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Анотація. Проведено аналіз факторів підвищення інвестиційної привабливості української економіки, 
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Постановка проблеми. В умовах структурної 

перебудови української економіки актуальною 

є проблема залучення інвестиційних ресурсів. 

Активізація інвестиційного процесу є вирішаль-

ною умовою успішного продовження соціально-

економічних перетворень в Україні. Капітало-

вкладення мають виступити засобом досягнення 

реальних структурних зрушень у народному гос-

подарстві, технічного переозброєння, підвищен-

ня якісних показників господарської діяльності 

на мікро- й макрорівнях і, головне, покращення 

життєвого рівня населення.

Зарубіжний досвід дає підстави вважати, що 

залучення іноземного капіталу відіграє вирішаль-

ну роль у зміцненні економічного розвитку краї-

ни лише за умов активної та організованої участі 

держави в інвестиційному процесі.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. До-

слідженню проблем залучення інвестицій в еко-

номіку України, засобів активізації інвестиційних 

процесів і ролі держави у їх регулюванні, вивчен-

ню складових інвестиційного клімату та їх по-

зитивного чи негативного впливу на прийняття 

рішень щодо вкладання капіталу, обґрунтуванню 

переваг та недоліків залучення й функціонуван-

ня іноземного капіталу присвячені праці про-

відних українських вчених, зокрема: Л. М. Бор-

ща [1], О. В. Гаврилюка [2], А. А. Даниленка [3], 

О. О. Слюсаренка [4], Б. А. Карпінського [5], 

Н. О. Татаренко [6] та інших.

Проте, незважаючи на велику кількість ори-

гінальних та змістових праць як зарубіжних, так 

і вітчизняних вчених з досліджуваної пробле-

матики, слід визначити, що практично відсутні 

фундаментальні дослідження, присвячені про-

блемам управління інвестиційним кліматом на 

макроекономічному рівні.

Метою дослідження є розробка заходів підви-

щення інвестиційної активності в Україні для по-

кращення її інвестиційного клімату та економіч-

ного розвитку країни в цілому.

Основний матеріал і результати дослідження. 

Сучасна економіка України відчуває гостру неста-

чу інвестиційних ресурсів. Це викликано насам-

перед низькою інвестиційною активністю вітчиз-

няних та іноземних суб’єктів господарювання, а 

також існуючими проблемами, що виникають у 

користувачів при отриманні кредиту. Незважаючи 

на позитивну динаміку розвитку протягом остан-

ніх трьох років, ринок інвестиційних кредитів в 

Україні досить звужений і не забезпечує потреб 

економіки і промисловості [1, с. 165].

Основними причинами зниження інвести-

ційної активності в українській економіці були: 

тривалий економічний спад, зменшення валових 

національних заощаджень, інфляційні процеси та 

зниження стійкості національної валюти, струк-

турні деформації грошової маси, скорочення ін-

вестиційних витрат бюджету при зростанні фінан-

сування інвестицій із власних і залучених коштів 

підприємств, загострення кризи бюджетної систе-

ми, незначне надходження іноземних інвестицій, 

відсутність державної інвестиційної стратегії, не-

досконалість законодавства та ін. [2, с. 69].

Найбільш вагомі переваги з позиції сучасного 

та потенційного стану розвитку країни наведені у 

табл. 1.

Досить позитивним моментом є те, що необ-

хідність поліпшення інвестиційного клімату усві-

домлюється і урядом, і Президентом України. Це 

одне з пріоритетних завдань економічної політи-

ки держави, про що свідчать затвердження кон-

цепції Державної цільової програми формування 

позитивного міжнародного іміджу України на 

2008–2011 роки і створення Ради інвесторів при 

Кабінеті Міністрів України, до складу якої вхо-

дять представники провідних компаній.

Держава має різні важелі для сприяння залу-

чен ню іноземного капіталу. Найважливіші з них 

формують механізм залучення іноземного капіталу:

— інформаційне забезпечення;

— надання податкових пільг;

— надання митних пільг;

— використання фінансового механізму;

— державні гарантії (неможливість примусо-

вого вилучення іноземного капіталу).
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приватизацію землі; обіг на внутрішньому рин-

ку грошових одиниць західних країн; відсутність 

правового забезпечення кредитування, страху-

вання, валютного обігу; обмеженість каналів ре-

патріації прибутку (здебільшого через вивезення 

продукції видобувних і сировинних галузей, що 

має попит на світових ринках).

