосування інструментів державного регулювання економіки
на величину інвестиційного потенціалу підприємства

Джерело: розроблено автором.
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4) визначення для кожного з підприємств очікува�

ного темпу зростання їх інвестиційного потенціалу при

зміні обраних параметрів державного регулювання еко�

номіки;

5) обчислення усереднених за групою досліджува�

них підприємств значень темпу зростання їх інвестицій�

ного потенціалу при зміні кожного з обраних параметрів

державного регулювання економіки. З цією метою по�

трібно визначити добуток зазначених темпів за відпо�

відним параметром за досліджуваними підприємствами

та частки їх наявного інвестиційного потенціалу у за�

гальній величині наявного потенціалу усіх підприємств,

що розглядаються.

З метою практичного застосування описаної по�

слідовності дій нами було сформовано вибірку з трид�

цяти промислових підприємств. При цьому було обра�

но два чинника зовнішнього середовища, які справля�

ють вплив на величину інвестиційного потенціалу

підприємств, а саме — рівень ставки податку на прибу�

ток підприємств та середній рівень кредитного відсот�

ка за довгостроковими позиками. Перший з цих пара�

метрів належить до безпосередніх інструментів держав�

ного регулювання економіки, а другий параметр може

бути змінений завдяки певним заходам щодо такого ре�

гулювання (зокрема, завдяки наданню підприємствам

пільгових кредитів та зниженню облікової ставки Націо�

нального банку).

Результати оцінювання впливу обраних чинників

зовнішнього середовища на зміну величини інвестицій�

ного потенціалу досліджуваних підприємств представ�

лені у табл. 1.

Як випливає з даних, наведених у табл. 1, із змен�

шенням базових значень параметрів впливу середній

темп зростання наявного інвестиційного потенціалу дос�

ліджуваних підприємств збільшується. При цьому таке

збільшення відбувається із прискоренням. Особливо

сильним є вплив на величину інвестиційного потенціалу

зменшення середнього рівня кредитного відсотка за

довгостроковими позиками. Отже, розглянуті інстру�

менти державного регулювання економіки справляють

суттєвий вплив на формування інвестиційного потенці�

алу досліджуваних підприємств.

ВИСНОВКИ І ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

Органи публічної влади можуть та повинні здійсню�

вати управлінські впливи на величину інвестиційного

потенціалу підприємств, забезпечуючи його зростання.

Зазначений вплив повинен передбачати, насамперед,

збільшення обсягів інвестицій, які виявляється доціль�

ним вкласти у діяльність суб'єктів підприємництва, а та�

кож нарощування їхніх можливостей стосовно фінан�

сового забезпечення власної інвестиційної діяльності.

Зокрема, у разі зниження податкового навантаження на

прибуток підприємств зростатиме рівень прибутковості

запланованих до реалізації цими підприємствами інвес�

тиційних проєктів за величиною чистого прибутку. Та�

кож суттєвий вплив на величину інвестиційного потенц�

іалу підприємств може справляти і зниження ставки кре�

дитного відсотка за довгостроковими позиками.

Послідовність оцінювання впливу інструментів дер�

жавного регулювання економіки на величину інвестиц�

ійного потенціалу підприємств повинна включати такі

основні етапи дій: 1) формування вибірки підприємств,

які досліджуватимуться; 2) оцінювання для кожного з

обраних підприємств наявної величини його інвестицій�

ного потенціалу; 3) вибір інструментів державного ре�

гулювання економіки; 4) визначення для кожного з

підприємств очікуваного темпу зростання їх інвестицій�

ного потенціалу при зміні обраних параметрів держав�

ного регулювання економіки; 5) обчислення усередне�

них за групою досліджуваних підприємств значень тем�

пу зростання їх інвестиційного потенціалу при зміні кож�

ного з обраних параметрів державного регулювання

економіки.

Проведений емпіричний аналіз за вибіркою вітчиз�

няних промислових підприємств показав, що із зменшен�

ням базових значень ставок оподаткування та кредитно�

го відсотка середній темп зростання наявного інвести�

ційного потенціалу досліджуваних підприємств збіль�

шується. При цьому таке збільшення відбувається із

прискоренням. Особливо сильним є вплив на величину

інвестиційного потенціалу зменшення середнього рівня

кредитного відсотка за довгостроковими позиками.

Отже, розглянуті інструменти державного регулювання

економіки справляють суттєвий вплив на формування

інвестиційного потенціалу досліджуваних підприємств.

Подальші дослідження повинні, серед іншого, пе�

редбачати оцінювання ефективності використання

інструментів державного регулювання економіки для за�

безпечення зростання інвестиційного потенціалу

підприємств.
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