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ІНВЕСТИЦІЙНИЙ КЛІМАТ В УКРАЇНІ:
СУЧАСНИЙ СТАН ТА НАПРЯМИ ПОКРАЩЕННЯ

У статті здійснено аналіз інвестиційного клімату в Україні в сучасних 
складних політико-економічних умовах. Розкрито структуру надходження 
прямих іноземних інвестицій в національну економіку, вивчено динаміку 
надходжень іноземного капіталу. Визначено основні проблеми залучення 
іноземних інвестицій в національну економіку, досліджено стан інвестиційного 
клімату в Україні за міжнародними рейтинговими оцінками. Розглянуто 
основні позитивні кроки національного уряду щодо удосконалення 
інвестиційного законодавства. Обґрунтовано важливу роль формування 
стабільного інвестиційного клімату у  забезпеченні соціально-економічного 
розвитку України. Доведено необхідність розробки та реалізації державної 
стратегії залучення іноземних інвестицій в економіку України, запропоновано 
напрями підвищення інвестиційної привабливості національної економіки.

Ключові слова: іноземні інвестиції, інвестиційний клімат, інвестиційна 
привабливість, міжнародні рейтинги

В статье проведен анализ инвестиционного климата в Украине в 
современных сложных политико-экономических условиях. Раскрыта
структура поступления прямых иностранных инвестиций в национальную 
экономику, изучена динамика поступлений иностранного капитала. 
Определены основные проблемы привлечения иностранных инвестиций в 
национальную экономику, исследовано состояние инвестиционного климата в 
Украине по международным рейтинговым оценкам. Рассмотрены основные 
позитивные шаги национального правительства по совершенствованию 
инвестиционного законодательства. Обосновано важную роль формирования 
стабильного инвестиционного климата в обеспечении социально­
экономического развития Украины. Доказана необходимость разработки и 
реализации государственной стратегии привлечения иностранных инвестиций 
в экономику Украины, предложены направления повышения инвестиционной 
привлекательности национальной экономики.

Ключевые слова: иностранные инвестиции, инвестиционный климат, 
инвестиционная привлекательность, международные рейтинги

The article analyzes the investment climate in Ukraine in the current difficult 
political and economic conditions. The structure of direct foreign investments in the 
national economy was opened, the dynamics o f foreign capital was studied. The main 
problem o f attracting foreign investments into the national economy was definitude,
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the investment climate in Ukraine was researched by international rating. The main 
positive steps of the national government for improving the investment legislation 
were examined. The important role o f forming a stable investment climate to ensure 
socio-economic development o f Ukraine was grounded. The necessity o f developing 
and implementing state strategy o f attracting foreign investment in Ukraine was 
proved, the ways o f increasing investment attractiveness o f the national economy 
were proposed.

Keywords: foreign investment, investment climate, investment attractiveness, 
international ratings.

Постановка проблеми. Події останнього року суттєво дестабілізували 

економічну систему України, призвели до її глибоких структурних деформацій. 

Збройний конфлікт на Сході України, політична й економічна нестабільність 

викликали відплив прямих іноземних інвестицій через відсутність гарантій 

безпеки для інвестора та високий ступінь ризику. В сучасних умовах Україна не 

спроможна забезпечити соціально-економічний розвиток за рахунок власних 

фінансових ресурсів і потребує притоку іноземного капіталу. Ситуація 

ускладнюється зростаючою конкуренцією на світових ринках капіталу. 

Формування сприятливого інвестиційного клімату є одним із стратегічних 

завдань, що сьогодні стоять перед українською державою, від реалізації якого 

залежить можливість стабілізації національної економіки та її подальша 

соціально-економічна динаміка. Тому, проблема підвищення інвестиційної 

привабливості економіки України є надзвичайно актуальною і важливою.

Аналіз актуальних досліджень. Актуальним питанням залучення 

іноземних інвестицій в економіку України і поліпшення її інвестиційного 

клімату присвячено чимало праць українських вчених, зокрема Л. Борщ, 

О. Гаврилюка, А. Гайдуцького, В. Гейця, А. Дуки, Ю. Козака, О. Малютіна, 

В. Новицького, А. Пересади, А. Пехника, О. Рогача, А. Філіпенка та ін.

