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іноземних інвестицій як економічної категорії. Проаналізовано інвестиційну привабли-
вість України, а також розглянуто заходи з активізації іноземного інвестування. 
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В статье исследованы теоретические подходы к трактовке сущности «иностран-
ных инвестиций» отечественными и зарубежными учеными. Приведено авторское опре-
деление иностранных инвестиций как экономической категории. Проанализирована инве-
стиционная привлекательность Украины, а также рассмотрены мероприятия по акти-
визации иностранного инвестирования.
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The article outlines the theoretical approaches of national and foreign researchers to the

interpretation of the essence of "foreign investment". The author's definition of foreign investment
as an economic category is presented. The author analyses the investment attractiveness of Ukraine
as well as the measures boosting foreign investments. 
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Постановка проблеми. Світовий досвід свідчить, що країни не в змозі
ефективно розвивати свою економіку без залучення іноземного інвестиційно-
го капіталу. Періоди найважливіших темпів піднесення економік країн США,
Японії, ФРН, Великої Британії, Франції в усіх випадках мали місце після
періодів найбільшої інвестиційної активності. Внаслідок підвищення інвести-
ційної активності з’явилися й такі нові індустріальні країни Азії, як Південна
Корея, Тайвань, Сінгапур, Таїланд. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Суттєвий внесок у дослідження
проблем іноземного інвестування в контексті забезпечення сприятливого
інвестиційного клімату та підвищення ролі держави в управлінні інвестиціями
зробили вітчизняні і зарубіжні науковці, зокрема, О.В. Гаврилюк [3], В.Г. Гер-
занич [4], Т.А. Говорушко [5], А.Ю. Єгоров [6], Дж. Даннінг [19], О.Р. Кібенко
[7], В.М Косак [8], Н.І Обушна [5], О.П. Свідер [14], С.М Тесля [15], С. Хай-
мер [20], Н.А. Хрущ [16], А.В. Череп [17]. 

Невирішені раніше частини проблеми. Незважаючи на різноплановість та
глибину проведених досліджень з іноземного інвестування в науковій літера-
турі не існує чіткого визначення термінів: іноземні інвестиції, інвестиційна
привабливість країни. Достатньою мірою не досліджено заходи з активізації
іноземного інвестування в економіку України.
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Мета дослідження. Визначити сутність іноземних інвестицій та інвести-
ційної привабливості країни; виявити фактори, що суттєво впливають на про-
цес прийняття інвестором рішення щодо вкладення інвестиції в країну та роз-
глянути пропозиції з активізації іноземного інвестування.

Основні результати дослідження. Активізація інвестиційного процесу є
ключовою ланкою економічного зростання та збалансування макроструктури
держави, оскільки іноземний капітал дозволяє вирішувати важливі боргові,
промислові та соціальні проблеми постіндустріальної економіки. 

Зростання ролі іноземних інвестицій у сучасних процесах глобалізації
економічного бізнес-простору, активної реалізації євроінтеграційної політики
в Україні обумовлює науково-практичну необхідність дослідження діалектич-
ного розвитку поняття «іноземні інвестиції».

Україна не може вийти з кризового стану за рахунок лише власних сил і
коштів. Необхідний інтенсивний перехід до конкурентоспроможної моделі
національної економіки, що потребує співробітництва зі світовою системою
господарювання, в якій іноземні інвестиції є важливим економічним важелем.

Створення відкритої, орієнтованої на експорт моделі економіки значною
мірою залежить від рівня активності іноземних інвесторів на території
України, інтенсивності міжнародного руху капіталів і поділу праці. Згідно з
розрахунками вітчизняних економістів, орієнтація лише на внутрішні резерви
може призвести до того, що період відродження української економіки трива-
тиме понад 20 років. Водночас потреба в кредитних ресурсах тільки для підт-
римки датованих галузей більш ніж утричі перевищує кредитні можливості
України.

Як в міжнародній практиці, так і серед вітчизняних вчених-економістів
триває дискусія щодо визначення змісту поняття «іноземні інвестиції».
Запропоновано чимало визначень іноземних інвестицій, кожне з них деталь-
ніше характеризує той або інший аспект сутності досліджуваного явища. 

