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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Надходження прямих іноземних інвестицій (ПІІ)

для потреб розвитку національної економіки є важли-
вим індикатором привабливості держави та забезпечен-
ня її конкурентоспроможності на міжнародному рин-
ку капіталу. Від притоку капіталу залежить не лише со-
ціально-економічне становище держави, але й розвиток
інфраструктурного забезпечення регіонів та модерні-
зація економічної системи зокрема. В умовах кризових
явищ актуальним залишається дослідження питання
регулювання інвестиційної діяльності у контексті подо-
лання післякризових явищ та диспропорцій в економіці
України, ефективність якого значною мірою визначає
успішність просування економіки країни на шляху до
інноваційного розвитку й інтеграції у світове співтова-
риство.

АНАЛІЗ ОСНОВНИХ ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ
Зважаючи на значний вплив іноземного інвестуван-

ня на розвиток країни в цілому, її регіонів і конкретних
галузей зокрема, це питання стало основою праць бага-
тьох вітчизняних науковців. Зокрема Н. Навроцька [1,
с. 20] наголошує, що надходження прямих іноземних
інвестицій будуть лише тоді ефективними, коли вклада-
тимуться у високоефективні проекти та сфери, що за-
безпечують високу конкурентоспроможність виробниц-
тва.

Згідно з дослідженнями Л. Анісімової, С. Качули та
О. Каліберди [2, с. 34] основними причинами погіршен-
ня інвестиційного клімату в Україні є митні процедури
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та технічні бар'єри, які перешкоджають активізації іно-
земного інвестування в області України.

У свою чергу, І. Вахович, О. Савлук [3, с. 56] у своїх
дослідженнях зробили акцент на аналізі факторів, які
впливають на інвестиційну привабливість регіону, серед
яких виділяють: економічні фактори; соціальні факто-
ри; фактори зовнішньоекономічної відкритості; іннова-
ційно-інвестиційну активність; екологічні фактори; гео-
політичні фактори; рівень розвитку інфраструктури;
політичні фактори; природно-ресурсний потенціал.

І. Андрушків [3] наголошує, що державна інвести-
ційна політика є дуже важливою в регіональному ас-
пекті, оскільки для ефективного впливу місцевих
органів влади на вирішення інвестиційних проблем по-
трібне їх повноцінне функціонування і передусім дос-
татнє економічне та фінансове забезпечення. Тому, на
думку автора, важливо розробляти стратегічний план
розвитку регіонів, який би враховував інтереси всіх
активних учасників життєдіяльності регіону й перспек-
тиви їх розвитку, регіональну інвестиційну програму,
яка б грунтувалася на інтересах не тільки органів уп-
равління, але і приватного сектора економіки з метою
створення сприятливих умов для розширення їх інвес-
тиційної діяльності.

Інші автори такі, як В. Худавердієва [5], M. Бутко,
С. Зеленський, О. Акименко [6], Т. Уманець [7], І. Ту-
болець [8], О. Николайчук [9] у своїх працях сконцент-
рували увагу на інвестиційній привабливості регіонів Ук-
раїни та факторам, що визначають залучення інозем-
них інвестицій в економіку України.
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НЕВИРІШЕНІ РАНІШЕ ЧАСТИНИ
ЗАГАЛЬНОЇ ПРОБЛЕМИ

На сучасному етапі багатьма
науковцями обговорюється питання
інвестиційної привабливості окре-
мих регіонів України та шляхи залу-
чення іноземних інвестицій в еконо-
міку України, проте попри беззапе-
речні досягнення вітчизняних нау-
ковців невирішеним залишається пи-
тання впливу ПІІ на економічний
розвиток окремих областей України
(Львівської, Київської та Запорізь-
кої).

МЕТА ДОСЛІДЖЕННЯ
Метою дослідження є проведен-

ня емпіричної оцінки впливу ПІІ на
валовий регіональний продукт окре-
мих областей України (Львівської,
Київської та Запорізької) та подання рекомендацій
щодо ефективного використання зовнішніх інвестицій
областями України.

ОСНОВНІ РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Вважається, що для стабільного економічного зро-

стання країни річний приріст інвестицій повинен ста-
новити 19—25 % від ВВП, а в період реформування еко-
номіки — 25—30 % [10, с. 16]. Інвестиційна забезпе-
ченість України протягом останніх років далеко не
відповідає загальноприйнятим нормам, лише за 2009 р.
спостерігаються деякі зрушення у цьому напрямку
(рис. 1).

За роки незалежності України в її економіку залу-
чено понад 54,5 млрд дол. США прямих іноземних інве-
стицій, хоча за підрахунками Міністерства економіки
України загальна потреба в інвестиціях для структур-
ної перебудови економіки становить від 140 до 200 млрд
дол. США [12, с. 65].

