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Розглянутотеоретичнізасадиінвестиційноїскладовоїбюджету. Досліджено
сутністьпонять“бюджетніінвестиції”, “інвестиційнаскладовабюджету”.З’ясовано
функціїбюджетнихінвестицій. Визначенорольінвестиційноїскладовоїбюджетута
обґрунтованодоцільністьїїкомплексногодослідження.

The author considers the bases of functioning of investment constituent of budget. The
article presents an essence of notions “budgetary investments”, “investment constituent of
budget”. Special attentions is given to the functions of budgetary investments. The author
analyzes investment constituent of budget and expedience of its complex research.

БогданМАЛИНЯК

СУТНІСНО-ТЕОРЕТИЧНІ
ПІДВАЛИНИІНВЕСТИЦІЙНОЇ

СКЛАДОВОЇБЮДЖЕТУ

Бюджетдержавивиступаєдієвим
важелемвпливунасоціальнийтаеконо-
мічнийрозвитоккраїни. Процесифор-
муваннятавитрачаннябюджетнихресур-
сіввпливаютьнетількинаумовибуття
суспільстватафункціонуванняекономічної
системивданийчас, алейвизначають
такіумовидлямайбутніхперіодів. Нацих
властивостяхдержавнихдоходівта
видатківнапочаткуХХстоліттянаголо-
шуваввідомийукраїнськийфінансист
І. Мітіліно: “усвоїхвидаткахвона(держава–
прим. автора) маєнаувазіпотребине
тількитихлюдей, щотеперживуть, ай
прийдешніх, тавитрачаєзасобинетільки
ті, щоєвнеї, айякіздобуваютьсячерез
такийкредит, щойоговиплачуватимуть
прийдешніпокоління” [1, 9].Зважаючина
це, надзвичайноважливо, по-перше,
забезпечитизбалансованийрозподілв
часіобсягівблаг, якіотримуєсуспільство
таподатковогонавантаження; по-друге,

вірновизначитиструктурувидатків, які
генеруватимутьблагавмайбутньому, для
тогощобтімаксимальновідповідали
пріоритетамприйдешніхпоколінь. Вирі-
шенняцихпитаньзначноюміроюможливе
завдякизастосуваннюнауковообґрун-
тованогопідходудоформуванняінвес-
тиційноїскладовоїбюджету.

Кожнийразупроцесіщорічного
ухваленнябюджетупостаєпроблема
оптимальногорозподілупоточнихта
інвестиційнихвидатків. Обмеженість
бюджетнихресурсів,яківиділяютьсядля
здійсненняінвестицій,протягомостанніх
роківнезабезпечуютьповневідтворення
основнихфондів, якіперебуваютьв
державнійвласності,щопризводитьдоїх
моральноготафізичногозносу. Гострота
проблемипідвищуєтьсявнаслідоктехно-
геннихаварійтакатастроф, якідедалі
частішевиникаютьчерезнезадовільний
станзначноїчастинидержавнихактивів.
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Дослідженнятеоретичнихосновінвес-
тиційноїскладовоїбюджетусприятиме
виробленнюраціональногопідходудо
розподілубюджетнихресурсів.

Незважаючиназростаючуактуальність
окресленихпитань, увітчизнянійнауковій
літературіційпроблематиціприділяється
недостатняувага. Окреміаспектидослід-
жуваноїтемиможназустрітивпрацях
Й. Бескида, І. Бланка, Ю . Ганущака,
В. Гейця, В. Дем’янишина, В. Калюжного,
О. Кириленко, В. Кравченка, І. Луніної,
К. Павлюк, С. Реверчука, І. Розпутенка,
В. Федоренка, С. Юрія. Однакслід
зазначити, щовпублікаціяхавтори, в
основному,розглядаютьокреміпрактичні
аспектибюджетногоінвестування, абож
досліджуютьрольбюджетнихінвестицій
якелементуінвестиційноїполітикидер-
жави. Середросійськихавторів, публікації
якихприсвяченіційтемі, вартовідзначити
праціС. Анісімова, Є. Іванова, М. Жукова,
Б. Колтинюка, Б. Райзберга, В. Родіоно-
вої,Д. Сабліна, А. Улюкаєва. Незважаючи
нате,щопитаннятеоретичногохарактеру
незалишилисьпозаувагоювчених, все
жвониносятьдещофрагментарний
характер. Більшеувагидослідженню
сутніснихпідвалинбюджетнихінвестицій
приділялизахідніекономісти–Д. Ашауер,
Ш. Бланкарт, Дж. Б’юкенен, М. Ллойд,
Р. Масгрейв, Дж. Стігліц, Р. Халтен,
Р. Хеммінг, Л. Шарингер. Однаквпрацях
зазначенихвченихрозглядаєтьсяпробле-
матикаінвестиційноїскладовоїбюджету
здебільшоговумовахрозвиненоїринкової
економікиі, якправило, невраховуються
особливості,властивіпостсоціалістичним
країнам.

Статтяприсвяченакомплексному
дослідженнюсутнісно-теоретичнихоснов
інвестиційноїскладовоїбюджету. Вній
обґрунтовуєтьсянеобхідністькомплексного
розглядупроблембюджетнихінвестиційта
джерелїхфінансовогозабезпечення.

