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У даній роботі здійснено аналіз інвестиційного клімату в Україні в 
сучасних надскладних політико-економічних умовах. Досліджено 
особливості залучення іноземних інвестицій в економіку України. 
Проаналізовано масштаби, географічну, галузеву та регіональну 
структури іноземного інвестування. Визначено проблеми надхо-
дження іноземних інвестицій і запропоновано основні шляхи їх вирі-
шення. 
 
Ключові слова: іноземні інвестиції, прямі іноземні інвестиції (акціо-
нерний капітал), інвестиційний клімат, інвестиційна привабливість, ін-
вестиційна діяльність.  
 
The article analyzes the investment climate in Ukraine in the current 
difficultpolitical and economic conditions. The features of the foreign 
investment attraction in Ukraine are researched. The scope, geographical, 
sectoral and regional structure of foreign investment are analyzed. 
Problems of foreign investment inflow are identified and basic solutions 
are offered. 
 
Key words: foreign investment, foreign direct investment (stock capital), 
investment climate, investment attractiveness, investment activities. 

 

Постановка проблеми. Останнім часом економічна система 
України суттєво дестабілізувалася, внаслідок чого виникли гли-
бокі структурні деформації. Україна не здатна врегулювати пи-
тання соціально-економічного розвитку, відновлення національ-
ного виробництва за рахунок власних фінансових ресурсів і тому 
потребує притоку іноземних коштів. Сучасна економічна та полі-
тична ситуації ускладнюють залучення прямих іноземних інвес-
тицій у зв’язку із неможливістю забезпечення захисту прав інвес-
тора. Залучення прямих іноземних інвестицій — один із основ-
них інструментів, необхідних для виходу з економічної кризи. 
Одним із стратегічних завдань, які необхідно вирішити державою 
є створення сприятливого інвестиційного клімату, який забезпе-
чить стабілізацію економіки країни і підвищення економічних 
показників на майбутнє. Отож, проблема залучення іноземних 
інвестицій в Україну є важливою і актуальною. 

Аналіз останніх наукових досліджень. Питанням залучення 
іноземних інвестицій в економіку України присвятили низку 
праць українські вчені, а саме: Л. Борщ, О. Гаврилюк, А. Дука,  
М. Крупка, Т. Майорова, О. Малютіна, В. Скриль, О. Рогач,  
А. Філіпенко, В. Шелудько та ін.  

Не дивлячись на значні наукові розробки та досвід з питань 
іноземного інвестування, залишаються невирішеними проблеми 
у напрямку підвищення інвестиційної привабливості об’єктів на-

© А. В. Замрига, 2015 



Правове регулювання економіки. 2015. № 15 

204 

ціональної економіки, формування та активізації нових механіз-
мів та заходів. 

Мета та завдання дослідження. Метою дослідження є визна-
чення основних проблем залучення іноземного капіталу, аналіз ін-
вестиційного клімату та розробка пропозицій для його покращення. 

Завданнями дослідження є: 
1) визначити місце іноземних інвестицій у процесі розвитку 

економіки України; 
2) проаналізувати показники інвестиційного клімату держави; 
3) виокремити напрямки стимулювання залучення інвестицій;  
4) визначити шляхи подолання проблем запозичення інозем-

них коштів; 
5) перейняття досвіду зарубіжних країн щодо ефективного-

управління та використання залучених інвестицій.  
Викладення основного матеріалу. Не зважаючи на сільсько-

господарський і промисловий потенціал, численні природні ре-
сурси, розвиток внутрішньої торгівлі, економіка України потер-
пає від нестачі фінансових інвестицій. 

Відповідно до пункту другого частини першої статті 1 Закону 
України «Про режим іноземного інвестування» іноземними інве-
стиціями є цінності, що вкладаються іноземними інвесторамив 
об’єкти інвестиційної діяльності відповідно до законодавстваУк-
раїни з метою отримання прибутку або досягнення соціального 
ефекту [2]. 

На інвестиційну привабливість України впливають різні фак-
тори. Наприклад, політична та економічна нестабільність, непро-
зорість державної політики, недосконалість національного зако-
нодавства, диспропорційність у розміщенні отриманих інвести-
цій між регіонами. 