Незважаючи на велику кількість праць, присвячених аналізу 

інвестиційного клімату в Україні, слід відзначити необхідність подальшого 

дослідження питання підвищення інвестиційної привабливості національної 

економіки в сучасних складних умовах.
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Метою статті є аналіз інвестиційного клімату України в сучасних 

умовах, визначення існуючих проблем залучення іноземного капіталу в 

національну економіку та розробка пропозицій щодо напрямів покращення 

інвестиційного клімату держави.

Виклад основного матеріалу. Інвестиційний клімат -  це узагальнена 

характеристика сукупності соціальних, економічних, організаційних, правових, 

політичних, соціокультурних передумов, що зумовлює привабливість і 

доцільність інвестування в ту або іншу господарську систему [5, с. 165].

Україна має значний інвестиційний потенціал, зокрема: є одним з 

найбільших потенційно містких ринків в Європі; володіє багатими природними 

ресурсами; має високий рівень науково-дослідних розробок у багатьох галузях 

науки і техніки та значний науково-технічний потенціал; володіє значним 

сільськогосподарським потенціалом (вигідне географічне розташування, 

сприятливий клімат, родючі ґрунти); має добре розвинену інфраструктуру. 

Окрім того, привабливість української економіки для іноземних інвесторів 

ґрунтується на наявності відносно дешевої кваліфікованої робочої сили, 

сформованій законодавчій базі з вирішення питань іноземних інвестицій, яка, 

зокрема, впроваджує національний режим діяльності для фірм з прямими 

інвестиціями, посиленні зв’язків з країнами ЄС, членстві в СОТ тощо.

Однак, попри ці суттєві переваги, інвестиційна привабливість України 

сьогодні залишається низькою, оскільки інвестиційний клімат в Україні є 

досить ризикованим. З кожним роком частка України у світових обсягах 

інвестицій скорочується і в 2013 р. становила вже менш як 0,2% [1]. Події 2013­

2014 рр. в Україні суттєво погіршили національну економічну ситуацію та 

трансформували зовнішньоекономічну діяльність нашої держави. Збройний 

конфлікт на Сході України, звуження або закриття ринку Росії мали вкрай 

негативний вплив на платіжний баланс країни. З початку 2014 року Україна 

втратила 13592,1 млн. дол. (у т.ч. за рахунок курсової різниці -  12246,5 млн. дол.) 

інвестицій, у той час як приплив капіталу становив лише 2451,7 млн. дол.
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США. Сукупний обсяг залучених з початку інвестування прямих іноземних 

інвестицій (акціонерного капіталу) в економіку України на 31 грудня 2014 р. 

становив 45916,0 млн. дол. США та в розрахунку на одну особу населення 

складає лише 1072,0 дол.[2].

За країнами походження найбільшими інвесторами України, на яких 

припадає майже 83% загального обсягу прямих інвестицій, є: Кіпр, Німеччина, 

Нідерланди, Російська Федерація, Австрія, Велика Британія, Віргінські острови 

(Брит.), Франція, Швейцарія та Італія. Структура прямих інвестицій у розрізі 

країн-донорів свідчить про вкрай низький рівень інтересу і довіри до України з 

боку її стратегічних політичних партнерів (Польщі, Німеччини та США). Слід 

також зазначити, що в 2014 році відбулося падіння інвестицій навіть з Кіпру, 

через який український і російський бізнес реінвестують кошти в Україну [3].

Ситуація з досить незначними обсягами надходжень іноземних 

інвестицій в Україну погіршується результатами аналізу галузевої структури. 

Хоча в Україні в середньому третина іноземних інвестицій надходить у 

промисловість, однак в основному фінансуються низькотехнологічні галузі та 

виробництва (металургія, загальна хімія, харчова промисловість). Ще третина 

іноземних вкладень приходиться на фінансову діяльність, яка хоч і є украй 

необхідною для здійснення всіх видів господарської діяльності, не може 

розглядатися реальною основою добробуту країни у довгостроковій 

перспективі [2].

Неоднорідною є й інвестиційна привабливість регіонів України. Лідерами 

в залучення інвестицій багато років поспіль є місто Київ, Дніпропетровська, 

Донецька і Харківська області. Таке спрямування прямих іноземних інвестицій 

в регіональному розрізі не сприяє рівномірному соціально-економічному 

розвитку регіонів та посилює подальше збільшення розриву у їх розвитку.