В Україні законодавство стосовно іноземних 

інвестицій містить понад 100 правових і норматив-

них документів (законів, постанов, указів, поло-

жень, інструкцій тощо). До них належить і Закон 

України «Про режим іноземного інвестування» 

№ 93/96-ВР від 19.03.1996 р. У ньому є позитивні 

моменти щодо особливостей режиму іноземного 

інвестування, чіткого визначення видів іноземних 

інвестицій і форм їх здійснення, а також системи 

державних гарантій захисту іноземного капіталу. 

Зокрема, для іноземних інвесторів на території 

України встановлюється національний режим ін-

вестиційної та іншої господарської діяльності; для 

інвестиційних проектів із залученими іноземними 

інвестиціями, які реалізуються відповідно до дер-

жавних програм розвитку пріоритетних галузей 

економіки, соціальної сфери й територій, може 

встановлюватися пільговий режим інвестиційної 

та іншої господарської діяльності.

Проте варто зауважити, що вітчизняна законо-

давча база має, принаймні, два основних недоліки: 

по-перше, нестабільність і ненадійність, по-друге, 

відсутність комплексності й наявність суперечнос-

тей у законодавчих актах. Нестабільність зумовлює 

неможливість спрогнозувати виробничо-господар-

ську і фінансову діяльність об’єктів інвестування, 

тому стабільна нормативна база для іноземного ін-

вестора є важливішою, ніж пільги.

Тому актуальним стає завдання підвищення 

привабливості української економіки для інозем-

них інвесторів та реальної конкуренції за інвестиції 

з економіками сусідніх держав (у першу чергу, кра-

їн Центральної та Східної Європи). Головними ін-

струментами у боротьбі за інвестиції є реальне, а не 

декларативне покращення інвестиційного клімату, 

зменшення бюрократичних процедур, спрощення 

регуляторно-реєстраційних вимог та вжиття ради-

кальних заходів щодо дієвого захисту інвестицій. 

Виходом із ситуації є обґрунтування раціональної 

інвестиційної політики, в якій пріоритет матимуть 

система державного регулювання й реформування 

структури власності на основі приватизації та кон-

цепція технічного переоснащення промислового 

виробництва із залученням коштів іноземних ін-

весторів. Така концепція забезпечить підвищення 

інвестиційної активності за наявності певних еко-

номічних передумов, якими є:

— залучення іноземних інвестицій з ураху-

ванням мети і завдань структурної трансформації 

промислового комплексу, цільових програм між-

галузевого розвитку, конверсії;

Таблиця 1

Чинники інвестиційної привабливості України
Чинники Характеристика

Вигідне гео-

політичне 

розміщення

Країна має вихід до Чорноморського ба-

сейну, розташована на перехресті тран-

спортних шляхів Європа-Азія, Північ-

Південь
Високий 

рівень 

природно-

ресурсної 

забезпече-

ності 

За кількістю розвіданих запасів марган-

цевих руд Україна — друга в світі та пер-

ша — серед країн СНД; запасами вугілля, 

залізної руди, второнних каолінів, калій-

них солей, глинистої сировини країна за-

безпечена на 100–200 років

Дешева ква-

ліфікована 

робоча сила

Середньомісячна заробітня плата в Укра-

їни на вересень 2011 р. становить 2571 

грн., тоді як рівень мінімальної заробітної 

плати, наприклад, у Франції — 1393,82 

євро.

Інформаційне забезпечення й центри допо-

моги іноземним бізнесменам мають інформувати 

інвесторів про різні проекти й умови їх здійснен-

ня за кордоном, систему оподаткування, адмі-

ністративно-правові процедури господарської ді-

яльності тощо.

Система податкових і митних пільг передба-

чає податкові канікули, зниження ставок оподат-

кування в разі реінвестування отриманого прибут-

ку чи інвестування у певні регіони й галузі, захист 

від подвійного оподаткування, а також звільнення 

від митних зборів на імпорт новітніх машин та об-

ладнання, технологій, ноу-хау, експорту продукції 

власного виробництва для покриття валютних ви-

трат або зменшення цих зборів.