У 2012 р. основними країнами-інвесторами були
Кіпр, Німеччина, Нідерланди, Російська Федерація, Ав-
стрія, Велика Британія, Віргінські Острови (Брит.),
Франція, Швеція та Швейцарія (понад 82 % загального
обсягу прямих інвестицій в економіці України). Станом
на 31 грудня 2012 р. значні обсяги іноземних інвестицій
зосереджено на підприємствах промисловості — 31,5 %
загального обсягу прямих інвестицій в Україні, у т.ч. пе-
реробної — 25,9 % [13, с. 4].

Лідером за обсягами залучених інвестицій у 2012 р.
була Дніпропетровська обл. (залучено 8,4 млрд дол.
США) (рис. 2).

З метою визначення впливу ПІІ на економічний роз-
виток регіонів України (Київської, Львівської та Запо-
різької областей) проведено емпіричне дослідження,
річні дані для якого підібрано із Державного комітету
статистики України (попередньо прологарифмовані) у
період з 1996 по 2012 рр.

Результати тесту Гренджера свідчать про вплив
інвестицій на валовий регіональний продукт Київської
обл. з лагом в 2 та 3 роки з ймовірністю впливу 90 %
(табл. 1).

Крім того, зростання інвестицій здійснює суттєвий
вплив на збільшення експорту товарів та послуг з лага-
ми у 2 та 3 роки. З метою виявлення детальнішого впли-
ву ПІІ на зазначені показники, проведено емпіричне
дослідження (усі показники прологарифмовано). Оці-
нки 2SLS виявилися такими (рівн. 1):
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де vrp_k — ВРП Київської обл., млн дол. США; inv_k
— ПІІ у область, млн дол. США; expg_k — експорт то-
варів з області, млн дол. США; exps_k -експорт послуг
з області, млн дол. США; (тут і далі * означає, що гіпо-
тезу можна відкинути на рівні статистичної значущості
1 % (**-5 %, ***-10 %).

Таким чином, зростання інвестицій на 1 % суп-
роводжується збільшенням ВРП Київської обл. на
0,15 % з лагом в 3 роки та ймовірністю впливу 90 %.
Також значне підвищення ВРП області спричиня-
ють збільшення обсягів експорту як товарів так і
послуг.
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Рис. 1. Інвестиційне забезпечення України (відношення обсягу ПІІ до ВВП),
у період 2002—2012 рр., у %

Джерело: [11].
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Рис. 2. Надходження ПІІ в області України станом на 31.12.2012 р., млн дол. США

Джерело: [13].
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З метою дослідження впливу ПІІ на ос-
новні показники Київської обл. у динаміці
здійснено фільтр Кальмана1 (рис. 3) (у пері-
од з 1998 по 2012 рр.). Результати фільтру
Кальмана підтверджують позитивний вплив
ПІІ як на зростання ВРП так і на збільшен-
ня обсягів експорту послуг Київської обл.,
що дає змогу стверджувати про доцільність
запровадження стимулювальних заходів
для іноземних інвесторів, з метою залучен-
ня додаткового капіталу.

У Київській обл. успішно реалізовані на-
ступні інвестиційні проекти: ЗАТ "Росава" (Ук-
раїна, 5 млн дол. США); ТОВ "Комплекс "Аг-
ромарс" (Данія, 173,5 млн дол. США); ТОВ
"Нива Переяславщини" (Великобританія, 16
млн дол. США); ДСП "ЧАЕС" (Україна, 8 млн
дол. США); ТОВ "Компанія "Вітава" (Росія, Ук-
раїна); "Маревен Фуд Україна" (В'єтнам, 30 млн
дол. США); ТОВ СП "Нібулон" (Україна) [14].

Тест Гренджера для Львівської обл. (табл. 2) свідчить
про вплив інвестицій як на зростання ВРП (з лагами в 1 та
2 роки та ймовірністю впливу 90 та 95 % відповідно) так і
на експорт товарів та послуг області.

Емпірична оцінка (рівн. 2), здійснена за допомогою
2SLS2 показала, що кожен додатковий долар, залучений
у економіку області сприяє зростанню ВРП Львівської
обл. на 0,2 долари, крім того, є стимулюючим фактором
для збільшення експорту товарів.
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де vrp_l — ВРП Львівської обл., млн дол. США; inv_l
— ПІІ у область, млн дол. США; expg_l — експорт то-
варів з області, млн дол. США; exps_l — експорт послуг
з області, млн дол. США.

Для перевірки стійкості отриманих результатів ви-
користано оцінки гнучких коефіцієнтів за допомогою
фільтру Кальмана, який підтверджує позитивний вплив
ПІІ на ВРП та експорт товарів Львівської обл. протя-
гом періоду з 1998 по 2012 рр. і, як помітно з рисунка 4,
вплив з кожним роком посилюється, що свідчить про не-
обхідність залучення додаткових ресурсів як дієвого
чинника зростання економіки.

