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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñüîãîäí³ íàøà êðà¿íà ñòî¿òü ïåðåä 
ãîñòðîþ ïðîáëåìîþ íåñòà÷³ âëàñíèõ êîøò³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ 
â³äíîâëåííÿ íàö³îíàëüíîãî âèðîáíèöòâà, ïðîâåäåííÿ ñòðóê-
òóðíî¿ ïåðåáóäîâè òà ³íòåãðàö³¿ äåðæàâè ó ñâ³òîâ³ åêîíîì³÷-
í³ ñèñòåìè. Â òàêèõ óìîâàõ âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº çà-
ëó÷åííÿ â Óêðà¿íó çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, çîêðåìà 
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Ñâ³òîâèé äîñâ³ä ïîêàçóº, ùî çàëó÷åí-
íÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ó âèãëÿä³ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é ìàº íèçêó 
ñóòòºâèõ ïåðåâàã äëÿ êðà¿íè, ùî ïðèéìàº, ïîð³âíÿíî ç ³íøè-
ìè ôîðìàìè åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà. Â äàíîìó êîíòåê-
ñò³ âèâ÷åííÿ îñîáëèâîñòåé çàëó÷åííÿ ñàìå ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ 
³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó äîçâîëèòü ìàêñèìàëüíî âèêîðèñòàòè âñ³ 
ïîçèòèâí³ åôåêòè ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ çàäëÿ ïîë³ïøåííÿ 
á³çíåñ–êëiìàòó, ï³äâèùåííÿ æèòòºâîãî ð³âíÿ íàñåëåííÿ, çà-
áåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó íàøî¿ êðà¿íè 
â ö³ëîìó òà çðîñòàííÿ ¿¿ åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó çîêðåìà.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Âàãî-
ìèé âíåñîê ó âèñâ³òëåííÿ ïðîáëåìàòèêè çàëó÷åííÿ ³íîçåì-
íèõ ³íâåñòèö³é çðîáèëè òàê³ çàðóá³æí³ â÷åí³: Ð. Áîðñóê, À. Ðà-
ç³í, ª. Áð³ãõåì, Ï. Ô³øåðà. Ñåðåä â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ, êîòð³ 
äîñë³äæóâàëè ïèòàííÿ ³íâåñòóâàííÿ, ìîæíà âèîêðåìèòè: 
À. À. Ïåðåñàäó, Í. ª. Ñêîðîáîãàòîâà, Þ. Êîâàëåíêî, À. Ô³ë³-
ïåíêà, Ä. Ëóê’ÿíåíêà, ª. Áîéêî, Â. Âîëîøèíà, Î. Ìîçãîâîãî, 
Î.Î. Áàëàíóöà, Ñ.Â. Çàõàð³íà, Î.². Ðîãà÷, Ë.Ì. Øèê, Ñ.Â. Êîç-
ëîâñüêîãî, Á.Â. Ãóáñüêîãî, À.Î. ×åðíèøîâà òà ³íøèõ â÷åíèõ. 
Íåçâàæàþ÷è íà çíà÷íó ê³ëüê³ñòü äîñë³äæåíü, íèçêà ïèòàíü, 
çîêðåìà âïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà åêîíîì³êó 
Óêðà¿íè, ïîòðåáóþòü äåòàëüí³øîãî äîñë³äæåííÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ îñîáëèâîñòåé çàëó÷åííÿ ïðÿ-
ìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (Ï²²) â åêîíîì³êó Óêðà¿íè. Äëÿ äî-
ñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíî¿ ìåòè â ðîáîò³ ïåðåäáà÷àºòüñÿ âèð³øè-
òè ðÿä çàâäàíü, ãîëîâíèìè ç ÿêèõ º:
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– äîñë³äèòè îñíîâí³ òåíäåíö³¿ çàëó÷åííÿ Ï²² â åêîíîì³êó Óêðà¿íè;
– âèñâ³òëèòè ïðîáëåìè, ÿê³ ïåðåøêîäæàþòü çàëó÷åííþ Ï²², 

òà çàïðîïîíóâàòè øëÿõè ¿õíüîãî âèð³øåííÿ.
Îá’ºêòîì äîñë³äæåííÿ ó ñòàòò³ âèñòóïàº ³íîçåìíå ³íâåñòó-

âàííÿ â åêîíîì³êó Óêðà¿íè. Ïðåäìåòîì º îñîáëèâîñò³ çàëó-
÷åííÿ Ï²² â óêðà¿íñüêó åêîíîì³êó íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðîçãëÿíåìî äèíàì³êó çà-
ëó÷åííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ÿêà ââàæàºòüñÿ ³íäè-
êàòîðîì çì³íè ð³âíÿ äîâ³ðè òà ðåéòèíãó êðà¿íè. Ïðîàíàë³çó-
âàâøè åêîíîì³÷íó àêòèâí³ñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â Óêðà¿í³ 
çà îñòàíí³ äåñÿòü ðîê³â (ðèñ. 1), ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî îá-
ñÿã çàëó÷åíèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó çàëèøàºòüñÿ 
íåçíà÷íèì.