Інвестиційний клімат — це узагальнена характеристика суку-
пності соціальних, економічних, організаційних, правових, полі-
тичних, соціокультурних передумов, що зумовлює привабливість 
і доцільність інвестування в ту або ту господарську систему  
[6, с. 165]. 

Для дієвого інвестиційного клімату значну роль відіграє дер-
жава в особі державних органів, що здійснюють управління та 
контроль за надходженням іноземних інвестицій.  

Однією із важливихскладових створення сприятливого інвес-
тиційного клімату є забезпечення доступності кредитів для пози-
чальників шляхом зниження їх вартості, системи страхування від 
некомерційних ризиків, умов роботи при здійсненні довгостро-
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кових інвестицій, а також забезпечення реального дотримання 
міжнародних договорів і виконання рішень іноземних арбітражів, 
адже іноземні інвестори мають бути впевнені в тому, що будь-які 
угоди відповідають прийнятим міжнародним нормам і правилам, 
мають силу в Україні. 

Національне законодавство як основа формування інвестицій-
ного клімату є неузгодженим з міжнародним, власне тому і не 
сприяє захисту прав власності. Правове регулювання інвестицій-
ної діяльності в Україні бажає бути кращим, оскільки наявні такі 
недоліки і прорахунки: 

1) несистематизовані внесення змін до нормативно-правових 
актів, що лише нагромаджують нормативно-правову базу та 
ускладнюють роботу з нею; 

2) непередбачуваність і недосконалість податкового законо-
давства, яке полягає у високому рівні оподаткування підприємств 
з іноземними інвестиціями; 

3) відмінності у тлумаченні подібних положень у актах націо-
нального законодавства;  

4) розбіжності у нормотворчій діяльності органів державної 
влади на регіональному рівні (наприклад, щодо умов, термінів, 
оплати, переліку пакетів документів, реєстрації та перереєстрації 
іноземних інвестицій); 

5) відсутність єдиної стратегії щодо заохочення інвестицій; 
6) слабка судова система та валютне регулювання, непослідо-

вна політика Національного Банку України та неефективна робо-
та митниці. 

Стан сучасної економіки України піддається впливу податко-
вого законодавства, що має суперечливі положення, тому зни-
ження податкового впливу на виробництво, зміна податкових 
ставок залежно від сфер виробництва, встановлення податкових 
пільг при оподаткуванні прибутку допоможе стабілізувати. 

Інвестиційну діяльність обґрунтовують з двох позицій — у ву-
зькому та широкому розумінні. Щодо широкого розуміння, то це 
діяльність, пов’язана із вкладенням коштів в об’єкти інвестуван-
ня з метою одержання прибутку [5].  

У вузькому розумінні, інвестиційна діяльність, інвестування 
визначається як процес перетворення інвестиційних ресурсів у 
вкладення [7, с. 28]. 

Законодавче закріплення поняття інвестиційної діяльності 
міститься у частині першій статті 2 Закону України «Про інве-
стиційну діяльність» і являє собою сукупність практичних дій 
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громадян, юридичних осіб і держави щодо реалізації інвести-
цій [1]. 

Згідно із названим Законом інвестиційна діяльність здійсню-
ється на основі: 

1) інвестування, здійснюваного громадянами, недержавними 
підприємствами,господарськими асоціаціями,спілкамиі товари-
ствами, а також громадськими і релігійними організаціями, ін-
шими юридичними особами, заснованими на колективній влас-
ності;  

2) державного інвестування, у тому числі державної підтрим-
ки реалізації інвестиційних проектів, здійснюваного органами 
державної влади та органами влади Автономної РеспублікиКрим 
за рахунок коштів бюджетів, позабюджетних фондів і позичко-
вих коштів, а також державними підприємствами й установами за 
рахунок власних і позичкових коштів; 

3) інвестування, здійснюваного органами місцевого самовря-
дування;  

4) іноземного інвестування, здійснюваного іноземними грома-
дянами, юридичними особами та державами;  

5) спільного інвестування, здійснюваного громадянами та 
юридичними особами України, іноземних держав. 