Існує суперечність відносно того, чи є іноземні інвестиції економічною
категорією, певними цінностями або капіталом. Тому доцільно провести кри-
тичний аналіз основних підходів до трактування сутності терміну «іноземні
інвестиції» (табл. 1).

Таблиця 1. Визначення поняття «іноземні інвестиції»
у вітчизняній і зарубіжній літературі, авторське групування 
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Закінчення табл. 1

На основі узагальнення формулювань терміну «іноземні інвестиції»
можна зробити висновок про те, що ряд визначень має суттєві недоліки, які
характерні для всіх трьох груп дослідників.

Обмеженість правового визначення в трактуванні сутності «іноземних
інвестицій» властива підходам деяких фахівців, які розглядають іноземні інве-
стиції як усі види цінностей, що вкладаються на території тієї або іншої краї-
ни в об'єкти інвестиційної діяльності [5; 7; 13]. Подібне визначення надане і в
Законі України «Про режим іноземного інвестування» [1]. Слід зазначити, що
в законодавстві України відсутнє визначення поняття «цінності», тому автори
на свій розсуд можуть його доповнювати або скорочувати.

Вважаємо справедливим зауваження В.М. Косака [8], що не зовсім вда-
лим є визначення категорії «іноземні інвестиції» через категорію «цінності»,
оскільки остання є ширшою і об’єднує також об’єкти, не пов’язані з інвесту-
ванням. Тому категорію «цінності» необхідно замінити конкретнішими об’єк-
тами: гроші, цінні папери, майнові права тощо. Цієї точки зору дотримуються
й інші автори [5]. У переважній більшості робіт або зовсім відсутнє визначен-
ня об’єктів інвестиційних вкладів [3; 7; 13; 16], або нечітко їх визначено,
зокрема, не вказані позики, кредити, які можуть бути інвестиціями [18]. Крім
того, вважаємо, що значним інвестиційним ресурсом при іноземному інвесту-
ванні виступає також людський капітал. Специфіка даного ресурсу полягає в
тому, що від активності і результативності інвесторів (вміння і знання в галузі
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управління, маркетингу, підприємництва, технологічного лідерства) залежить
якість сформованого капіталу, тобто зростання вартості компанії (на мікрорів-
ні), створення національного продукту (на макрорівні).

У ряді робіт [6; 17] хоча і присутній перелік об’єктів вкладень, однак недо-
статньо повно визначені суб’єкти цього процесу, зокрема, такі як міжнародні
організації, іноземні держави. 

Враховуючи, що іноземним інвестиціям притаманний відкладений харак-
тер отримання результату, важливим моментом є визначення кінцевої мети
інвестиційної діяльності. У цьому зв’язку видається некоректним ототожнен-
ня категорій доходу і прибутку [2; 5; 7].

Крім того, в більшості формулювань або не наводиться конкретна ціль
такої діяльності [13; 17; 20] або обмежується отриманням тільки підприєм-
ницького прибутку чи прибутку і соціального ефекту [1; 15].

Не применшуючи роль названих цільових показників, зазначимо, що в
умовах ринкової економіки при інвестуванні важливе місце займають такі
цільові установки, як зростання вартості капіталу компанії, досягнення еко-
номічного, соціального, інноваційного й екологічного ефектів [5; 14].

Усі викладені визначення іноземних інвестицій мають свої переваги і
недоліки, проте, жодне з них не є достатньо повним. Вважаємо, що поняття
іноземні інвестиції є комплекснім багатогранним явищем, яке взаємодіє з
макро- і мікроекономічними категоріями, тому розгляд його виключно з
позиції цінностей [1; 5; 7; 13], активів, капіталу [2; 4; 14–17; 19; 20] є дещо зву-
женим. Приєднуємося до групи авторів, які розглядають іноземні інвестиції
як економічну категорію [3; 6; 9; 18; 21].

Формулювання сутності економічної категорії передбачає визначення
найбільш суттєвих ознак іноземних інвестицій, а саме:

- відносини двох сторін різних країн при перетині інвестиційними
ресурсами національних кордонів держав, які відбуваються в рамках законо-
давства приймаючої сторони;

- найбільш повну характеристику сучасних об’єктів і суб’єктів інвесту-
вання;

- цілеспрямованість інвестиційних ресурсів на отримання результатів
інвестування, перш за все, прирощення капіталу (зростання вартості компа-
нії, створення національного продукту), досягнення певного рівня прибутку
та різних видів ефектів.