ßê áà÷èìî ç íàâåäåíî¿ ä³àãðàìè, ïðîòÿãîì àíàë³çîâàíèõ 
ðîê³â çàãàëüíèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é çá³ëüøó-
ºòüñÿ (çà âèíÿòêîì 2015 ðîêó), àëå â òîé æå ÷àñ ç êîæíèì 
ðîêîì çìåíøóºòüñÿ òåìï éîãî ïðèðîñòó (òàáë. 1).

Òàê, ó ðîçðàõóíêó ïîð³âíÿíî ³ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì ó 2006 
ðîö³ ïðèð³ñò çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òèö³é ñòàíîâèâ ìàéæå 87% (àáî $7843 ìëí.), ó 2010 ðî-
ö³ – 12,5% (àáî $4436,6 ìëí.), ó 2014 ðîö³ – ò³ëüêè 3,1% 
(àáî $1761 ìëí.). Òàêà íåñïðèÿòëèâà òåíäåíö³ÿ ïîÿñíþºòü-
ñÿ òèì, ùî çà îñòàíí³ ðîêè åêîíîì³êà íàøî¿ äåðæàâè òàê ³ íå 
ïîçáàâèëàñÿ ãëèáîêèõ ñòðóêòóðíèõ äåôîðìàö³é ³ çíà÷íî â³ä-
ñòàº â³ä ðîçâèíåíèõ êðà¿í ñâ³òó çà ñóêóïíîþ ïðîäóêòèâí³ñòþ 
âñ³õ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà òà â³äïîâ³äíî – ð³âíåì äîáðîáóòó 
íàñåëåííÿ. Á³ëüø³ñòü óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ çàëèøèëèñÿ 

òåõíîëîã³÷íî â³äñòàëèìè, åíåðãîºìíèìè, ç³ ñëàáêîþ äèâåð-
ñèô³êàö³ºþ ïðîäóêò³â ³ ðèíê³â. Òàêèì ÷èíîì, óêðà¿íñüêà åêî-
íîì³êà ïîñòóïîâî âòðà÷àº ïåâíó çàö³êàâëåí³ñòü ³ ïðèâàáëè-
â³ñòü äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â.

Òàêîæ âàðòî îá´ðóíòóâàòè ñòð³ìêå çíèæåííÿ îáñÿãó Ï²² 
â Óêðà¿íó ñòàíîì íà ïî÷àòîê 2015 ðîêó. Çà ³íôîðìàö³ºþ 
Äåðæêîìñòàòó, àêö³îíåðíèé êàï³òàë íåðåçèäåíò³â íà 1 ñ³÷íÿ 
2015 ðîêó ñòàíîâèâ $45,916 ìëðä., ùî íà $11,140 ìëðä., 
àáî íà 19,5%, ìåíøå ïîêàçíèêà íà ïî÷àòîê ïîïåðåäíüîãî 
ðîêó ($57,056 ìëðä.). Òàêå çíèæåííÿ îáñÿãó ³íâåñòèö³é ïå-
ðåâàæíî çóìîâëåíå êóðñîâîþ ð³çíèöåþ, çà ðàõóíîê ÷îãî àê-
ö³îíåðíèé êàï³òàë çíèçèâñÿ íà $12,247 ìëðä., òîä³ ÿê â³ä-
ïëèâ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó çà ð³ê áóâ íåçíà÷íèì ³ ñòàíîâèâ 
$1,167 ìëðä. çà îäíî÷àñíîãî íàäõîäæåííÿ $2,452 ìëðä. 
íîâèõ ³íâåñòèö³é [3].