Однією із проблем гарантування державою стабільності інвес-
тиційного законодавства є не досить ефективний захист діяльно-
сті іноземного інвестора. Перш за все гарантії, що передбачені 
законодавством України визначають захист від незаконних дій 
державних органів та їх посадових осіб, компенсації і відшкоду-
вання збитків іноземним інвесторам, гарантії в разі припинення 
інвестиційної діяльності, гарантії переказу прибутків, доходів та 
інших коштів, одержаних внаслідок здійснення іноземних інвес-
тицій. Проте, дані типові гарантії не здійснюють повноцінний за-
хист іноземних інвестицій. 

Законодавством не регламентовано ефективність залучення 
коштів іноземних структур. Положеннями закону не гарантується 
незмінність умов податкового, валютного або митного законо-
давства, питань ліцензування окремих видів господарської діяль-
ності. У разі односторонньої зміни норм, які є базовими для дія-
льності інвестора та які впливають на інвестиційний клімат 
держави, інвестор змушений погодитися з новими умовами своєї 
діяльності на території України. Загалом це справляє негативний 
вплив на бажаний результат від комерційної діяльності іноземно-
го інвестора. Як наслідок, він потрапляє в ситуацію, у якій не 
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може конкретно спрогнозувати можливості та результати довго-
строкових інвестицій. Стабільність норм законодавства, що регу-
люють діяльність іноземного інвестора — це першочергова гара-
нтія для використання іноземних інвестицій.  

Доречно було б додати до державних гарантій норму, яка на-
давала б іноземному інвестору адаптаційний період, протягом 
якого він міг би пристосуватися до нововведених правових норм, 
обійти можливі кризові явища та продовжувати роботу в Україні 
на нових умовах.  

Не зважаючи на побоювання іноземних інвесторів, в Україну 
було залучено прямі іноземні інвестиції, які становлять на 
01.07.2015 року 42 851,3 млн дол. США та в розрахунку на 1 осо-
бу населення — 1000,5 дол. США. За даними Державної служби 
статистики станом на січень—червень 2015 року в економіку Ук-
раїни іноземними інвесторами вкладено 1045,4 млн дол. США та 
вилучено 351 млн дол. США прямих інвестицій (табл. 1) [4]. 

Таблиця 1 
ПРЯМІ ІНОЗЕМНІ ІНВЕСТИЦІЇ (АКЦІОНЕРНИЙ КАПІТАЛ)  

З КРАЇН ЄС В ЕКОНОМІЦІ УКРАЇНИ 

 

Обсяги прямих інвестицій 
на 01.07.2015,               
млн дол. США 

у % до підсумку 

Усього з країн ЄС-28 33154,9 100,0 

Кіпр 12274,1 37,0 

Німеччина 5489,0 16,6 

Нідерланди 5108,0 15,4 

Австрія 2354,3 7,1 

Велика Британія 1953,9 5,9 

Франція 1539,2 4,6 

Італія 966,6 2,9 

Польща 790,8 2,4 

Угорщина 561,9 1,7 

Люксембург 377,1 1,1 

Інші країни ЄС 1740,0 5,3 

Довідково: 

Всього в Україні 42851,3 х 

Всього з країн ЄС-15 18778,4 х 
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Найбільшою країною-інвестором був і залишається Кіпр. Цьо-
горічний обсяг залучених інвестицій з держави Кіпр становить 
12 247,1 млн дол. США. До десятки основних країн-інвесторів, 
що становить більше 83% загального обсягу прямих інвестицій, 
увійшли: Німеччина, Нідерланди, Російська Федерація, Австрія, 
Велика Британія, Віргінські острови (Велика Британія), Франція, 
Швейцарія, Італія.  

Проте загальний обсяг залучених іноземних інвестицій за 
останні 10 років значно скоротився (рис. 1). 

 

 

Рис. 1. Обсяг прямих іноземних інвестицій,  
млрд доларів США 

На кінець 2014 року обсяг прямих іноземних інвестицій ско-
ротився на 11,4 млрд дол. США, а за січень-червень — ще на 2,8 
млрд дол. США порівняно з минулим роком. Таке зменшення 
іноземних вкладень було спричинене економічним і політичним 
застоєм, ослабленням виробничих процесів і військових дій на 
Сході України.  

