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Постановка проблеми. Створення сприят-
ливого інвестиційного клімату в Україні є однією 
з найважливіших умов залучення інвестицій. 
Інвестиції відіграють центральну роль в еконо-
мічному розвитку країни, визначають загальне 
зростання її економіки. Від ефективності інвес-
тиційної політики залежить стан виробництва, 
рівень технічної оснащеності підприємств, мож-
ливості структурної перебудови економіки, вирі-
шення соціальних і екологічних проблем. Інвес-
тиції є потужним стимулом до переоснащення та 
модернізації технічної бази підприємства, зрос-
тання обсягів виробництва, покращення якості 
продукції й підвищення конкурентоспромож-
ності підприємства на ринку, що призводить до 
збільшення економічних вигод. На активізацію 
інвестиційного процесу суттєво впливає стан ін-
вестиційного клімату в державі.

Забезпечення сприятливого інвестиційного 
клімату в Україні залишається питанням страте-
гічної важливості, від реалізації якого залежать 
соціально-економічна динаміка, ефективність 
залучення в світовий поділ праці, можливості 
модернізації на цій основі національної економі-
ки.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Теоретичні і практичні засади формування ін-
вестиційного клімату в державі досліджували вчені: 
О. Вовчак, В. Балабанов, О. Кириченко, В. Ковальов, 
Л. Нейкова, А. Пересада. Дослідження цих авто-
рів є фундаментальними та становлять основу 

подальших розвідок щодо особливостей форму-
вання інвестиційного клімату в країні.

Метою статті є визначення факторів впливу 
на формування інвестиційного клімату в країні 
та окреслення пропозицій щодо покращення ін-
вестиційного клімату держави.

Обґрунтування отриманих наукових ре-
зультатів. Дефініція «інвестиційний клімат» до-
зволяє визначити систему орієнтирів, у межах 
якої відбувається процес інвестування, і на осно-
ві цього позначити напрями ефективного вико-
ристання інвестицій. Такими орієнтирами є: стан 
економіки країни, рівень стабільності законодав-
чої бази, рівень розвитку інвестиційної інфра-
структури, валютна і фіскальна політика, стан 
фінансово-кредитної системи та інвестиційного 
ринку, рівень розвитку продуктивних сил, інвес-
тиційна активність населення, статус іноземного 
інвестора та інші фактори.

Більшість економістів трактує інвестиційний 
клімат як сукупність політичних, правових, еко-
номічних та соціальних умов, що забезпечують і 
сприяють інвестиційній діяльності вітчизняних і 
іноземних інвесторів.

Інвестиційний клімат – це узагальнена харак-
теристика сукупності соціальних, економічних, 
організаційних, правових, політичних, соціо-
культурних передумов, що зумовлює привабли-
вість і доцільність інвестування в ту або іншу 
господарську систему (економіку країни, регіону, 
корпорації) [1, с. 367].
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Сприятливий інвестиційний клімат повинен 
забезпечити захист прав інвестора від інвести-
ційних ризиків, тобто непередбачених втрат до-
ходу і капіталу.

До основних факторів, що формують інвести-
ційний клімат держави належать: організаційно-

правовий фактор, політичний фактор, економіч-
ний фактор, характеристика потенціалу країни, 
фінансовий фактор, соціально-культурний фак-
тор, міжнародні відносини, розвиток ринко-
вої економіки, загальні умови господарювання 
(табл. 1).

Таблиця 1
Фактори, що формують інвестиційний клімат держави

Фактори Ознаки

1. Організаційно-правовий фактор
-	 рівень управління інвестиційною діяльністю на рівні органів ви-

конавчої влади;
-	 дієва законодавча база.

2. Політичний фактор -	 стабільна політична ситуація в країні;
-	 рівень довіри суспільства до влади.

3. Економічний фактор

-	 стан економіки країни;
-	 динаміка росту ВВП;
-	 розмір внутрішнього та зовнішнього боргів;
-	 рівень тіньової економіки.

4. Характеристика потенціалу              
країни

-	 наявність трудових, земельних, енергетичних, науково-техніч-
них ресурсів.

5. Фінансовий фактор
-	 доходність бюджету;
-	 розмір відсоткової ставки за кредитами;
-	 сума вкладів на душу населення.

6.Соціально-культурний фактор

-	 рівень забезпеченості населення; 
-	 житлові умови;
-	 рівень охорони здоров’я і медичного обслуговування; 
-	 рівень злочинності; 
-	 соціальний захист населення;
-	 дотримання прав людини.