Обсяги відпливу прямих іноземних інвестицій з України, порівняно 

навіть з їх невисокими надходженнями, є зовсім незначними, на 31.12.2014 р. 

вони склали лише 6352,2 млн. дол. До країн, в які було здійснено найбільші
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інвестиції з України у 2014 р. належать: Кіпр, Російська Федерація, Латвія, 

Польща, Грузія, Віргінські острови, Казахстан. Причому 91,6 % інвестицій 

спрямовувались до Кіпру, і 85 % загальних інвестицій надійшло з Донецької 

області [2]. Це свідчить про те, що для нашої країни залишається актуальною 

проблема відпливу капіталу через офшорні зони.

Малий обсяг інвестицій в Україну є ключовим показником несприятливого 

інвестиційного клімату. За результатами досліджень Європейської бізнес асоціації 

85% підприємців незадоволені станом інвестиційного клімату в Україні [3]. Серед 

основних негативних рис інвестиційного клімату в Україні експерти визначають: 

політичну та економічну нестабільність, збройний конфлікт на Сході України, 

незавершеність процесу реформ, високий рівень корумпованості та 

забюрократизованості політичної системи, недосконалість та протиріччя 

законодавчої бази, відсутність єдиної стратегії щодо заохочення інвестицій, 

непередбачуваність податкової політики, слабку судову систему, слабке валютне 

регулювання, непослідовну політику НБУ, неефективну роботу митниці. Вагомою 

причиною низької інвестиційної привабливості для системних іноземних інвесторів 

можна вважати і наявність величезного тіньового сектору в Україні.

При здійсненні комплексної оцінки інвестиційного клімату країни 

інвестори орієнтуються також на висновки міжнародних рейтингових агенцій. 

Так, згідно з оцінкою Всесвітнього економічного форуму, Україна посіла 

76 місце зі 144 у рейтингу Індексу глобальної конкурентоспроможності -  2014, 

піднявшись за рік на вісім позицій. Прогрес був досягнутий за рахунок більш 

позитивного сприйняття інститутів та ефективності ринків, а також кращих 

результатів в освіті. Серед основних проблем автори рейтингу називають 

перебудову інституціональної структури (130 місце), скорочення домінування 

великих компаній на внутрішніх ринках (129 місце) та підвищення конкурент- 

ності ринків (125 місце) і, отже, їх ефективності (112 місце) [7]. Слід зазначити, 

що оцінка сучасного рейтингу України не враховує анексію Криму і військовий
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конфлікт на Сході, що вплине на конкурентоспроможність країни 

в майбутньому.

За результатами дослідження Світового банку Doing Business 2015, за 

легкістю ведення бізнесу Україна вперше увійшла в ТОП-100, піднявшись за 

рік на 16 позицій і зайнявши 96 місце. Укладачі рейтингу відзначили ряд 

покращень у бізнес-кліматі України: спрощення процесу сплати податків для 

компаній, завдяки введенню електронної системи подання декларацій та сплати 

єдиного соціального податку; зменшення кількості центральних органів 

виконавчої влади, що здійснюють нагляд (контроль) у сфері господарської 

діяльності; адаптація українських стандартів до європейських. Разом з тим, 

більшість цих заходів лише незначно поліпшили існуючу систему і Україна в 

рейтингу поступається як державам-членам ЄС, так і своїм найближчим 

сусідам, включно з РФ [4].

За результатами досліджень Європейської бізнес асоціації (ЄБА) 

показник індексу інвестиційної привабливості, за І квартал 2015 року склав 2,51 

і так і не перевищив докризовий рівень 2011 року, залишаючись в негативній 

площині (є нижчим за 3 бали). Згідно з опитуваннями, 89% керівників не бачать 

жодних передумов для стабілізації фінансового ринку, 80% -  не задоволені 

ефективністю боротьби з корупцією, 77% респондентів не помітили реформ 

судової системи, 55% підприємців не задоволені митними процедурами, стільки 

ж не бачать прогресу з відшкодуванням ПДВ. Лише 17% опитаних помітили 

незначне спрощення митного оформлення, 11% відзначили покращення у 

судовій сфері, і 8% вважають, що торгівля стала простішою [3].