У структурі іноземних капіталовкладень, здійснених
в регіони України, Львівська обл. впродовж багатьох
років входить до чільної десятки, а у 2012 р. посіла 5
місце серед регіонів України (3,0 % ПІІ від загального
обсягу інвестицій, залучених в Україну).

Іноземних інвесторів у Львівській обл. приваблюють
такі швидкоокупні види економічної діяльності, як
фінансова діяльність, операції з нерухомим майном,

Таблиця 1. Тест Гренджера впливу ПІІ на макроекономічні показники Київської обл.

Гіпотеза лаги 

 1 2 3 

інвестиціїt не впливають на ВРПt 

 

ВРПt не впливає на інвестиціїt 

1.64881 
(0.2234) 
 
65.1141 
(3.E-06*) 

5.97871 
(0.0223***) 
 
5.87969 
(0.0233***) 

2.72740 
(0.1366***) 
 
2.98464 
(0.1180***) 

експорт послугt не впливає на інвестиціїt 
 
інвестиціїt не впливають на експорт послугt 

23.3021 
(0.0004*) 
 
0.13475 
(0.7200) 

0.85606 
(0.4567) 
 
5.58319 
(0.0265***) 

1.12092 
(0.4121) 
 
5.16510 
(0.0423***) 

експорт товарівt не впливає на інвестиціїt 
 

інвестиціїt не впливають на експорт 
товарівt 

79.9566 
(1.E-06*) 
 
1.94597 
(0.1883) 

4.89357 
(0.0365**) 
 
4.34001 
(0.0479**) 

2.66574 
(0.1417***) 
 
23.9399 
(0.0010*) 

Складено автором.
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Рис. 3. Фільтр Кальмана: вплив ПІІ на економічні показники Київської обл.,
1998—2012 рр.

Інтерпретовано автором.

——————————————————
1 оцінка гнучких коефіцієнтів, що дозволяє відстежити можливу зміну функціональної залежності показників у часі.
2 2SLS — метод двокрокових найменших квадратів (англ. two-stage least squares).

Гіпотеза лаги 

 1 2 3 

інвестиціїt не впливають на ВРПt 

 

 

ВРПt не впливає на інвестиціїt 

4.92007 
(0.0466***) 
 
0.62677 
(0.4439) 

6.77118 
(0.0161**) 
 
0.46490 
(0.6425) 

0.87703 
(0.5037) 
 
0.31057 
(0.8175) 

експорт послугt не впливає на інвестиціїt 
 
 
інвестиціїt не впливають на експорт 
послугt 

0.07632 
(0.7870) 
 
8.69274 
(0.0122**) 

0.46843 
(0.6404) 
 
11.0876 
(0.0037*) 

0.35844 
(0.7855) 
 
8.71127 
(0.0132**) 

експорт товарівt не впливає на інвестиціїt 
 

 

інвестиціїt не впливають на експорт 
товарівt 

2.03754 
(0.1790) 
 
4.44925 
(0.0566***) 

2.60154 
(0.1283***) 
 
10.1762 
(0.0049**) 

1.00608 
(0.4525) 
 
3.85568 
(0.0751***) 

Таблиця 2. Тест Гренджера впливу ПІІ на макроекономічні показники
Львівської обл.

Складено автором.
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оренда, інжиніринг і надання послуг підпри-
ємцям та торгівля. Також іноземні інвестори ак-
тивно вкладають кошти у промисловість, а саме
в наступні галузі: машинобудування; харчова
промисловість та переробка сільськогосподарсь-
ких продуктів; виробництво деревини та виробів
з неї; легка промисловість.

Привабливість Львівщини для інвесторів
зумовлюється наступними факторами: ква-
ліфікована робоча сила; низькозатратна ви-
робнича база, багатий ресурсний потенціал;
розвинутий ринок фінансових послуг; динам-
ічний розвиток телекомунікаційної, інженер-
ної інфраструктури; наявність на території
області міжнародних транспортних кори-
дорів; розвинута мережа науково-дослідних
та вищих навчальних закладів; впровадження
на території регіону ряду міжнародних про-
грам розвитку.

На даний час Львівська обласна державна ад-
міністрація спільно з Львівським регіональним
центром з інвестицій та розвитку запроваджує
пілотний проект електронної реєстрації іноземних інве-
стицій, який буде реалізовано на платформі інвестицій-
ного порталу Львівської обл. [14].

Результати тесту Гренджера для Запорізької обл.
дають підстави стверджувати, що ПІІ впливають як на
ВРП, так і на експорт товарів та послуг здебільшого у
короткостроковому періоді з лагом в 1—2 роки (табл.
3).