7. Міжнародні відносини
-	 міжнародний рейтинг країни;
-	 співпраця з міжнародними організаціями;
-	 дотримання норм і правил конвенції та договорів.

8. Розвиток ринкової економіки

-	 наявність вільної конкуренції;
-	 рівень інфляції;
-	 наявність ринку збуту;
-	 рівень розвитку вільної конкуренції серед підприємств.

9. Загальні умови господарювання
-	 екологічна безпека;
-	 розвиток галузей матеріального виробництва;
-	 ступінь зносу основних виробничих засобів.

Нині в Україні створено розвинене правове 
поле для інвестування. Законодавство України 
передбачає необхідні гарантії діяльності для ін-
весторів.

На території України до іноземних інвесторів 
застосовується національний режим інвести-
ційної діяльності, тобто надано рівні умови ді-
яльності з вітчизняними інвесторами. Іноземні 
інвестиції в Україні не підлягають націоналізації.

У випадку припинення інвестиційної діяль-
ності іноземному інвестору гарантується повер-
нення його інвестиції в натуральній формі або 

у валюті інвестування без сплати мита, а також 
доходів від інвестицій у грошовій або товарній 
формі. Держава також гарантує безперешкодний 
і негайний переказ за кордон прибутків і інших 
коштів в іноземній валюті, одержаних на закон-
них підставах унаслідок здійснення іноземних 
інвестицій.

Для підвищення захисту іноземних інвести-
цій Законом України від 16.03.2000 № 1547 рати-
фіковано Вашингтонську Конвенцію 1965 року 
про порядок вирішення інвестиційних спорів 
між державами та іноземними особами.
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Підписано та ратифіковано Верховною Радою 
України міжурядові угоди про сприяння та вза-
ємний захист інвестицій з більше як 70 країнами 
світу.

Для сприяння іноземним інвесторам у пи-
таннях взаємодії з органами виконавчої влади та 
органами місцевого самоврядування утворено 
Державне агентство з інвестицій та управління 
національними проектами України [3].

Визначені Указом Президента України від 
08.09.2010 № 895/2010 національні проекти від-
повідно до пріоритетних напрямів соціально-
економічного та культурного розвитку, підтри-
маних Комітетом з економічних реформ:

1. «Нова енергія» (проекти, що передбачають 
використання альтернативних джерел енергії або 
диверсифікацію постачання енергоносіїв в Укра-
їну);

2. «Нова якість життя» (проекти, спрямовані 
на розв’язання проблеми забезпечення громадян 
доступним житлом, створення умов для здобут-
тя громадянами якісної освіти, поліпшення ме-
дичного обслуговування, забезпечення безпеч-
ного для життя і здоров’я довкілля);

3. «Нова інфраструктура» (проекти, спрямо-
вані на підвищення ефективності використання 
транзитного потенціалу України);

4. «Олімпійська надія – 2022» (проекти, спря-
мовані на підтримку олімпійського руху в Украї-
ні, розвитку спорту вищих досягнень) [2].

Усунуто адміністративний бар’єр для вхо-
дження іноземного капіталу в Україну щодо 
обов’язковості реєстрації іноземних інвестицій, 
який було запроваджено наприкінці 2009 року.

Законом України «Про внесення змін до де-
яких законодавчих актів України щодо стиму-
лювання іноземних інвестицій та кредитуван-
ня»  від 27.04.2010 № 2155 знято обов’язковість 
реєстрації іноземної інвестицій та необхідність 
реєстрації інвестиції за двома різними процеду-
рами.

З 1 січня 2012 року набув чинності Закон 
України № 2623 «Про підготовку та реалізацію 
інвестиційних проектів за принципом «єдиного 
вікна». Цей Закон визначає правові та організа-
ційні засади відносин, пов’язаних із підготовкою 
та реалізацією інвестиційних проектів за прин-
ципом «єдиного вікна».

Ухвалено Закон України № 2404-VI від 
01.07.2010 «Про державно-приватне партнер-
ство», що визначає правові, економічні та орга-
нізаційні засади реалізації державно-приватного 
партнерства в Україні, зокрема для регулюван-

ня відносин, які виникають при реалізації про-
ектів в окремих сферах економічної діяльності, 
зокрема: пошук, розвідка родовищ корисних 
копалин та їх видобування; виробництво, тран-
спортування і постачання тепла та розподіл і по-
стачання природного газу; будівництво та/або 
експлуатація автострад, доріг, залізниць, злітно-
посадкових смуг на аеродромах, мостів, шляхо-
вих естакад, тунелів і метрополітенів, морських 
і річкових портів та їх інфраструктури; машино-
будування; збір, очищення та розподілення води; 
охорона здоров’я; туризм, відпочинок, рекреація, 
культура та спорт; забезпечення функціонуван-
ня зрошувальних і осушувальних систем; обро-
блення відходів; виробництво, розподілення та 
постачання електричної енергії; управління не-
рухомістю [2].