Інвестиціїзарахуноккоштівдержавного
тамісцевихбюджетіввиступаютьскла-

довоюсукупнихінвестиційвекономіці.
Длятого, щобобґрунтуватисоціально-
економічнезначеннябюджетнихінвес-
тицій, з’ясуємозмістпоняттяінвестиціїта
особливостійогозастосуваннястосовно
капітальнихвидатківбюджету.

Словоінвестиції(златинськогоinvestio–
одягаю)векономічнійлітературімаєрізні
тлумачення.Інколицейтермінтрактують,
вширокомузначенні, яквідкладене
споживаннязметою ефективнішого
споживанняумайбутньому. Причому
однієючастиноюінвестиційвважають
споживчіблага, якіневикористовуються
впоточномуперіоді, яківідкладаютьсяна
збільшеннязапасів, іншу– ресурси, які
направляютьсянарозширеннявироб-
ництва[2, 16]. Нанаш погляд, дане
визначенняєдещонеточним, аджене
можнавважатиінвестиціямизвичайне
утриманнявідспоживання, безбудь-яких
активнихдій.

Однезнайбільшуніверсальнихвизна-
ченьінвестиційзапропонованеросійсь-
кимипрофесорамиБ. А. Райзбергомта
Р. А. Фатхутдіновим– цебудь-якінаявні
засоби, відкладені, покликаніслужити
задоволеннюмайбутніхпотреб, длячого
вонивідволікаютьсявідпоточногоспожи-
ванняівкладаютьсяупевнусправу, яка
приноситьвигоду[3, 671]. Поширенітакож
визначенняцьоготерміну, запропоновані
професорамиВ.Г. ФедоренкомтаБ.А.Кол-
тинюком, якісхиляютьсядодумки, що
інвестиціямиєдіяльність, якапередбачає
вкладаннярізноманітнихекономічних
ресурсівузбільшеннясуспільного
капіталузметоюотриманнявмайбутньому
більшоїкількостіекономічнихблаг[4, 35;
5, 11]. Іншівизначення, якправило,
спрямованінауточненняскладуеконо-
мічнихресурсів, якіінвестуються, пред-
метуабометиінвестування.

Визначеннятермінуінвестиціїнаво-
дитьсявЗаконіУкраїни“Проінвестиційну
діяльність”від18серпня1991 р.,згідноз
яким, інвестиціямивважаютьсявсівиди
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майновихтаінтелектуальнихцінностей,що
вкладаютьсявоб’єктипідприємницькоїта
іншихвидівдіяльності, врезультатіякої
створюєтьсяприбуток(доход) абодося-
гаєтьсясоціальнийефект.

Окремівчені, зокремапрофесорВім
Гроот, підінвестиціямирозуміютьтакож
видаткинаосвітутаохоронуздоров’я: “бо
жіосвітайздоров’япідвищуютьпродук-
тивністьпрацілюдини” [6, 6]. Лауреат
НобелівськоїпреміїДжозефЕ. Стігліцдо
інвестиційвідноситьспрямуваннявидатків
державив“майбутнюпродуктивність...
черезсистемудержавноїосвітиіпідго-
товкиспеціалістівтаінвестиціївдос-
лідницькудіяльність, щозабезпечує
підвищенняпродуктивностівсієїеко-
номіки” [7, 87]. Погоджуючисьізнаявністю
позитивноговпливутакихвидатківна
економічнезростання,слідзауважити, що
подібнийвпливсправляютьтакожряд
соціальнихфакторів,прощосправедливо
зазначаєросійськийпрофесорС. Надель
[9, 26]. Зважаючинаскладністьїхвиок-
ремленняізусієїсукупностібюджетних
витрат,вонинебудутьпредметомданого
дослідження.

Нанашпогляд, ізврахуваннямвище
наведенихвизначень, цілкомзакономірно
інвестиціямиможнавважатитакібюджетні
ресурси, якінаправляютьсяненаспо-
живання,анапридбаннятастворенняактивів
довгостроковогокористуваннязметою
отриманняекономічноготасоціального
ефектувмайбутньому. Аргументомна
користьвживанняданоготермінусамев
такомузначенієзастосуваннявітчизняними
та зарубіжними науковцями поділу
видатковоїчастинибюджетунавидатки
споживаннятавидаткинаінвестування.

Застосуваннятермінуінвестиціїв
бюджетнійсфері, нанашудумку, має
певніособливості, порівняноізвико-
ристаннямцієїдефініціївреальному
секторіекономіки.По-перше,зважаючина
те, щобюджетнівидаткизазвичайне
використовуютьсядляпридбанняцінних

паперівзметоюїхперепродажудля
отриманняспекулятивноївигоди, бюд-
жетнимінвестиціямвластивіознаки
довгостроковихінвестицій. По-друге,
враховуючиспецифікуфінансовоїдіяль-
ностібільшостісуб’єктівбюджетного
сектору, яканепередбачаєстворення
незнижувальнихзалишківоборотних
фондівтавідсутністьцієїінформаціїв
зв’язкуізособливостямиметодологіїобліку
виконаннябюджетутаскладаннязвітності
бюджетніінвестиціївраховуютьвиго-
товленняабопридбаннятількиосновних
фондів, таневключаютьприцьому
розширенняоборотнихфондівбюджетного
сектору.