²íâåñòèö³¿ â Óêðà¿íó íàäõîäèëè ³ç 131 êðà¿íè ñâ³òó. Îñíî-
âíèìè ³íâåñòîðàìè Óêðà¿íè, íà ÿêèõ ïðèïàäàº 83% â³ä çà-
ãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é, çàëèøàëèñÿ Ê³ïð – $13,711 
ìëðä., Í³ìå÷÷èíà – $5,721 ìëðä., Í³äåðëàíäè – $5,112 
ìëðä., Ðîñ³éñüêà Ôåäåðàö³ÿ – $2,724 ìëðä., Àâñòð³ÿ – 
$2,526 ìëðä., Âåëèêà Áðèòàí³ÿ – $2,146 ìëðä., Áðèòàíñüê³ 
Â³ðã³íñüê³ îñòðîâè – $1,998 ìëðä., Ôðàíö³ÿ – $1,615 ìëðä., 
Øâåéöàð³ÿ – $1,391 ìëðä. ³ ²òàë³ÿ – $999,1 ìëí. (ðèñ. 2).

Îòæå, íà ñüîãîäí³ ìè ìîæåìî áà÷èòè íåçàäîâ³ëüíó äèâåðñè-
ô³êàö³þ äæåðåë çàëó÷åííÿ Ï²² â Óêðà¿íó ïî êðà¿íàõ–³íâåñòîðàõ, 
ùî â ïîäàëüøîìó ìîæå áóòè ðèçèêîì çàëåæíîñò³ åêîíîì³êè 
íàøî¿ äåðæàâè â³ä ïîë³òèêè ê³ëüêîõ êðà¿í – îñíîâíèõ ³íâåñòîð³â.

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà çàëó÷åííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó çà îñòàíí³ äåñÿòü ðîê³â [2]

Ð³ê Ùîð³÷íèé ïðèð³ñò Ï²² â Óêðà¿íó, $ ìëí. Ùîð³÷íèé ïðèð³ñò Ï²² â Óêðà¿íó, %
2005 – –
2006 +7843 +86,69
2007 +4717,3 +27,93
2008 +7935,4 +36,72
2009 +6073,7 +20,55
2010 +4436,6 +12,46
2011 +4753 +11,87
2012 +5527,9 +12,33
2013 +4961,1 +9,85
2014 +1761 +3,18
2015 –11140 –19,53

Òàáëèöÿ 1. Ùîð³÷íèé ïðèð³ñò íàäõîäæåííÿ Ï²² â Óêðà¿íó [2]
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Ðèñóíîê 2. Ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ â Óêðà¿íó çà îñíîâíèìè êðà¿íàìè–³íâåñòîðàìè [3]

Òàáëèöÿ 2. Ðîçïîä³ë ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïî ðåã³îíàõ Óêðà¿íè [2]

Ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿

óñüîãî, $ ìëí. ì³ñöå ðåã³îíó

àáñîëþòíèé ïðèð³ñò 
/ çìåíøåííÿ (–) äî 

ïî÷àòêó çâ³òíîãî ðîêó, 
$ ìëí.

íà îäíó îñîáó, $ ìëí.
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Óêðà¿íà 57056,4 45916,0 1759,6 –11140,4 1327,8 1072,0
Â³ííèöüêà 309,4 250,9 18 18 61,2 –58,5 191,5 156,1
Âîëèíñüêà 341,3 271,8 16 15 –39,2 –69,5 328,8 261,5
Äí³ïðîïåòðîâñüêà 9054,0 7758,7 2 2 631,7 –1305,3 2749,3 2364,6
Äîíåöüêà 3502,5 2550,4 3 3 415,5 –1052,1 828,8 592,1
Æèòîìèðñüêà 388,7 286,0 15 14 25,9 –102,7 306,9 227,0
Çàêàðïàòñüêà 437,5 376,6 13 13 31,1 –60,9 349,2 300,0
Çàïîð³çüêà 1125,4 885,2 8 10 47,8 –240,2 632,3 500,1
²âàíî–Ôðàíê³âñüêà 813,8 925,9 12 9 171,1 112,1 590,0 671,1
Êè¿âñüêà 1988,5 1653,8 5 5 153,3 –334,7 1157,4 950,6
Ê³ðîâîãðàäñüêà 158,5 84,7 22 23 54,8 –73,8 160,9 86,6
Ëóãàíñüêà 879,1 671,1 11 11 40,9 –208,0 391,9 301,6
Ëüâ³âñüêà 1701,4 1374,9 6 7 63,6 –326,5 674,9 545,7
Ìèêîëà¿âñüêà 282,8 232,6 19 19 38,1 –50,2 241,7 199,6
Îäåñüêà 1671,7 1432,5 7 6 42,6 –239,2 701,0 600,5
Ïîëòàâñüêà 1055,6 1029,1 9 8 122,4 –36,5 732,3 711,8
Ð³âíåíñüêà 313,4 269,3 17 16 14,6 –44,1 270,9 232,4
Ñóìñüêà 422,7 264,7 14 17 36,2 –158,0 372,1 235,1
Òåðíîï³ëüñüêà 68,9 56,4 25 25 5,0 –12,5 64,3 52,8
Õàðê³âñüêà 2131,9 1726,0 4 4 –42,4 –405,9 782,3 634,9
Õåðñîíñüêà 275,2 210,4 20 20 23,7 –54,8 256,2 196,9
Õìåëüíèöüêà 224,5 189,2 21 21 19,4 –35,3 171,7 145,4
×åðêàñüêà 887,9 510,4 10 12 5,4 –377,5 704,3 407,6
×åðí³âåöüêà 80,2 68,7 24 24 16,0 –11,5 88,6 75,8
×åðí³ã³âñüêà 128,4 103,8 23 22 23,4 –24,6 120,7 98,6
Êè¿â 28593,0 22733,0 1 1 1414,9 –5960,0 10190,7 8013,0
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Ùå îäí³ºþ òåíäåíö³ºþ, ùî ìîæíà ñïîñòåð³ãàòè ó ïðîöåñ³ 
çàëó÷åííÿ Ï²² â åêîíîì³êó Óêðà¿íè, º íåïðîïîðö³éíèé ðîçïîä³ë 
îáñÿã³â çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïî ðåã³îíàõ (òàáë. 2).