Закон визначає основною ознакою держав-
но-приватного партнерства забезпечення вищих 
техніко-економічних показників ефективності 
діяльності, ніж при здійсненні такої діяльності 
державним партнером без залучення приватно-
го.

Також ознаками державно-приватного парт-
нерства є довготривалість взаємовідносин (від 5 
до 50 років), передача приватному партнеру час-
тини ризиків, внесення приватних інвестицій, 
незмінність терміну дії договору цільового при-
значення та форми власності об’єкта ДПП.

З метою сприяння залученню й ефективно-
му використанню вітчизняних та іноземних ін-
вестицій для забезпечення розвитку економіки 
України, прискорення її інтеграції в європейську 
і світову економічні системи, забезпечення права 
приватної власності і права на підприємницьку 
діяльність створено Раду вітчизняних та інозем-
них інвесторів на чолі з Президентом України.

Ухвалено Закон України № 2880-VI «Про вне-
сення змін до деяких законодавчих актів України 
щодо гарантування прав концесіонерів». Зако-
ном вносяться зміни до Земельного кодексу Укра-
їни та до Закону України «Про концесії» з метою 
посилення державних гарантій прав концесіо-
нерів, що повинно створити сприятливі умови 
для об’єднання інтересів держави та бізнесу при 
укладанні та виконанні договорів концесії.

З метою систематизації податкового зако-
нодавства Верховна Рада України 2 грудня 2010 
року ухвалила Податковий кодекс, який став 
першим в Україні кодифікованим законодавчим 
актом, який буде спрямований на комплексне ре-
гулювання питань, пов’язаних з оподаткуванням.

Основними новаціями Податкового кодексу, 
щодо інвестиційної діяльності є:
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- зменшення кількості податків з 98 до 50 ви-
дів податкових платежів;

- стимулювання переходу України на іннова-
ційну модель розвитку, зокрема шляхом поетап-
ного зниження ставки податку на прибуток з 25 до 
16 % (2011 р. – 23 %, 2012 р. – 21 %, 2013 р. – 19 %, 
2014 р. – 16 %);

- тимчасове (до 1 січня 2020 року) звільнен-
ня від оподаткування прибутку виробників біо-
палива на виробництво електричної та теплової 
енергії, а також прибутку підприємств з видобу-
вання та використання газу (метану) вугільних 
родовищ;

- строком на 10 років з 1 січня 2011 року звіль-
няється від оподаткування прибуток, отриманий 
від надання готельних послуг у готелях катего-
рій «п’ять зірок», «чотири зірки» та «три зірки», 
зокрема новозбудованих чи реконструйованих, 
або в яких проведено капітальний ремонт чи 
реставрація існуючих будівель і споруд, а також 
підприємств галузей легкої промисловості (крім 
підприємств, які виробляють продукцію на да-
вальницькій сировині), прибуток від продажу 
електричної енергії, виробленої з відновлюваль-
них джерел енергії, прибуток підприємств судно-
будівної та літакобудівної промисловості;

-	 врегульовано питання оподаткування 
операцій з фінансового лізингу, що дозволить на-
дати нових стимулів цій формі інвестування [4].

Із 1 січня 2013 року набув чинності Закон 
України від 06.09.2012 № 5205 «Про стимулюван-
ня інвестиційної діяльності у пріоритетних галу-
зях економіки з метою створення нових робочих 
місць», який визначає основи державної політи-
ки в інвестиційній сфері протягом 2013-2032 ро-
ків щодо стимулювання залучення інвестицій у 
пріоритетні галузі економіки та спрямований на 
створення умов для активізації інвестиційної ді-
яльності шляхом концентрації ресурсів держави 
на пріоритетних напрямах розвитку економіки з 
метою створення нових робочих місць, розвитку 
регіонів.

У червні 2012 року Верховною Радою України 
ухвалено Закон України «Про індустріальні пар-
ки», яким визначено правові та організаційні за-
сади створення і функціонування індустріальних 
парків на території України.

Залученню іноземних інвестицій сприя-
тимуть положення Митного кодексу України 
(далі – Митний кодекс), який набув чинності з 
01.06.2012 року.

Зазначені заходи сприятимуть покращенню 
інвестиційного іміджу України та збільшенню 

обсягів залучення іноземних інвестицій та капі-
тальних інвестицій в її економіку.