Враховуючивищесказане, бюджет-
нимиінвестиціямибудемовважатикошти
бюджету,щоспрямовуютьсянапридбання
таствореннябудівель, обладнаннята
предметівдовгостроковогокористування,
проведеннякапітальногоремонту,реконст-
рукціїтареставрації, придбанняземліта
нематеріальнихактивів, атакожнадання
капітальнихтрансфертів.

Такевизначеннявідповідаєвимогам
Стандартустатистикидержавнихфінансів
2001 року, якийсхваленийМіжнародним
валютнимфондомірекомендуєтьсядо
застосуваннявкраїнах-членахцієї
організації. Так, вцьомудокументідано
визначенняваловимінвестиціямяк
придбаннямінусвибуттянефінансових
активів[9, 56]. Донефінансовихактивів
відносятьвсіекономічніактиви, крім
фінансових, донихналежать– такіактиви,
відволодінняабовикористанняякихна
протязівизначеногочасуможутьприно-
ситиекономічнівигоди. Цякатегорія
активівприноситьвигоди, виконуючи
функціюнакопичення. Більшістьнефі-
нансовихактивівприноситьвигодуабо
завдякиїхвикористанняувиробництві
товарівтапослуг, абоувиглядідоходувід
власності[9, 133].

Слідзазначити, щоувітчизняній
фінансовійлітературідоситьчастоможна
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зустрітитакожподілбюджетнихвидатків
напоточнітавидаткирозвитку. Поширеним
єйподілвидатківнапоточнітакапітальні.
Саметакерозмежуваннявидатківбюд-
жетузастосовуєтьсявчиннійбюджетній
класифікації. Визнаючи, вцілому, тотож-
ністьміжтермінамикапітальнівидатки
бюджетутабюджетніінвестиції, вважаємо
незовсімдоречнимзастосуванняслова
“видатки”докоштів, якіспрямовуютьсяна
придбаннядовгостроковихактивів. Так,
відповіднодо “Стандартустатистики
державнихфінансів2001 року” Міжна-
родноговалютногофондувидатками
вважаєтьсязменшеннячистоївартості
активівврезультатіпроведенихоперацій
[9, 75]. Колижздійснюєтьсяпридбання
основногокапіталу,тозменшеннявартості
активівнеспостерігається–відбувається
змінаїхструктури, асамезменшуються
фінансовіактивидержавиізбільшуються
нефінансовіактиви.

Термін“інвестиційнаскладовабюд-
жету”використовуютьвсвоїхпублікаціях
окремівітчизнянітазарубіжніекономісти.
Наприклад, російськийпрофесорВ. М. Ро-
діоновапідним розумієсукупність
бюджетнихінвестицій[10, 38]. Однак, на
нашудумку, правильнішепідінвес-
тиційноюскладовоюбюджетуслідвважати
частинувидатківбюджету, якаспря-
мовуєтьсянаінвестиційніцілітабюджетні
надходження, якіповиннібутиспрямовані
назазначенумету. Вцьомузначенні
можнабулобвживатитакожтермін
“бюджетрозвитку”. Однакперепоноюв
йогозастосуванні, нанаш погляд, є
неоднозначнетрактуваннявукраїнському
законодавствітермінів“видаткирозвитку”та
“бюджетрозвитку”. Крімтого, чинне
законодавствопередбачаєзастосування
цихтермінівтількищодомісцевихбюджетів.

Впершеувітчизняномузаконодавстві
поняття“поточнийбюджет” і“бюджет
розвитку”буливизначеніу1997 р. взаконі
“ПромісцевесамоврядуваннявУкраїні”.

Бюджетрозвитку, згіднозцимзаконом
(стаття1), включаєдоходитавидатки
місцевогобюджету, якіутворюютьсяі
використовуютьсядляреалізаціїпрограм
соціально-економічногорозвитку,зміцнен-
няматеріально-фінансовоїбази.Вданому
правовомуактібулозазначено, що
бюджетрозвиткуформуєтьсязарахунок
частиниподатковихнадходженьікоштів,
залученихвідрозміщеннямісцевихпозик,
атакожінвестиційнихсубсидійзінших
бюджетів(стаття63). Однакнапрямки
витрачаннякоштівбюджетурозвитку
окресленозакономнедостатньочітко.Так,
устатті64 вказано, щокоштибюджету
розвиткуспрямовуютьсянареалізацію
програмсоціально-економічногорозвитку
відповідноїтериторії, пов’язанихіз
здійсненнямінвестиційноїтаінноваційної
діяльності, атакожнафінансування
субвенційтаіншихвидатків, пов’язанихз
розширенимвідтворенням.

Питанняформуванняівикористання
бюджетіврозвиткумісцевихбюджетів
знайшлиподальшуконкретизаціюу
БюджетномукодексіУкраїни(стаття71),
девказано, щобюджетрозвиткує
складовоючастиноюспеціальногофонду
місцевихбюджетів. ВКодексівизначено
видинадходжень, якізараховуютьсядо
бюджетурозвитку, атакожнапрямкиїх
використання. Проте, вБюджетному
кодексіненаведенопоняттябюджету
розвиткутанеобґрунтованойогозміст,цілі
тапризначення.