Âèõîäÿ÷è ç äàíèõ òàáë. 2 îñíîâíèìè ðåã³îíàìè, â ÿê³ ñïðÿìîâó-
âàëàñÿ ïåðåâàæíà á³ëüø³ñòü ³íâåñòèö³é, ñòàíîì íà 31.12.2014 º 
ïðîìèñëîâî ðîçâèíåí³ îáëàñò³, à ñàìå: ì. Êè¿â, Äí³ïðîïåòðîâñüêà, 
Äîíåöüêà, Õàðê³âñüêà, Êè¿âñüêà, Îäåñüêà, Ëüâ³âñüêà òà Ïîëòàâ-
ñüêà. Öå ñàìå ò³ ðåã³îíè, ÿê³ íà ñüîãîäí³ âæå º åêîíîì³÷íî ðîçâè-
íåíèìè òà íàéá³ëüø ïðèâàáëèâèìè äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â.

Òàêå ñïðÿìóâàííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ³ êàï³òàëü-
íèõ ³íâåñòèö³é â ðåã³îíàëüíîìó ðîçð³ç³ íå ñïðèÿº ð³âíîì³ðíî-
ìó ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêîâ³ ðåã³îí³â, à íàâïàêè, 
ïîñèëþº äèñïðîïîðö³¿ â ¿õíüîìó ðîçâèòêó.

Ó ö³ëîìó Óêðà¿íà íå íàëåæèòü äî ïåðåë³êó êðà¿í, ùî ìàþòü 
ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò òà âèñîêó ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàáëèâ³ñòü. Âîäíî÷àñ îêðåì³ ðåã³îíè Óêðà¿íè, ÿê ³ îêðåì³ 
ãàëóç³ ïðîìèñëîâîñò³, ìàþòü íåîäíîð³äíó ³íâåñòèö³éíó ïðè-
âàáëèâ³ñòü. ²íâåñòèö³¿ ñïðÿìîâóþòüñÿ ó âæå ðîçâèíåí³ ñôåðè 
åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ðèñ. 3).

Òàê, ñòàíîì íà 01.01.2015 á³ëüøà ÷àñòèíà ³íâåñòèö³é ïðèïà-
äàº íà óêðà¿íñüêó ïðîìèñëîâ³ñòü – $14,817 ìëðä., àáî 32,3% 
ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é, à òàêîæ íà óñòàíîâè ô³íàíñîâî¿ ³ ñòðàõîâî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ – $11,537 ìëðä., àáî 25,1%, ï³äïðèºìñòâà îïòîâî¿ ³ 
ðîçäð³áíî¿ òîðã³âë³, ðåìîíòó àâòîòðàíñïîðòíèõ çàñîá³â ³ ìîòîöè-
êë³â – $6,019 ìëðä., àáî 13,1%, îðãàí³çàö³¿ ç ðîáîòè ç íåðóõî-
ì³ñòþ – $3,804 ìëðä., àáî 8,3%, íàóêîâ³ ³ òåõí³÷í³ îðãàí³çàö³¿ – 
$2,837 ìëðä., àáî 6,2% [3]. Òîæ ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî 
³íâåñòèö³¿ ñïðÿìîâóþòüñÿ ó ò³ ãàëóç³, äå ìîæíà îòðèìàòè ÿêîìîãà 
á³ëüøèé ïðèáóòîê çà ìåíøèé ïðîì³æîê ÷àñó.