Але, попри це, сьогодні інвестиційний клімат 
в Україні є несприятливим. Це означає, що Укра-
їна поки що не готова до жорсткої конкурентної 
боротьби за інвестиції на світових ринках капі-
талу і це безпосереднім чином позначається на 
розвитку економіки нашої країни.

Факторами негативного іміджу України для 
інвесторів є відсутність цільової і послідовної 
політики держави у сфері інвестиційної діяль-
ності, недоліки в державному управлінні, неви-
значений у деяких випадках статус інвесторів, 
складний порядок адміністративних процедур, 
неврегульованість питань відповідальності учас-
ників інвестиційних відносин, у тому числі дер-
жави. Ці фактори примушують як вітчизняних, 
так і іноземних інвесторів проводити обереж-
ну і очікувальну політику у сфері інвестиційної 
співпраці з Україною.

Існуючі в Україні перешкоди реалізації пріо-
ритетів формування інвестиційного клімату ма-
ють системний характер і охоплюють правову, 
економічну, науково-технологічну та фінансову 
складові.

Ключовими характерними особливостями в 
Україні, які негативно впливають на покращення 
інвестиційного клімату держави, є: 

1. Відсутність в Україні сталої стратегії та від-
повідного національного плану дій, який орі-
єнтований на забезпечення усім суб’єктам еко-
номічних відносин рівних економічних прав та 
обов’язків у здійсненні фінансово-економічної 
діяльності.

Зосередження заходів державних стратегій і 
програм на розподілі державних коштів окремим 
групам господарюючих суб’єктів призвело до ви-
кривлення конкурентних можливостей на націо-
нальному ринку та непрозорості в сфері розподі-
лу ресурсів. 

2. Обмеженість потенціалу залучення прямих 
іноземних інвестицій в Україну через привати-
зацію державних підприємств. Попри існування 
певної кількості державних підприємств, під які 
можна залучати інвестиції, перспектива розви-
тку цього джерела залучення інвестицій є об-
меженою вже у короткостроковому періоді. По-
дальше залучення прямих іноземних інвестицій 
в економіку України залежатиме від оператив-
ності усунення невиправданих витрат, ризиків і 
бар’єрів для конкуренції, які стимулюють інвес-
торів здійснювати інвестиції [5]. 

3. Переобтяженість регуляторними нормами 
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та складність податкової системи. Так, за даними 
Світового Банку, Україна за рівнем якості серед-
овища для здійснення господарської діяльності 
посідає 128 місце зі 175 країн, поступаючись всім 
країнам Центрально-Східної Європи, та навіть 
більшості пострадянських країн, таким як Вірме-
нія (34), Грузія (37), Казахстан (63), Киргизстан 
(90), Росія (96), Азербайджан (99), Молдова (103). 

В Україні нараховується 50 видів податкових 
платежів, на опрацювання та сплату яких компа-
нії витрачають 2185 годин робочого часу щороку. 
При цьому підприємство має заповнити 92 сто-
рінки податкових декларацій, тоді як середній в 
світі показник становить 35 сторінок. Між тим, 
наприклад, в Естонії підприємства сплачують 11 
видів податків, на які витрачається лише 104 го-
дини, в Болгарії – відповідно 27 і 616, Польщі – 43 
і 175, Казахстані – 34 і 156. Фактично податкова 
система України є однією з найбільш ускладне-
них та громіздких серед країн Центральної та 
Східної Європи [4].

4. Суттєве податкове навантаження. Ставка 
податку на прибуток в Україні (19  %) та ставка 
ПДВ (20 %) є вищими, ніж у багатьох країнах 
Центрально-Східної Європи. Проте, зважа-
ючи на високу порівняно з країнами ЄС при-
бутковість вкладення капіталу, ця різниця не є 
значною перепоною для інвестицій. Водночас 
стримуючим чинником для поліпшення інвести-
ційного клімату є механізм адміністрування по-
датків, зборів та обов’язкових платежів, а також 
не прогнозованість дій уряду щодо встановлення 
та адміністрування інших податків та податкових 
платежів [4]. 

5. Недієздатність механізмів забезпечення 
ринкових прав і свобод інвесторів, а також низь-
кий рівень захисту інвесторів. Значним є відста-
вання за цими показниками України від «країн-
еталонів» ОЕСР, з розвиненим корпоративним 
законодавством та менеджментом. Зокрема, най-
більше відставання спостерігається за критерієм 
розкриття інформації, що ускладнює прихід на 
український ринок іноземних інвесторів, а також 
підвищує ризики придбання пакетів акцій, які не 
є контрольними, внаслідок зростання витрат на 
вивчення потенційних партнерів та загроз втра-
ти оперативного управління інвестиціями. 