Бюджетніінвестиціїбудучискладовою
частиноюбюджетноїполітикидержави, є
дієвимінструментомдержавногорегу-
люваннясоціально-економічногорозвитку
країни.Історичнийдосвідбагатьохдержав
засвідчуєвизначальнурольбюджетних
інвестиційузабезпеченніїхекономічного
тасоціальногопіднесення. Досліджуючи
теоретичніаспектибюджетнихінвестицій,
потрібноз’ясуватиїхфункції, якіреалі-
зуютьсявекономічнійсистемі(рис. 1).
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Основноюфункцієюбюджетнихінвес-
тиційєстворенняйоновленняосновних
фондів, якінеобхіднідлявиробництва
суспільнонеобхіднихтоварівтапослуг.
Потребаворганізаціїїхвиробництвазумов-
люєтьсятим, щонаселеннякожноїкраїни
відчуваєпотребувпевнихблагах, якіне
можутьбутизабезпеченіуповніймірі
ринковоюекономікою.Існуєокремакатегорія
суспільнихблаг, яківзвичайнихумовахне
надаютьсясуб’єктамиринковогогоспо-
дарства. Відтак, обов’язокщодозабез-
печенняцимиблагамипокладаєтьсяна
державу. Крімсуспільнихблаг, державою
можутьвироблятисяйіншітоваритапослуги,
виробництвоякихмаєзагальносуспільне
значення. Такимчиномважливістьбюд-
жетнихінвестиційдлясоціальногота
економічногорозвиткукраїнизумовлюється,
по-перше, тим, щовонинаправляютьсяна
створеннятихосновнихфондів, вякі
зазвичайнеінвестуютькоштисуб’єкти
підприємництва; по-друге, тим, щовони
можутьвпливатинаформуванняоптимальної
структуриосновнихфондівекономіки.

Обсягитаструктурабюджетнихінвес-
тицій, якінаправляютьсянапридбаннята
створенняосновнихфондівзалежатьвід
масштабівдержавноговтручанняв
економіку. Тожнедивно, щосаме
меркантилісти, якібулиприхильниками
активноїролідержави, значнуувагув
своїхпрацяхприділялидослідженню
особливостейдержавнихкапіталовкла-
день. Представникицієїнауковоїшколи
однимизпершихуXVI–XVIII століттях
сформулюваликонцептуальніпідходи
щодополітикидержавиусферібюд-
жетногоінвестування. Поприте, що
першопричиною економічногоуспіху
країнивонивважалидіюприроднихсил,
визнаваласянеобхідністьдержавного
втручаннявекономікузметоюстворення
кращихумовдляреалізаціїнаявного
ресурсногопотенціалукраїни.

Одинзвизначнихпредставниківшколи
меркантилізмуЖан-БатистКольбер, який
перебувавуXVIIстоліттінапосадіміністра
фінансівФранції, вважавперспективним
нетількиінвестуваннявгалузіпромис-

Рис. 1.Функціїтаінструментибюджетнихінвестицій

Функціїбюджетних
інвестицій
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Капітальнітрансферти;
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виробництватоварівта
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суб'єктівпідприємництва

Придбання(виготовлення),
капітальнийремонті

реконструкціяосновних
фондів
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ловості, якізабезпечуютьзагальне
економічнезростаннякраїни, алей
вкладаннядержавнихкоштівурозвиток
соціально-культурноїсфери, атакож
створенняналежноїінфраструктури.
Дотримуючисьцихпріоритетів, Кольбер
заснуваву1663 р. академіюнадписів,
черезтрирокибулоутвореноакадемію
наук, згодом–академіюпластичнихнаук
тамистецтв. Завдякидержавнимкоштам
відбулосяствореннякоролівськоїбіб-
ліотеки, ботанічногосадутаобсерваторії.
Пріоритетамиприінвестуванніреальної
економікибуловизнано, перш завсе,
організаціюімпортозаміщуючихвироб-
ництв, створенняновихтарозширення
діючихпідприємств. Визначноюподієюв
життіФранціїцьогоперіодубулофор-
муванняпотужноготоргівельногота
військовогофлоту. Вагомепозитивне
значеннядлярозвиткукраїнимали
інвестиціївбудівництвошляхівсполу-
чення– дорігтаканалів[11].

Важливістьздійсненнябюджетних
інвестиційдляорганізаціївиробництва
товарівтапослугвизнаваласянетільки
прибічникамиактивноїролідержавив
економіці,айприхильникамимінімального
втручанняурядувекономічніпроцеси,
якимибулипредставникикласичної
економіки. Родоначальниккласичної
економікиАдамСмітвизначивнайваж-
ливішінапрямивитратдержави: видатки
наоборону, здійсненнясудочинства,
утриманнягромадськихустановдля
сприянняторгівлітаоплатугромадських
робіт, утриманняосвітніхзакладів, атакож
напідтриманнягідностіправителя. З
метоюзабезпеченнямаксимальноїефек-
тивностівикористаннясуспільнихкоштів
АдамСмітпропонувавформуватиїхза
рахунокдоходіввідоподаткуваннятих
осіб, котріодержуватимутьвигодув
результатідержавнихвитрат. Відтаквін
вважав, щобільшучастинувидатківна
будівництвотаексплуатацію об’єктів
інфраструктурипотрібноздійснюватизі

збору, отриманогозакористуванняцими
об’єктами, оскількицезабезпечить
відповідністьстворенихоб’єктівіснуючим
потребам[12, 446].