Як свідчить регресійний аналіз (рівн. 3), суттєве зро-
стання ВРП Запорізької обл. спричиняє зростання екс-
порту як товарів так і послуг. Проте не вдалося дослі-
дити вплив інвестицій, оскільки коефіцієнт ймовірності
(probability) є незначущим.
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 (3),

де vrp_z — ВРП Запорізької обл., млн дол. США;
inv_z — ПІІ у область, млн дол. США; expg_z — екс-
порт товарів з області, млн дол. США; exps_z ? експорт
послуг з області, млн дол. США.

Фільтр Кальмана також підтверджує позитивний
вплив інвестицій на економічне зростання Запорізької
обл. (як на зростання ВРП, так і на експорт послуг) про-
тягом 1998—2012 рр., як помітно з рисунка 5, у пост-
кризовий період вплив інвестицій посилюється.

У Запорізькій області найбільш ефективними інвес-
тиційними проектами є:

1) ВАТ "Пивобезалкогольний комбінат "Славутич",
в який шведська компанія "Baltic Beverages Holding AB"
вклала понад 170 млн дол. США;

2) ірландська компанія "Юроп Рефрешментс" інве-
стувала з 2009 р. близько 15,5 млн дол. США у вироб-
ництво мінеральних вод та інших безалкогольних на-
поїв;

3) інвестиції корейської компанії "DAEWOO
Motors" у ЗАТ "Запорізький автомобілебудівний завод"
склали понад 150,0 млн дол. США;

4) на ЗАТ "Запоріжкран" фінська компанія "Ко-
некрейнс" з 2005 р. розпочала інвестування з метою
створення найбільшого в Європі підприємства по
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Рис. 4. Фільтр Кальмана: вплив ПІІ на економічні показники Львівської обл.,
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Інтерпретовано автором.

Гіпотеза лаги 

 1 2 3 

інвестиціїt не впливають на ВРПt 

 

 

ВРПt не впливає на інвестиціїt 

4.15501 
(0.0642***) 
 
0.23342 
(0.6377) 

5.34652 
(0.0295**) 
 
2.16271 
(0.1710) 

 1.12031 
(0.4123) 
 
 10.1810 
(0.0091**) 

експорт послугt не впливає на 
інвестиціїt 
 
 
інвестиціїt не впливають на експорт 
послугt 

0.00099 
(0.9755) 
 
4.76770 
(0.0496**) 

4.91221 
(0.0361) 
 
1.07674 
(0.3808) 

18.0098 
(0.0021**) 
 
1.23578 
(0.3761) 

експорт товарівt не впливає на 
інвестиціїt 
 

 
інвестиціїt не впливають на експорт 
товарівt 

0.26740 
(0.6145) 
 
2.39264 
(0.1479***) 

2.10442 
(0.1779) 
 
1.47663 
(0.2789) 

8.60393 
(0.0136**) 
 
 0.66670 
(0.6025) 

Таблиця 3. Тест Гренджера впливу ПІІ на макроекономічні
показники Запорізької обл.

Складено автором.
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1998—2012 рр.
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виробництву та сервісу вантажопідйомного облад-
нання;

5) підприємство "Ремондіс Запоріжжя" за рахунок
німецьких інвестицій в сумі 3,5 млн євро введено в експ-
луатацію сміттєсортувальний комплекс потужністю 110
тис. тонн на рік [15].

ВИСНОВКИ
Згідно з результатами проведеного дослідження

можна стверджувати, що найбільш відчутно ПІІ
здійснюють вплив на зростання ВРП Львівської обл. (ко-
ефіцієнт — 0.22), (Київська обл. — 0.15), (Запорізька —
не виявлено впливу). Згідно з результатами фільтру
Кальмана, значний вплив ПІІ на зростання ВРП облас-
тей України (Київської, Львівської, Запорізької) спос-
терігається у кризовий та посткризовий періоди.

Серед основних рекомендацій для залучення інвес-
тицій у регіони варто запропонувати наступні:

— проведення щорічних інвестиційних ярмарок з
метою ознайомлення потенційних інвесторів про наявні
інвестиційні проекти у областях;

— поліпшення бізнес-середовища для ПІІ;
— боротьба з корупцією;
— забезпечення прозорості та публічності у прий-

нятті рішень, які стосуються інвестиційної діяльності;
— забезпечення державного гарантування капіта-

ловкладень та ін.

ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК
Регіони України потребують надходження інвес-

тицій задля модернізації економіки та забезпечення
економічного зростання. Проте області по-різному ви-
користовують ресурси та мають різну інвестиційну при-
вабливість. Тому перспективою подальших розвідок
стане виявлення області, яка найефективніше викорис-
товує інвестиції для розвитку виробничого потенціалу.
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