6. Низький рівень ефективності законодав-
ства з питань корпоративного управління, що 
обумовлює виникнення конфліктів та протисто-
янь із залученням силових органів, блокування 
діяльності підприємств, нагнітання соціальної 
напруженості. Зокрема, найгострішими пробле-

мами є непрозорість системи реєстрації та мож-
ливість викривлення відомостей про акціонерів, 
розмивання капіталу внаслідок додаткових емі-
сій акцій, блокування проведення зборів акціо-
нерів тощо. Неврегульованим залишається пи-
тання прав міноритарних акціонерів, що знижує 
гарантії захисту прав власників та значно підви-
щує ризики інвестицій в економіку України.

7. Негативний міжнародний імідж України, 
який сформувався внаслідок відсутності масо-
вих «успішних» інвестиційних історій, які б мо-
гли слугувати засобом реклами національного ін-
вестиційного клімату; низький рівень підготовки 
суб’єктів національної економіки до формування 
інвестиційних пропозицій; значні диспропорції 
регіонального та галузевого розвитку, що обу-
мовлюють концентрацію інвестицій у вузьких 
сегментах ринків та територій; застарілість інф-
раструктури тощо [6, с. 54].

Висновки. Для покращення інвестиційного 
клімату необхідно провести низку заходів, зо-
крема:

1. Підготувати план дій щодо забезпечення 
сприятливого інвестиційного клімату у межах 
проголошених пріоритетів соціально-економіч-
ного розвитку країни, залучити до його розроб-
ки та обговорення широке коло експертів, на-
уковців, представників органів державної влади 
та бізнесу.

2. Розробити регіональні плани підвищен-
ня інвестиційної привабливості областей з ура-
хуванням особливостей їх поточних рейтингів 
інвестиційної привабливості, забезпечити дер-
жавний моніторинг їх виконання як одного з 
критеріїв успішності діяльності місцевих дер-
жавних адміністрацій.

3. Суттєво розширити спектр заходів конку-
рентної політики, зокрема – щодо запобігання 
антиконкурентним діям національних та інозем-
них інвесторів на українському ринку, удоскона-
лити методики та критерії виявлення проявів не-
добросовісної конкуренції з урахуванням реалій 
сучасної української економіки.

4. Підготувати перелік заходів щодо поси-
лення відповідальності представників органів 
виконавчої влади й органів місцевого  самовря-
дування за вчинення корупційних та інших дис-
кримінаційних дій щодо інвесторів. 

5. Поширити практику укладання прозорих 
угод між інвесторами та владою щодо взаємних 
зобов’язань у сфері конкурентної поведінки біз-
несу та конкурентної політики держави на пев-
них ринках на визначений середньо – і довго-
строковий період часу.
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Summary. The factors that shape the investment 
climate of the state are studied. Investment climate in 

the state is analyzed. Factors of adverse and favorable 
impact on the investment climate are identified.
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Creating a favorable investment climate in 
Ukraine is one of the most important conditions for 
attracting investment. Investments play a central role 
in the economic development of the country, they 
determine the overall growth of the economy. The 
efficiency of investment policy depends on the state 
of production, the level of technical equipment of 
enterprises, possibility of restructuring the economy, 
solving social and environmental problems. 
Investment is a powerful incentive for renovation and 
modernization of the technical base of enterprise and 
production growth, to improve product quality and 
to increase competitiveness in the market, what leads 
to increasing of the economic benefits. Investment 
climate in the country significantly affects the 
investment processes.

There is no doubt that a favorable investment 
climate in Ukraine has become a strategically 
important question, which depends on the 
implementation of social and economic development 

and on the efficiency in attracting global division of 
labor and also on the possibility of upgrading national 
economy on its basis.

The majority of economists treats the investment 
climate as a set of political, law-abiding, economic 
and social conditions that ensure and promote the 
investment of domestic and foreign investors.

Investment climate is a general description of a 
set of social, economic, institutional, law-abiding, 
political and cultural backgrounds, which makes 
the attractiveness and feasibility of investing in a 
particular economic system (economy, regional 
corporation).

Favorable investment climate should provide 
protection to investors from investment risks 
meaning unexpected loss of income and capital.

The main factors that shape the investment climate 
of the state are: organizational, law-abiding, political 
and economic factors and also characteristics of the 
potential financial factors, social and cultural factors, 