Наведеним ознакам сутності іноземних інвестицій як економічної катего-
рії відповідатиме наступне визначення автора. Іноземні інвестиції – це еконо-
мічна категорія, яка характеризує систему економічних відносин між учасни-
ками різних країн, що виникають в процесі вкладення іноземними фізичними,
юридичними особами, міжнародними організаціями, іноземними державами
за межі країни базування (відповідно до законодавства країни-реципієнта)
ресурсів, (матеріальних, нематеріальних які мають грошову оцінку, фінансових
активів, грошей, позик та кредитів), а також технологій, вміння і знання в галу-
зі управління, маркетингу, підприємництва для здійснення інвестиційної
діяльності з метою прирощення капіталу, отримання прибутку та/або досяг-
нення економічного, соціального, інноваційного та екологічного ефектів.
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Приймаючи рішення щодо вкладання вільного капіталу, іноземний інве-
стор в першу чергу вивчає фактори, які, на його погляд, можуть вплинути на
примноження вартості вкладеного капіталу в об’єкт інвестування обов’язково
з урахуванням ризиків втрат. 

Наскільки інвестиційно привабливою є країна можна судити з матеріалів
Європейської бізнес-асоціації, що підготувала черговий індекс інвестиційної
привабливості України (рис. 1).

Рис. 1. Зміни індексу інвестиційної привабливості України,
побудовано за даними [10; 12]

З наведених даних видно, що Україна перманентно поліпшує свої позиції
в рейтингу "Doing Business", однак це означає лише певне покращення інсти-
туціональної сфери, а саме українського законодавства, що не відображає
реальні зміни в діяльності бізнесу. Як справедливо визначають експерти, рей-
тинг не охоплює оцінок експертів і практиків, які б спирались як на норма-
тивну базу, так і практичний аспект реалізації. В той же час за статистикою,
враховуючи досвід інших країн, один пункт підвищення в "Doing Business" в
середньому дає країні до 300 млн дол. США додаткових інвестицій. Можна
спостерігати пряму залежність між зростанням рейтингу інвестиційної при-
вабливості України і обсягом ПІІ в Україну і з країни (табл. 2).

Дані табл. 2 свідчать про те, що до 2013 р. спостерігалося зростання ПІІ в
Україну та з України (за винятком 2012 р.). Починаючи з 2014 р. з погіршен-
ням інвестиційного клімату в країні спостерігається негативна динаміка цих
показників.

Висновки та перспективи подальших досліджень. Як свідчить світовий
досвід, який за багатьма напрямами є прийнятний для України, іноземні інве-
стиції надходять в країни зі стабільними соціально-економічними умовами
господарювання та ефективним інституційним забезпеченням, де в результаті
сприятливого інвестиційного клімату створені умови для належної окупності
інвестиції без суттєвих ризиків. Можливими напрямами активізації іноземної
інвестиційної активності в Україні є такі:

- стабільне законодавство, яке забезпечує державні гарантії захисту віт-
чизняних та іноземних інвестицій протягом тривалого часу;

- створення сприятливого інноваційно-інвестиційного клімату для реа-
лізації пріоритетних інвестиційних проектів; 

- заборона ввезення іноземними інвесторами застарілої продукції та тех-
нологій;
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- розробка та прийняття законодавчої бази щодо страхування ризиків
підприємств з іноземними інвестиціями.

Таблиця 2. Прямі іноземні інвестиції (ПІІ) в Україні за 2002–2015 рр. [11]

Крім того, для іноземних інвесторів першочергового значення набуває
механізм залучення інвестицій. Найважливішими факторами є стабілізація
політичної та економічної системи в країні, прискорення судової реформи,
подолання корупції у владних структурах, а також наявність якісної інфра-
структури і прозорих умов ведення бізнесу. Основний момент, що цікавить
інвестора, – це можливість повернення інвестицій. Якщо створено прозорі
умови ведення бізнесу і якщо іноземні компанії бачать в країні інтерес, жодна
криза не є причиною виходу інвесторів з країни.
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