Важливим є розгляд стану надходжень іноземних інвестицій 
за регіонами. Лідером, порівняно з іншими областями, є місто 
Київ, адже при розподілі прямих іноземних інвестицій він зосе-
редив у собі 50,3% загального обсягу інвестування в Україні. В 
свою чергу, станом на 01.07.2015 року Дніпропетровська область 
зосередила у собі 16, 9%, Донецька — 5,1%, Київська — 3,9 %, 
Харківська — 3,8%, Одеська — 3,2%, Львівська — 3,0%, Полтав-
ська — 2,4%, Івано-Франківська — 2,0%, Запорізька — 1,8%, Лу-
ганська — 1,3%. Якщо порівнювати дані станом на 01.07.2015 та 
01.01.2015, то можемо прослідкувати зменшення залучень інозе-
много капіталу у таких областях, як Донецька, Київська, Запорі-
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зька та Луганська. Таке зменшення пояснюється нинішнім нерів-
номірним станом соціально-економічного розвитку і посилює 
подальше збільшення розриву їх розвитку (рис. 2). 

Практично незмінною залишається ситуація, коли основними 
реципієнтами іноземних інвестицій є Дніпропетровська, Донецька, 
Харківська, Київська, Одеська області, оскільки в даних регіонах 
більшого розвитку зазнають інфраструктура, виробничі процеси, 
активна підтримка місцевих органів у формі консультацій, пошуку 
інвесторів, розробці й реалізації інвестиційних проектів. Поряд з 
цим 13 регіонів України впродовж останніх років отримують 
менше 1% від загального обсягу іноземного капіталу. Це Вінниць-
ка, Волинська, Житомирська, Закарпатська, Кіровоградська, Ми-
колаївська, Рівненська, Сумська, Тернопільська, Херсонська, Хме-
льницька, Чернівецька та Чернігівська області. Найскладнішими 
ситуаціями з інвестування є в Тернопільській і Чернівецькій облас-
тях, адже частка надходжень інвестицій дорівнює 0, 1% від зага-
льного обсягу залучених інвестицій. 

 

 

Рис. 2. Розподіл залучення прямих іноземних інвестицій  
за основними регіонами-реципієнтами інвестицій України,  

у % до загального обсягу 
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Такі диспропорції є суттєвими і негативно впливають на роз-
виток виробничого циклу між сферами господарської діяльності 
в регіонах, унеможливлює здорову конкуренцію чи створення 
нових робочих місць.  

Залучення іноземного капіталу із сусідніх держав є найхарак-
тернішим для прикордонних областей України, які здійснюють 
міжрегіональне співробітництво. Існування митного кордону з 
Європейським Союзом надає унікальні можливості для покра-
щення розвитку інвестиційного забезпечення. На прийняття рі-
шення про розподіл інвестицій між регіонами впливають деякі 
чинники, а саме: політична стабільність регіону, ставлення орга-
нів виконавчої влади на місцях до іноземних інвестицій, рівень 
безробіття, розвиток промислового виробництва, співвідношення 
експорту та імпорту тощо. 

Для забезпечення ефективного розв’язання проблеми щодо 
диспропорції надходження іноземного капіталу в регіони Украї-
ни потрібно розробити цілеспрямовану інвестиційну політику 
щодо залучення і використання інвестицій як центральними, так і 
місцевими органами влади.  

Як наслідок, створення державної політики у сфері іноземних 
інвестицій забезпечить баланс регіональних пріоритетів у ході 
інвестування. Після визначення пріоритетних напрямків для за-
лучення іноземного капіталу створюватимуться спеціальні захо-
ди із стимулювання притоку іноземних інвестицій.  

З розвитком господарської економічної діяльності в Україні 
зросла потреба у залученні додаткових фінансових ресурсів. 
Провідними сферами за обсягом зосередження інвестицій станом 
на січень-червень 2015 року залишаються: промисловість — 
34,1%, будівництво — 15,2%, інформація і телекомунікації — 
14,7%, сільське, лісове, лісове та рибнегосподарство — 9,5%, оп-
това та роздрібна торгівля, ремонт автотранспортних засобів і 
мотоциклів — 7,7%, транспорт, складське господарство, поштова 
та кур’єрська діяльність — 6%, операції з нерухомим майном — 
3,9%, фінансова та страхова діяльність — 2,6%, діяльність у сфе-
рі адміністративного та допоміжного обслуговування — 1,8%, 
інші сфери — 4,5% (рис. 3).  