У спеціальних економічних зонах діє ще роз-

винена система податкових і митних пільг, спро-

щення адміністративних процедур. Це, зокрема: 

зміцнення позицій національної грошової оди-

ниці, її конвертованість; можливість для підпри-

ємств, створених з участю іноземних інвесторів, 

вільно конвертувати отримані доходи; користу-

вання банківською системою країни; надання 

державних кредитів для інвестиційних проектів 

у пріоритетні сфери.

Підприємці США вважають, що інвестиції у 

країні з високим рівнем політичних, географіч-

них, валютних, фінансових, інвестиційних та ін-

фляційних ризиків повинні мати мінімальну нор-

му прибутку — щонайменше 25 %. В Україні ця 

норма майже вдвічі нижча, до того ж має великий 

термін окупності капіталу. За оцінками західних 

дослідників, норма прибутку на капітал, вкладе-

ний, наприклад, у будівництво заводу, у Західній 

Європі становить 38,6 %, термін окупності — 6 

років, в Україні ці показники дорівнюють відпо-

відно 21 % і 11 років [2, с. 70].

Крім того, існують інші негативні моменти: 

насамперед, це бюрократичні перешкоди й ле-

гітимна невизначеність у процесі приватизації; 

відсутність реальної приватизації та закону про 
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— збільшення обсягів інвестиційних ресур-

сів, які формують виробничий потенціал на но-

вітній науково-технічній базі;

— ефективне використання інвестицій;

— обґрунтування вибору пріоритетних сек-

торів матеріального виробництва, які визначають 

конкурентні позиції країни на світових ринках;

— створення динамічного експортного потенці-

алу, що може швидко адаптуватися до кон’юнктури 

зовнішнього ринкового середовища [3, с. 101];

— розвиток виробництва продукції виробни-

чо-технічного призначення.

Важливо обрати пріоритети в інвестиційному 

процесі, які б забезпечили найвищий рівень його 

ефективності. Це зумовлює потребу здійснення 

таких заходів:

— звуження напрямів інвестування і запрова-

дження проектів з урахуванням існуючого іннова-

ційного потенціалу;

— включення в інвестиційний процес як дер-

жавних, так і приватних ресурсів;

— залучення іноземних партнерів до запро-

вадження інвестиційних проектів, пов’язаних із 

використанням інноваційного і промислового 

потенціалу;

— створення нових організаційних форм ін-

теграції фінансового і промислового капіталу;

— розробка і запровадження регіональних 

програм інвестування. При цьому іноземні кре-

дити під державні гарантії потрібно спрямовувати 

насамперед у пріоритетні сфери на фінансування 

інвестиційних проектів, які забезпечать розвиток 

експортного потенціалу, і галузі, де терміни окуп-

ності виробничих інвестицій є порівняно малими.

Також слід вжити певних організаційних за-

ходів щодо створення єдиної цілісної системи 

державного управління інвестиційними проце-

сами, яка б залучала відповідні структури для ро-

боти з іноземними інвестиціями, механізми ре-

алізації державної політики залучення капіталу, 

координації діяльності з міжнародними органі-

заціями, проведення експертиз найважливіших 

проектів та їх конкурсний відбір. Економіко-ор-

ганізаційний блок механізму залучення інвести-

цій може функціонувати лише разом із ефектив-

ним механізмом державних гарантій і системою 

законодавчого, нормативного, інформаційного 

забезпечення іноземних інвестицій, організації 

системи страхування й перестрахування інозем-

них інвестицій, сприяння розвитку банківсько-

кредитної системи [6, c. 140].

Для створення ефективної системи залучення 

іноземних інвестицій передусім необхідно сфор-

мувати відповідну законодавчу базу. Потрібно на 

державно-правовому рівні уточнити питання про 

концесії, визначити можливості отримання при-

бутку іноземними інвесторами від розвідування, 

розробки, видобування й експлуатації природних 

ресурсів. Потребує найретельнішого обґрунту-

вання й система валютного регулювання [4, с. 97].

Варто зазначити, що було б доцільно під-

тримувати інвестиційні проекти, спрямовані на 

розвиток приватного сектору (насамперед малих 

і середніх підприємств, які повинні одержати до-

ступ до інвестиційних кредитів і страхування), 

організовувати виставки інвестиційних проектів, 

створювати контрактові біржі.