Бюджетніінвестиціїєджереломство-
ренняабооновленняосновнихфондів, які
виступаютьдодатковимфакторомвироб-
ництва. Висновкинауковихдосліджень
західнихекономістівсвідчатьпронаяв-
ністьпозитивноговпливунатемпизрос-
танняВВП, якийдосягаєтьсязарахунок
того, щодержавнийкапітал:

1) виступаєокремимдодатковим
факторомсуспільноговиробництва;

2) дозволяєзнизитивитратиприват-
ногосектору;

3) сприяєзбільшенню приватних
інвестицій;

4) стимулюєзростанняпродуктивності
праціуприватномусекторі;

5) маєнепрямийвпливназайнятість
населення[13, 53].

Слідзауважити,щоактивністьдержави
устворенніосновнихфондівзазвичайне
поступаєтьсяактивностіприватного
сектору. Цепідтверджуєавторитетна
думкаамериканськогопрофесораРічарда
Масґрейва, який, непогоджуючисьз
твердженням, щодержаваєспоживачем
суспільнихзасобіві, навідмінувід
приватногосектору, позбавленаякостей
інвестуватиресурси, стверджував, що
“часткадержавнихвидатківнатовариі
послуги, якаперетікаєвінвестиції..., як
правило, перевищуєчасткуінвестиційу
приватних видатках”. При цьому,
Р. Масґрейвнаголошувавпровелике
значеннядляекономічногозростання
державнихінвестиційутранспорт,освітуі
розвитокнауки[14, 52].

Однакпозитивноговпливукапітальних
видатківнаекономікукраїниможна
досягтитількизаумовизабезпечення
раціональностікапітальнихвидатківта
ефективноговикористаннястворенихзїх
допомогоюосновнихфондів. Вінших
випадкахвтратиекономіки, яківоназазнає
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внаслідоквилученняфінансовихресурсів
добюджету, будутьперевищувативигоди,
отриманіврезультатіздійсненняінвес-
тицій. Раціональневикористаннякапі-
тальнихвидатківпередбачаєспря-
муванняобмеженихбюджетнихресурсів
дляфінансуванняінвестиційнихпроектів,
якімаютьнайбільшезначеннядля
соціальногойекономічногорозвитку
країни. Основніфонди, якіформуютьсяза
рахунокбюджетнихінвестиційповинні
відповідатикритеріюоптимальності,адже
їхнедостатністьбудестримуватисоціаль-
нетаекономічнезростаннявкраїні, а
надлишокспричинятименадмірневитра-
чанняінвестиційнихресурсів.

Підвищенапотребавінвестиціях
відчуваєтьсявкраїнахзперехідною
економікою. Необхідністьмодернізації
більшостігалузейсоціальноїтаеко-
номічноїсферизумовлюєактивізацію
залученнябюджетнихінвестиційдля
вирішеннянайактуальнішихзавдань
суспільства. Прицьому,крімнеобхідності
розв’язанняпроблеминизькихобсягів
інвестицій, щозумовленонедостатніми
фінансовимиресурсамисуб’єктівгоспо-
дарюваннятависокійризиковостівкла-
деннякоштівдляіноземнихінвесторів,
потрібновирішуватипитанняструктурної
перебудовиекономіки. Завдякиспря-
муваннюкапітальнихвидатківупріори-
тетнігалузісоціальноїтаекономічноїсфери
можнакоригуватиструктурусукупних
інвестиційтаосновнихфондівнародного
господарства.

Застосуваннямеханізмубюджетного
інвестуваннядаєзмогуздійснювати
перерозподілгалузевоїітериторіальної
структуриосновнихфондівнародного
господарства. Сутністьперерозподільчої
функціїбюджетнихінвестиційполягаєв
тому, щозадопомогою бюджетних
важелівіснуєможливістьнарощувати
обсягиосновнихфондівпевнихгалузей
аботериторійзарахунокїхзменшенняв
інших.Реалізаціяперерозподільчоїфункції

відбуваєтьсязавдякивстановленню
зв’язкуміжнадходженнямивідвід-
чуженнядержавноїікомунальноївлас-
ностітаресурсами, якінаправляютьсяу
виглядікапітальнихтрансфертівсуб’єктам
господарювання(див. рис. 1).

Рішенняпродоцільністьвиділення
бюджетнихтрансфертівприймається
політиками, а, якстверджувавлауреат
Нобелівськоїпремії, класиктеоріїсус-
пільноговиборуДжеймсБ’юкенен, –
“Політизованийперерозподіл– цезовсім
іншаріч, ніжсловапроідеальнийтип
розподілу” [14, 64]. Вцьомувипадку,
раціональнірозрахункивитраттавигод
державнихінвестиційслужатьтількиодним
ізаргументівприйняттярішення.Томунавіть
приздійсненнідетальнихрозрахунків,слід
враховуватиризикдеструктивноїповедінки
аналітиків, якінамагаютьсявпливатина
прийняттярішенняшляхомманіпулювання
інформацією.