Íà æàëü, ó ïîòî÷íîìó ðîö³, çà ïðîãíîçàìè åêñïåðò³â, ñè-
òóàö³ÿ êàðäèíàëüíî íå çì³íèòüñÿ, íà Óêðà¿íó ÷åêàº «³íâåñ-
òèö³éíèé ãîëîä». Ïðîòÿãîì 2015 ðîêó êðà¿íà ïîâèííà îð³-
ºíòóâàòèñÿ íà ïðèïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà ð³âí³, 
ùî íå ïåðåâèùóº $1 ìëðä. [3]. Öå âêðàé ìàëåíüêà ñóìà äëÿ 
óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè. Äóæå áàãàòî çàëåæèòü â³ä øâèäêî-
ñò³ ïðîâåäåííÿ íåîáõ³äíèõ ðåôîðì, àëå öå ñêëàäíî ðåàë³çó-
âàòè â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ ðåöåñ³¿, êîíôë³êòó íà ñõîä³ êðà¿íè, 
ñïîñòåðåæóâàíîãî â³äòîêó êàï³òàëó òîùî. Îñíîâíà çàðóá³æíà 
ô³íàíñîâà äîïîìîãà ó 2015 ðîö³ áóäå íàäõîäèòè â³ä ì³æíà-
ðîäíèõ îðãàí³çàö³é, òàêèõ ÿê ÌÂÔ, Ñâ³òîâèé áàíêó òà ³í.

Çâ³ñíî, â çàëüíîìó ðîçóì³íí³ Óêðà¿íà º äåðæàâîþ ç ïðè-
âàáëèâèì ïðîñòîðîì äëÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çàâäÿêè 

áàãàòèì ïðèðîäíèì ðåñóðñàì, çíà÷íîìó ëþäñüêîìó ïîòåí-
ö³àëó, ðîçâèíóò³é ³íôðàñòðóêòóð³, ïîòåíö³éí³é ºìíîñò³ âíó-
òð³øíüîãî ðèíêó. Ïðîòå äóæå íèçüê³ ðåàëüí³ îáñÿãè ³íâåñ-
òèö³é íà ïðàêòèö³ ñâ³ä÷àòü ïðî íåäîñòàòíº âèêîðèñòàííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè, òîáòî íàÿâí³ñòü ö³ëî¿ íèç-
êè ïðîáëåì, ÿê³ êàðäèíàëüíî ñòðèìóþòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â 
³ ïðèò³ê ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó.

Íàéá³ëüø³ çàõ³äí³ êîìïàí³¿, ùî ïðàöþþòü â Óêðà¿í³, ãîëî-
âíèìè ïðîáëåìàìè, çâ’ÿçàíèìè ç ðåàë³çàö³ºþ ³íâåñòèö³éíèõ 
ïðîåêò³â, ââàæàþòü: ³ãíîðóâàííÿ âèìîã çàêîíîäàâñòâà óêðà-
¿íñüêèìè ó÷àñíèêàìè ïðîåêò³â òà âèñîêèé ð³âåíü êîðóïö³¿. 
Àâæåæ, öåé ïåðåë³ê º íå âè÷åðïíèì.

Íà ï³äñòàâ³ ïðîâåäåíèõ äîñë³äæåíü äî îñíîâíèõ ïðîáëåì 
çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó â åêîíîì³êó Óêðà¿íè, íà íàøó 
äóìêó, âàðòî â³äíåñòè òàê³:

– íåðîçâèíåí³ñòü â³ò÷èçíÿíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè;
– íèçüêó åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ íàö³îíàëüíîãî 

ôîíäîâîãî ðèíêó;
– ï³äâèùåíèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿;
– íåãàòèâíèé ì³æíàðîäíèé ³ì³äæ Óêðà¿íè, íèçüê³ ïîçèö³¿ ó 

ì³æíàðîäíèõ ðåéòèíãàõ;
– âèñîêèé ïîäàòêîâèé òèñê íà êàï³òàë ï³äïðèºìñòâ;
– â³äñóòí³ñòü ä³ºâî¿ ñèñòåìè ñòðàõóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñ-

òèö³é;
– íåäîñòàòíþ ³íôîðìîâàí³ñòü ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â ó áà-