Важливим фактором підвищення інвести-

ційної активності є формування інформацій-

ної відкритості і привабливості іміджу країни. 

В Україні необхідно активізувати створення 

інформаційних мереж для інформаційної під-

тримки вітчизняного бізнесу і забезпечення його 

конкурентоспроможності. Покращити ситуацію 

системного і кваліфікованого інформування ін-

весторів може Національне рейтингове агент-

ство, яке має створити Україна. Успіх економіч-

ного зростання залежить від рівня ефективності 

інвестиційної політики, яка є невід’ємною скла-

довою економічної політики країни [5, c. 139].

У теперішній час в Україні наявні позитив-

ні зрушення і тенденції на інвестиційному ринку, 

які потрібно підтримати для закріплення стійкого 

економічного зростання. Обсяг прямих іноземних 

інвестицій в Україну за період з 2004 по 2012 роки 

поступово збільшувався. У 2007 та 2008 роках відбу-

лося значне збільшення надходжень інвестиційних 

коштів в економіку країни. Проте 2012 рік характе-

ризується зменшенням притоку прямих іноземних 

інвестицій порівняно з попередніми роками. Тому 

з метою створення додаткових дієвих стимулів для 

розширення інвестиційної діяльності, вирішення 

питань макроекономічної стабілізації, поліпшення 

інвестиційного клімату, в тому числі умов діяль-

ності іноземних інвесторів в Україні, слід забез-

печити стабілізоване управління інвестиційним 

кліматом задля економічного розвитку держави, 

розробити нові й удосконалити існуючі функції 

системи управління.

Далі слід розглянути пріоритетні галузі для 

інвестицій, які наведені у табл. 2.

Аналізуючи дані, можна зробити висновок, 

що до числа пріоритетних напрямків слід відне-

сти промисловість, операції з нерухомим майном, 

а також сучасну інфраструктуру, включаючи тран-

спорт та телекомунікації.

Отже, обсяг прямих іноземних інвестицій в 

Україну за період з 2004 по 2012 роки поступово 

збільшувався. Проте на сьогоднішній день по-

тенційні інвестори характеризуються порівняно 

низьким інтересом до України. Причиною цього є 

несприятливий інвестиційний клімат, зумовлений 

низьким рівнем привабливості умов економічної 

діяльності і високим рівнем інвестиційних ризиків.

Висновки. Досягти підвищення інвести-

ційної активності можна за умови розробки й 
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Таблиця 2

Прямі іноземні інвестиції в Україну за роками (млн. грн.)
Роки 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Усього 

інвестицій
89314 111174 148972 222679 272074 192878 189061 195681 188112

В основний 

капітал 
75714 93096 125254 188486 233081 151777 150667 160342 150765

Таблиця 3

Інвестиції за видами економічної діяльності (млн. грн.)
Галузі 2008 2009 2010 2011

Сільське господарство 16890 9382 12231 12453
Промисловість 76618 57658 58558 57486
Діяльність транспорту та зв’язку 32558 24555 29084 29639
Операції з нерухомим майном, 

оренда, інжиніринг та надання 

послуг підприємцям

48840 25678 37189 36854

Торгівля 24695 14091 11830 12439

реалізації вітчизняної стратегії залучення іно-

земного капіталу. Перш за все, для покращен-

ня інвестиційного клімату в Україні необхідно 

знайти економічний механізм, який дав би змо-

гу збалансувати норму прибутку, рівень ризи-

ку, стимули й гарантії для залучення іноземних 

інвестицій у процес приватизації та розвитку 

експортного потенціалу, забезпечив бажаний 

кінцевий результат інвестування, тобто поміт-

ний внесок у розвиток економіки, підвищення 

ефективності її функціонування, впровадження 

сучасних технологій та методів управління.

Підготовку та реалізацію заходів щодо по-

ліпшення інвестиційного клімату і залучення 

іноземних інвестицій потрібно здійснювати у 

визначеній послідовності, тобто за такими ета-

пами: дослідження інвестиційного потенціалу 

України; вибір пріоритетних галузей та техно-

логій; розробка способів залучення інвестицій; 

реалізація розробленої політики та контроль за 

її виконанням.
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