Досліджуючивпливполітичноїсистеми
насферусуспільнихфінансівможнадійти
довисновкупросуттєвурольсистеми
виборівпредставницькоївладинаформу-
ванняінвестиційноїскладовоїбюджету. У
випадкузастосуваннямажоритарної
системивиборів, депутатипарламенту
намагаютьсялобіюватиздійсненняінвес-
тиційнихпроектівусвоїхокругахзметою
забезпеченняповторногопереобранняна
наступнийтермін. Розподілпоточних
видатківбюджету, якправило, детально
врегульованийнормативнимиактамиі
народномуобранцюважко, атойвзагалі
неможливо, вплинутинадодаткове
виділеннясоціальнихтрансфертівчи
підвищеннярівнязаробітноїплативибор-
цямпевногоокругу. Бюджетніінвестиції,
залученіприсприяннідепутата, перет-
ворюютьсячиневєдинийпоказник
результативностійогодіяльності. Якщо
врахувати, щорішенняпарламентухва-
люєвумовахіснуванняпрактично
необмеженихповноваженьбільшості,то
розподілбюджетнихінвестиційпризводить
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допорушенняпринципунедискримінацій-
ногоперерозподілусуспільнихкоштів.

Такимчином, враховуючиризики
перерозподілубюджетнихкоштівчерез
механізмприйняттярішеньпростою
більшістюголосів, вумовахзастосування
мажоритарноїсистемивиборівіснує
можливістьвиникненнятериторіальних
диспропорційвнаслідокнерівномірного
розподілубюджетнихінвестиційних
ресурсів. Існуютьреальніприклади
розподілубюджетнихкоштівпарламентом
України, якіпідтверджуютьданеприпу-
щення. Внетривалийперіодфункціону-
ваннябільшості, участьвякійбрали
депутатиобранізамажоритарноюсисте-
мою, буливипадкидискримінаційного
розподілуінвестиційнихвидатківна
користьтериторій, представникияких
входилидопарламентськоїбільшості.Так,
в2004роціпідчасвиділенняінвестиційних
субвенціймісцевимбюджетам, були
проігнорованіінтереситихтериторіальних
громад,інтересиякихлобіювалидепутати
опозиційнихфракцій[15, 1].

Якщопарламентаріобираютьсяз
використанняммеханізмупропорційної
системивиборів, томотивиїхповедінки
приформуванніінвестиційноїскладової
бюджетуістотновідрізняютьсявідопи-
саноївище.Вданомувипадкувнародного
обранцянемаєпотребизадовольняти
інтересилишевиборцівокремоїтериторії.
Наслідкомцьогобудезменшенняінвес-
тиційнихпрограммісцевогозначенняв
структурівидатковоїчастинидержавного
бюджетуізбільшенняобсягівбюджетних
інвестиційзагальнодержавногозначення.
Обсягтаструктураінвестиційноїскладової
бюджетузалежатимевідстатутнихприн-
ципівйпрограмдіяльностіполітичних
партій-учасниківпарламентськоїбіль-
шості. Однаквданомуразііснуютьпевні
ризикинеадекватногорозподілубюджет-
нихінвестиційміжпевнимигалузямиабо
регіонамиувипадкуформуванняпарла-
ментськоїбільшостіполітичнимисилами,

якілобіюютьінтересиокремихгалузей,або
желекторальнапідтримкаякихрізко
диференційованаврегіонах.Порівнюючи
впливмажоритарноїтапропорційної
системивиборівнаформуванняінвес-
тиційноїскладовоїбюджетуможназробити
припущення, щоназагальнодержавному
рівнівсе-такидоцільнішезастосовувати
пропорційнусистемувиборів.

Аналізмотивівповедінкичленівпредстав-
ницькихорганівмісцевогосамоврядування
щодорозподілубюджетнихінвестицій
дозволяєзробитипротилежнийвисновок.
Депутати, обранізамажоритарнимприн-
ципом, будутьбільшмотивованіувирі-
шеннінайболючішихпроблемвиборціву
відповіднихвиборчихокругах. Аце, в
своючергу,сприятимепокращеннюумов
життятериторіальноїгромадивцілому.

Важливоювластивістюбюджетних
інвестиційєздатністьздійснюватистабі-
лізуючийвпливнаамплітудуекономічних
циклів (див. рис. 1). Задопомогою
капітальнихвидатківможнаотриматияк
короткостроковий, такідовгостроковий
стабілізуючийефект. Короткостроковий
впливбюджетнихінвестиційнаекономічне
зростанняпроявляєтьсяузабезпеченні
рівномірногопопитунаринкуінвес-
тиційнихтоварів, якийєнадзвичайно
чутливимдоекономічноїкон’юнктури.

Довгостроковийстабілізаційнийефект
досягаєтьсязарахуноквпливузміни
основногокапіталудержавинанайваж-
ливішімакроекономічніпоказники–обсяг
ВВП, рівеньбезробіття, обсягіноземних
інвестиційіт. д. Здатністьсуспільних
фінансівспричинятистабілізуючийвплив
наекономічнусистемувстановиввидат-
нийекономістХХстоліттяДж. Кейнс.
Відповіднодомакроекономічноїмоделі
Дж. Кейнса: “збільшенняреального
доходу, зайнятостітаінвестиційможна
досягтизадопомогоюдостатньовеликого
автономногозбільшенняспоживання,
інвестиційабодержавнихвитрат” [16, 590].
Середцихтрьохнапрямівстимулювання
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суспільноговиробництва, особливароль
відводиласяінвестиціям. Цепоясню-
валосядієюмультиплікатора,якаполягала
убільшніжпропорційномувпливіпри-
ростуінвестиційнадоходи. Засобами
стимулюванняінвестиційногопроцесу,на
думкувченого, повиннастатигрошово-
кредитнатабюджетнаполітикауряду.