З метою вдосконалення політики інвестування України ва-
гомим є досвід зарубіжних країн, наприклад, Польщі, Чехії та 
інших. Ці країни мали труднощі із реформуванням, проте їм 
удалося створити необхідні умови для залучення інвестицій. 
На прикладі Чехії варто було б створити організацію, яка змо-
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гла б вести переговори з потенційними інвесторами на міжна-
родній арені для розміщення на території України підпри-
ємств, які б контактували з місцевою владою для організації 
роботи з такими інвесторами. Створення інвестиційної мережі 
могло б забезпечити оперативне реагування на запити та про-
позиції, що надходили б від іноземних інвестиційних компа-
ній, формування кількох альтернативних варіантів для розмі-
щення їх виробництв, а також сприяло б установленню та 
розвитку бізнесу.  

 

 

Рис. 3. Розподіл освоєних інвестицій  
за сферами економічної діяльності  

(у % до загального обсягу) 
 
У Польщі для надання допомоги іноземним інвесторам було 

створено Державне агентство закордонних інвестицій, що інфор-
мувало інвесторів про можливих іноземних або національних 
партнерів і забезпечувало обслуговування іноземних інвесторів. 
Наступним кроком є впровадження спеціального реєстру найбі-
льших іноземних інвесторів.  

Протягом останніх років значне відставання від економіки 
розвинених країн впливає на ефективність виробництва та на 
загальний добробут українського населення. У 2010 році Кабі-
нет Міністрів України ухвалив Концепцію Державної цільової 
економічної програми розвитку інвестиційної діяльності на 
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2011—2015 роки [3]. Однак ніхто не міг передбачити події 
2013—2015 років, і тому концепція не може повноцінно вплива-
ти на нинішню економічну діяльність. Динаміка обсягу залуче-
ного іноземного капіталу не є стабільною, що не дає змогу пе-
редбачити всі прогалини в фінансуванні виробничих, невироб-
ничих та інших господарсько-економічних процесів. Через 
нерозвиненість інвестиційного ринку складнощі виникають у 
процесі вибору нових та успішних заходів для удосконалення 
іноземного інвестування.  

Вирішення проблеми залучення іноземних інвестицій можли-
ве за допомогою: 

1) запровадження нових ефективних гарантій для інвестора, 
встановлення адаптаційного періоду; 

2) створення пріоритетів на інвестиційні проекти за сферами, 
за регіонами, за виробничим потенціалом; 

3) створення системи фінансування від іноземних інвесторів 
відповідно по кожному інвестиційному проекту; 

4) забезпечення постійного приросту прямих іноземних інвес-
тицій та моніторинг приросту; 

5) контроль за використанням іноземного капіталу та періоди-
чна звітність (публічність звітності). 

Висновки. Дослідження сучасного стану інвестиційного клі-
мату та основних проблем залучення іноземного капіталу показа-
ло, що іноземні інвестиції посідають визначне місце в економіч-
ній діяльності України, в свою чергу інвестиційний клімат 
залишається не дуже несприятливим через політичну та економі-
чну нестабільність, недосконалу податкову систему, відсутність 
належних гарантій інвесторамтощо. 

Отож, для стимулювання інвестиційної діяльності та покра-
щення інвестиційного клімату в Україні, необхідно сформувати 
стабільну державну політику у сфері іноземного інвестування, 
розраховану на довгострокову перспективу та розробити чіткішу 
й обґрунтованішу державну стратегію залучення іноземних інве-
стицій, з урахуванням національних цілей і пріоритетів; створити 
сприятливе інвестиційне середовище шляхом стимулювання на-
ціональних та іноземних інвесторів здійснювати інвестиції; скон-
центрувати грошові потоки на пріоритетні напрямки розвитку 
економіки. Все це сприятиме підвищенню інвестиційної приваб-
ливості національної економіки на міжнародному ринку капіталу 
й прискорить процес відтворення її потенціалу в складних полі-
тико-економічних умовах. 
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Україна має всі шанси зробити все для того, щоб покращити 
своє загальне становище і зайняти гідне місце розвиненої євро-
пейської держави поряд з провідними країнами світу. 
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