ãàòüîõ êðà¿íàõ ïðî ñòàí ³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó Óêðà¿íè;
– ñêëàäí³ñòü ðåºñòðàö³éíèõ, ë³öåíç³éíèõ ³ ìèòíèõ ïðîöåäóð;
– áþðîêðàò³þ ³ â³äñóòí³ñòü ïðîçîðîñò³: äóæå âàæêî â÷àñíî 

îòðèìàòè äîçâ³ë, ë³öåíç³¿, òà é ñàì ïðîöåñ îòðèìàííÿ íåïî-
ñë³äîâíèé ³ íåçðîçóì³ëèé äëÿ ³íâåñòîðà;

– êîðóïö³éí³ òà äèñêðèì³íàö³éí³ ïðîöåñè, ùî ï³äðèâàþòü 
åêîíîì³÷í³ îñíîâè äåðæàâè, áëîêóþòü íàäõîäæåííÿ ³íîçåìíèõ 
³íâåñòèö³é, ïîðîäæóþ÷è ñòðàõ â ³íâåñòîð³â çà ñâî¿ âêëàäåííÿ;

– íåäîñêîíàëå çàêîíîäàâñòâî. Âñÿ çàêîíîäàâ÷à áàçà ìàº 
ïðèíàéìí³ äâà îñíîâíèõ íåäîë³êè: ïî–ïåðøå, íåñòàá³ëüí³ñòü 
òà íåíàä³éí³ñòü; ïî–äðóãå, â³äñóòí³ñòü êîìïëåêñíîñò³ òà óçãî-
äæåíîñò³ â ñàìèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêòàõ;

– íåñòàá³ëüíèé ïîë³òè÷íèé êóðñ êðà¿íè, ÿêèé çì³íþºòüñÿ ç 
ïðîâåäåííÿì íîâèõ âèáîð³â àáî Ïðåçèäåíòà, àáî Âåðõîâíî¿ 
Ðàäè;

– íåñòàá³ëüí³ñòü ïîë³òè÷íî¿ ñèòóàö³¿ íà ñõîä³ êðà¿íè. Òàê, 
ó 2014 ðîö³ óêðà¿íñüêà åêîíîì³êà íå îòðèìàëà ïîíàä $40 

Ðèñóíîê 3. Ðîçïîä³ë ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é çà ñôåðàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ [3]
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ìëðä. âàëþòíèõ ³íâåñòèö³é ÷åðåç òå, ùî ³íâåñòîðè çëÿêàëèñÿ 
ñèòóàö³¿ â Äîíáàñ³ òà çàõîò³ëè çàõèñòèòè ñâî¿ êàï³òàëè.

Äëÿ àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïåðåäáà÷àºòüñÿ 
ðÿä çàõîä³â, çîêðåìà:

– ñïðèÿòè ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó òà ³íâåñòèö³éíî¿ 
³íôðàñòðóêòóðè, à ñàìå øëÿõîì ñòàíîâëåííÿ ³íäóñòð³¿ ïðÿ-
ìîãî ³íâåñòóâàííÿ òà âåí÷óðíîãî êàï³òàëó, ñòâîðåííÿ óìîâ 
äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é íà ðèíêàõ êàï³òàëó;

– ïîæâàâèòè ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüíîñò³ ó ñïåö³àëüíèõ åêîíî-
ì³÷íèõ çîíàõ;

– ñòâîðèòè íåîáõ³äí³ óìîâè äëÿ åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíó-
âàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó øëÿõîì êîíñîë³äàö³¿ ôîíäîâèõ á³ðæ, 
çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ïðàâ ñïîæèâà÷³â ³íâåñòèö³éíèõ ïî-
ñëóã, ñòâîðåííÿ öåíòðàëüíîãî äåïîçèòàð³þ ö³ííèõ ïàïåð³â, 
ñèñòåìè êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ì³í³ì³çà-
ö³þ ðèçèê³â ï³ä ÷àñ âèêîíàííÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè òîùî;

– áðàòè àêòèâí³øó ó÷àñòü ó ì³æíàðîäíèõ çàõîäàõ ç ìåòîþ 
ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé Óêðà¿íè;

– óêëàäàòè ì³æäåðæàâí³ óãîäè ïðî çàîõî÷åííÿ ³ çàõèñò ³í-
âåñòèö³é òà óíèêíåííÿ ïîäâ³éíîãî îïîäàòêóâàííÿ;

– ðåàë³çîâóâàòè ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè çà ïðèíöèïîì «ºäè-
íîãî â³êíà»;