Усвоїйосновнійпраці“Загальноїтеорії
зайнятості, процентуігрошей”Дж. Кейнс
значнуувагуприділивінструментам
бюджетноїполітикищодостимулювання
інвестицій. Авторстверджує, щозавдяки
суспільнимзаощадженням(заощадження
таінвестиціїДж. Кейнсвважавтотожними
величинами– прим. автора), якіздійс-
нюютьсядержавою, можназабезпечити
такезростаннякапіталу, щойогонестача
перестанебутивідчутною”. Більшетого,
надумкуавтора “достатньоширока
соціалізаціяінвестиційвиявитьсяєдиним
засобом,щобзабезпечитинаближеннядо
повноїзайнятості, хочценеповинно
виключатирізногородукомпромісиі
способиспівпрацідержавизприватною
ініціативою” [17, 319].

Згодомбулопідтвердженовірність
теоретичнихвисновківДж. Кейнсащодо
можливостівпливатинациклічніколи-
ванняекономікизадопомогоюдержавних
інвестицій. Так, вумовахкризовогостану
економікиСШАпідчасдругоїсвітової
війни, колиспостерігалосяскорочення
приватнихінвестиційз76,3 млрд. дол.США
у1940р. до58,5 млрд. дол.СШАу1945 р.
вцейперіодвідбулосязначнезростання
державнихінвестицій–з30,5 млрд. дол.
СШАдо247,0млрд. дол. США (уцінах
1996р.).Післяподоланнякризовогостанув
1945р.обсягдержавнихінвестиційскоро-
тивсядо22,5млрд. дол. США, априватні
інвестиціїзрослидо155,8 млрд. дол. США
[18, 61].

Нанашудумку, значеннядержавних
інвестиційдляекономічногорозвитку
країнибулодещопереоціненоДж. Кейн-
сом. Вчений, хочістверджувавпро

доцільністьзбільшенняінвестицій, не
запропонувавкритеріїввизначенняїх
оптимальногообсягу. Надмірнезростання
бюджетнихвидатків,втомучислікапіталь-
них, спричинялозначнібюджетнідефі-
цити, що, всвоючергу, малонаслідком
стрімкезростаннядержавногоборгу, яке
призводилодокризидержавнихфінансів.

Застосуваннястабілізаційноїфункції
бюджетнихінвестиційвумовахїїреалізації
представницькимиорганамивладипов’язане
знизкоюпроблем. Справавтому, щодля
політичнихдіячів,якіухвалюютьрішенняпро
обсягтаструктурубюджетнихінвестицій,
економічнімотивиєнеєдиними,інколинавіть
неосновними, щоприпускаєповедінку, яка
єнеадекватноюекономічнійситуації. Крім
того, існуєпроблеманесумісностівчасі
економічнихтаполітичнихциклів.Діяльність
виборнихорганіввладиобумовленапе-
ріодичністювиборів(вУкраїні– разуп’ять
років),атривалістьекономічногоциклу, як
правилоперевищуєцейперіод. Цезначно
обмежуєможливістьзастосуванняста-
білізаційноїфункціїбюджетнихінвестицій.

Вумовахнезадовільногоматеріального
становищазначноїчастиниелекторатута
частихвиборів, пріоритетомвдіяльності
виборнихорганіввладиєдосягнення
короткостроковихцілейбюджетноїполі-
тики. Відповіднодоцього, більший
пріоритетмаютьпоточнівидатки, аджев
разіїхнезабезпеченняможнаочікувати
негативнуреакціюзбокугромадськості,
суспільнихтаполітичнихоб’єднань. З
іншогобоку, населенняненастільки
гостровідчуваєпотребуоновленняактивів,
якіналежатьдержаві. Слідзазначити, що
длязабезпеченняпоточнихпотреб,
використовуютьсятакожосновніфонди,
якістворенівминулому, спожитавартість
якихпереноситьсянановостворенітовари
тапослуги.Длязабезпеченнявідновлення
основнихфондів, обсягбюджетних
інвестиційнеповиненбутименшим, ніж
величиназносувідповіднихосновних
фондів. Вразінеспроможностіїхповного
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відтворення, зменшеннявартостіоснов-
нихфондіввиступаєпосутіодниміз
джерелсьогоднішньогоспоживання(як
доповненнядоподатковихтапозикових
джерел) (рис. 2).

Восновідіяльностіполітиківлежить
їхняорієнтаціянаінтересивиборця. Однак,
якстверджуєлауреатНобелівськоїпремії
ДаґласНорт, – “виборецьнелишенеможе
ніколидістатиінформаціюдлятого, щоб
хочповерхневоознайомитисязтисячами
законопроектів, щовпливаютьнайого
добробут, алейнемаєспособу, за
допомогоюякоговін(абонавітьзако-
нодавець)мігбизабезпечитисебеточною
моделлю, потрібноюдляоцінювання
наслідків” [19, 140]. Вихідзцієїситуації
вченийвбачавутому, “щобзацікавлені
сторониволоділиякінформацією, такі
правильноюмоделлюдлятого, щобточно
оцінитинаслідки, іматирівнийдоступдо
процесувиробленнярішень” [19, 140].