Окрім того на 7 пунктів погіршився рейтинг індексу економічної свободи 

України, у 2015 вона посідає 162 місце зі 178 країн. Дослідники відзначають, 

що Україна погіршила свої позиції за вісьмома з 10 показників, найгірша 

ситуація з гарантіями прав власності, інвестиціями, управлінням державними 

витратами. Серед країн Європи Україна перебуває на останньому місці і 

належить до списку країн з «репресивною економікою» [6].
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За результатами Індексу сприйняття корупції 2014 від Transparency 

International Україна лишається однією з найбільш корумпованих країн світу і 

найкорумпованішою країною Європи, займає 142 місце зі 175 позицій. 

Нещодавно прийняті закони поки не дали відчутних результатів у 

антикорупційній боротьбі [8].

Оцінюючи незадовільний стан процесу іноземного інвестування, 

експерти вважають головною причиною цього недосконалу політику уряду. В 

Україні було зроблено ряд кроків щодо удосконалення інвестиційного 

законодавства, зокрема, затверджено концепцію Державної цільової програми 

формування позитивного міжнародного іміджу України, набрав чинності Закон 

України «Про підготовку та реалізацію інвестиційних проектів за принципом 

«єдиного вікна», створена Національна інвестиційна Рада при Президентові 

України, ухвалено Закон «Про внесення змін до деяких законодавчих актів 

України щодо захисту інвесторів», який посилює правовий захист інвесторів, 

проте поки що ці заходи не призвели до суттєвого поліпшення інвестиційного 

середовища в нашій країні.

Збільшення обсягів іноземного інвестування в Україні можливе лише за 

умов підвищення її інвестиційної привабливості та створення механізму 

взаємодії іноземного інвестора й органів державної влади. Поліпшення 

інвестиційного клімату потребує підвищення стабільності та прозорості 

політичної системи України, зменшення рівня її корумпованості, подолання 

тенденцій криміналізації суспільства, прискорення процесів дерегуляції 

підприємницької діяльності в цілому, завершення судової реформи.

Значну роль в створенні сприятливого інвестиційного клімату відіграє 

стабільність законодавчої системи, держава має надійно забезпечувати захист 

прав іноземних інвесторів і розробити систему їх страхування від можливих 

ризиків здійснення інвестиційної діяльності на території України. Особливу 

увагу слід приділити інформаційному забезпеченню залучення іноземних 

інвестицій.
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Доцільним, на нашу думку, є розробка чіткої державної стратегії 

залучення іноземних інвестицій, визначення пріоритетних галузей економіки, 

ефективне функціонування яких зумовить подальше пожвавлення в інших 

секторах. Сьогодні серед них в Україні можна виділити аграрний сектор, сферу 

високих технологій, ІТ-індустрію, машинобудування, нафтогазову та 

енергетичну галузі.

При розробці інвестиційної стратегії слід враховувати географічні і 

соціально-економічні відмінності регіонів України. Одним з альтернативних 

джерел фінансування регіональних інвестиційних програм та проектів можуть 

стати заощадження мігрантів і національної діаспори Тому, уряду доцільно 

було б розробити стратегію залучення грошових переказів мігрантів з 

урахуванням їх інтересів і потреб. В перспективі, заробивши економічну й 

фінансову довіру мігрантів, Україна може розраховувати й на інші складові 

міжнародного ринку капіталу [1].

Висновки і перспективи подальших досліджень. Проведене 

дослідження показало, що для стимулювання інвестиційної діяльності та 

покращення інвестиційного клімату в Україні, необхідно сформувати стабільну 

державну політику у сфері іноземного інвестування, розраховану на 

довгострокову перспективу та розробити обґрунтовану державну стратегію 

залучення іноземних інвестицій, з урахуванням національних цілей та 

пріоритетів. Це сприятиме підвищенню інвестиційної привабливості 

вітчизняної економіки на міжнародному ринку капіталу й прискорить процес 

відтворення її потенціалу в складних політико-економічних умовах. 

Перспективами подальших розвідок у цьому напрямку є питання підвищення 

інвестиційної привабливості регіонів України.
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