– çàáåçïå÷èòè ïîäàëüøå ðåôîðìóâàííÿ ïîäàòêîâî¿ ñèñ-
òåìè êðà¿íè, øëÿõîì ââåäåííÿ ïåâíèõ ï³ëüã, ùî ñïðèÿëè á 
çìåíøåííþ ïîäàòêîâîãî òèñêó íà çàëó÷åíèé ³íîçåìíèé êà-
ï³òàë ïðîòÿãîì ïî÷àòêîâîãî ïåð³îäó éîãî âèêîðèñòàííÿ;

– çàïðîâàäèòè åêîíîì³÷íèé ìåõàí³çì ñòðàõóâàííÿ ðèçèê³â 
³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ;

– ñòâîðåííÿ ñó÷àñíî¿ ñèñòåìè äåðæàâíèõ ãàðàíò³é çàõèñ-
òó ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òà âðåãóëþâàííÿ êîìåðö³éíèõ ñïîð³â 
ì³æ ñóá’ºêòàìè ³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó;

– ñòâîðèòè äîäàòêîâ³ ñòèìóëè äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ó ïð³-
îðèòåòí³ ãàëóç³ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè, à ñàìå ó íàóêîâó, íàóêî-
âî–òåõí³÷íó òà ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü. Äëÿ òîãî ùîá çðîáèòè ö³ 
ñôåðè ³íâåñòèö³éíî ïðèâàáëèâèìè äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, 
êðà¿í³ íåîáõ³äíî ïåðø çà âñå ðåàë³çîâóâàòè ñâ³é åêîíîì³÷íèé 
ïîòåíö³àë ó íàïðÿì³ ðîçâèòêó ñàìå öèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè;

– ñòâîðèòè òà âïðîâàäèòè îñâ³òí³ ïðîãðàìè, ùî ñïðèÿòè-
ìóòü ðîçâèòêó âèíàõ³äíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ôîðìóâàííþ ïî-
âàãè äî ïðàâà ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³;

– ïðèñêîðèòè çä³éñíåííÿ ìèòíîãî îôîðìëåííÿ òîâàð³â òà ³íøèõ 
ïðåäìåò³â, ùî ïåðåì³ùóþòüñÿ ÷åðåç ìèòíèé êîðäîí Óêðà¿íè;

– ãàðìîí³çóâàòè íàö³îíàëüíå çàêîíîäàâñòâî, óçãîäèòè éîãî 
ç ºâðîïåéñüêèì òà çàïðîâàäèòè íåìîæëèâ³ñòü çì³íè çàêîí³â, 
ùî ñòîñóþòüñÿ ³íâåñòóâàííÿ, ïðèíàéìí³ íà íàéáëèæ÷³ òðè ðîêè. 
Â³äïîâ³äíî, òàêèì ÷èíîì äåðæàâà ìàº çàáåçïå÷èòè íàä³éíèé 
³íñòèòóö³éíèé çàõèñò ïðàâ ³íâåñòîð³â, âäîñêîíàëèòè íîðìàòèâ-
íî–ïðàâîâó áàçè ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³;

– íåîáõ³äíî çìåíøèòè ð³âåíü êîðóìïîâàíîñò³ òà áþðîêðà-
òèçàö³¿ îðãàí³â âëàäè ÷åðåç ï³äãîòîâêó ïåðåë³êó çàõîä³â ùîäî 
ïîñèëåííÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïðåäñòàâíèê³â îðãàí³â âèêîíàâ-
÷î¿ âëàäè é îðãàí³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ çà â÷èíåííÿ 
êîðóïö³éíèõ òà ³íøèõ äèñêðèì³íàö³éíèõ ä³é ùîäî ³íâåñòîð³â;

– âèð³øèòè ãîñòð³ ïîë³òè÷í³ ïèòàííÿ ñòîñîâíî ñõ³äíî¿ ÷àñòè-
íè Óêðà¿íè. Ç îäíîãî áîêó, òàêà ïîë³òè÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü ïðè-
çâîäèòü äî ïîðîäæåííÿ íåãàòèâíîãî ³ì³äæó íàøî¿ äåðæàâè â 
î÷àõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, à ç ³íøîãî – öå ñòðèìóº ðîçâèòîê 
êðà¿íè çàãàëîì, îñê³ëüêè íà òåðèòîð³¿ Äîíåöüêî¿ òà Ëóãàíñüêî¿ 

îáëàñòåé çîñåðåäæåíà çíà÷íà ÷àñòèíà ïðîìèñëîâîãî êàï³òà-
ëó. Òîæ âèð³øóâàòè äàíå ïèòàííÿ òðåáà íåãàéíî.