Вумовахнесумісностістимулівеконо-
мічноїтаполітичноїсистемиважливимє
запровадженнясталихправилповедінки,
якібдозволилизабезпечитисоціальнийта
економічнийрозвитоккраїни. Томудля

забезпеченняраціональногообсягута
структурибюджетнихінвестицій,щодало
бзмогупереорієнтуватибюджетнімоделі
ізспоживаннянарозвиток, повиннабути
створеназрозуміласистема, якабне
дозволялауникнутинепродуктивної
діяльності. Дляцього, нанашудумку,
необхіднопідтримуватибалансміж
обсягамиспожитихтавідновленихоснов-
нихфондівдержави. Крімтого, зважаючи
назалежністьчасовогорозподілуресур-
сівяквідзапозичень, такіздійснених
інвестицій, існуєдоцільністьгармонізації
політикивсферіуправліннядовго-
строковимиактивамидержавитадержав-
нимборгом.

Застосуваннязапропонованогопід-
ходувкороткостроковомуперіодіє
утрудненим, зважаючинаскладність
скороченняпоточнихвидатківвумовах
економічногоспаду. Тривалістьцього
періоду, неповиннабутизначною, щоб
забезпечитивідновленнязношених
основнихфондів.

Припобудовісхемирозподілубюд-
жетнихресурсіввдовгостроковійперспек-
тивісліддотримуватисятакогопринципу:

Зменшеннявартостіосновних
фондівупроцесіїхспоживання

абовідчуження

Запозичення

Доходибюджету

Інвестиціїустворенняосновних
фондів

Погашенняосновноїсумиборгу

Поточнеспоживання

Джерелазабезпеченняфактичних
видатківбюджетноїсфери

Напрямиспрямуванняресурсіву
бюджетнійсфері

Ресурси
майбутніх
періодів

Ресурси
минулих
періодів

Рис. 2.Джерелаутвореннятанапрямиспрямуванняресурсівбюджетноїсфери
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обсягбюджетнихінвестиційприумові
незмінностірозмірудержавногоборгуне
повиненбутименшимсумизменшення
вартостіосновнихфондів(рис. 3).Залежно
відцілейбюджетноїполітики,можливідва
варіантиуправліннябюджетнимиресур-
сами. Відповіднодозапропонованої
схеми, сутьпершоговаріантуполягаєв
тому,щочастинавибулихосновнихфондів
некомпенсуєтьсябюджетнимиінвес-
тиціями(А),однакрізницянаправляється
напогашенняосновноїсумиборгу(Аґ).
Сутьдругоговаріантуполягаєвтому, що
обсягипогашенняосновноїсумиборгує
меншимизаотриманізапозичення(В), а
різницянаправленняназдійснення
бюджетнихінвестицій(Вґ).

Розглядаючидоцільністьзастосування
запропонованогопідходувУкраїні, слід
відзначити, щозпочаткомекономічної
кризи, якавиниклавкінці1980-хроків,
практичноневідбуваєтьсянормального
відтворенняосновнихфондівдержавної
власності. Так, ступіньзносуосновних
фондівдержавноїтакомунальноїформ
власностів2003 р. становиввідповідно

49,3%та42,8%.Слідзауважити,щорівень
зносузроставвумовахмасштабних
приватизаційнихпроцесіввкраїніта
нарощеннядержавногоборгу.Вважаємо,
щосвоєчаснезастосуваннязапропо-
нованогонамипідходудозволитьвико-
ристатинаявнийприватизаційнийпотен-
ціал, якийнайближчимчасомвичер-
пається, длявідновленнязношених
основнихфондівдержави. Зволіканняз
йогозапровадженнямстворюєзагрозу
різкихдиспропорційвсферісуспільних
фінансівумайбутньому,аджеобов’язково
постанепотребавзначнихзатратахдля
створеннянеобхіднихактивівдовгостро-
ковогокористування, ідляцьогопотрібно
будевдаватисядозагрозливовеликих
державнихзапозичень.

Такимчином, дляуникненнядискри-
мінаційногорозподілусуспільнихресурсів
учасі, якийвідбуваєтьсячерезнедос-
коналістьприйняттярішеньполітичними
силами, необхіднозапровадитистале
правилощодорозподілуінвестиційної
складовоїбюджету. Вдовгостроковій
перспективівидаткибюджету, якінаправ-

Рис. 3.Схемараціональногорозподілуресурсівбюджетноїсфериудовгостроковій
перспективі

Зменшеннявартостіосновних
фондівупроцесіїхспоживання

абовідчуження

Запозичення

Доходибюджету Поточнеспоживання

Джерелазабезпеченняфактичних
видатківбюджетноїсфери

Напрямиспрямуванняфінансових
ресурсівубюджетнійсфері

Інвестиціїустворенняосновних
фондів

Погашенняосновноїсумиборгу

A

A'

B'

B
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ляютьсянаінвестиційніцілінеповиннібути
меншимивартостіосновнихфондів, які
відчуженітаспожитіпротягомрокута
сумиприростудержавногоборгу. Це
дозволитьуникнутизначногорозба-
лансуваннясуспільнихфінансівтазначного
погіршенняобсягутаякостісуспільно-
важливихпослуг, якіотримуєнаселення.
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