Îòæå, âñ³ ïåðåðàõîâàí³ íàïðÿìè ïîë³ïøåííÿ ³íâåñòèö³éíî-
ãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³ ìàþòü çàáåçïå÷èòè ñïðèéíÿòòÿ ³íîçåì-
íèì ³íâåñòîðîì íàøî¿ êðà¿íè ÿê ñòàá³ëüíî¿ ³ ïåðåäáà÷óâàíî¿ 
äåðæàâè, à ¿¿ åêîíîì³êó òàêîþ, äå ìàêðîåêîíîì³÷íà ñòàá³ëü-
í³ñòü àñîö³þºòüñÿ ³ç ïîñë³äîâíèì ðîçâèòêîì, âêëþ÷àþ÷è 
ñòàá³ëüí³ òåìïè çðîñòàííÿ âèðîáíèöòâà, ïëàòîñïðîìîæíèé 
ïîïèò, à òàêîæ åêîíîì³÷íó ñòðóêòóðó, ÿêà ïîñò³éíî ìîäåðí³-
çóºòüñÿ. ²íøèìè ñëîâàìè, çàïðîâàäæåííÿ ðîçãëÿíóòèõ ïðî-
ãðàì ïðèâåäå äî ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ³ì³äæó Óêðà¿íè, 
çá³ëüøåííÿ îáñÿãó çàëó÷åíîãî ³íîçåìíîãî êàï³òàëó òà óñï³ø-
íîãî ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè â ö³ëîìó.

Âèñíîâêè
Óêðà¿íñüê³ ðåàë³¿ ñâ³ä÷àòü ïðî òåíäåíö³þ çðîñòàííÿ çà-

ãàëüíîãî îáñÿãó Ï²², ïðîòå ç³ çíà÷íèì çìåíøåííÿì ùîð³÷íèõ 
òåìï³â ïðèðîñòó. Ó ðîçðàõóíêó íà îäíó îñîáó ïðèõîäèòüñÿ 
áëèçüêî $1000 Ï²². Çà öèì ïîêàçíèêîì Óêðà¿íà ïîñòóïàºòü-
ñÿ áàãàòüîì êðà¿íàì, ó òîìó ÷èñë³ é êðà¿íàì ÑÍÄ.

Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ âêëàäåííÿ ³íâåñòèö³é ó ï³äïðèºìñòâà ç á³ëüø 
âèñîêèì ð³âíåì ðåíòàáåëüíîñò³ òà øâèäêèì ñòðîêîì îêóïíîñ-
ò³. Òîáòî ³íâåñòèö³¿ ïåðåâàæíî ñïðÿìîâóþòüñÿ ó âæå ðîçâèíå-
í³ ñôåðè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ çîñåðåäæóþòüñÿ ó ïðîìèñëî-
âî ðîçâèíåíèõ ðåã³îíàõ êðà¿íè. Çíà÷íà ÷àñòêà Ï²² íàäõîäèòü ç 
Ê³ïðó, Í³ìå÷÷èíè, Í³äåðëàíä³â, ÐÔ, Â³ðã³íñüêèõ îñòðîâ³â òîùî.

Ãîëîâíèìè ïðîáëåìàìè ó çàëó÷åíí³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà 
ñüîãîäí³ º: ïîë³òè÷íà òà çàêîíîäàâ÷à íåñòàá³ëüí³ñòü, â³äñóòí³ñòü 
ä³ºâî¿ ñèñòåìè ñòðàõóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, çíà÷íèé ïî-
äàòêîâèé òà àäì³í³ñòðàòèâíèé òèñê, âèñîêèé ð³âåíü êîðóìïî-
âàíîñò³ òà áþðîêðàòèçìó, çíà÷íèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ â êðà¿í³ òà 
ñêëàäí³ñòü ðåºñòðàö³éíèõ, ë³öåíç³éíèõ ³ ìèòíèõ ïðîöåäóð.

Îñíîâíèìè øëÿõàìè âèð³øåííÿ öèõ ïðîáëåì ìîæóòü áóòè: 
ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ³íñòèòóö³é ³ ìåõàí³çì³â, ùî ïîëåãøóþòü 
ä³ÿëüí³ñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â Óêðà¿í³, òà çä³éñíåííÿ ñêî-
îðäèíîâàíî¿ ³íôîðìàö³éíî–ìàðêåòèíãîâî¿ ïîë³òèêè, ùî ñóò-
òºâî ïîêðàùèòü ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü Óêðà¿íè ó ñâ³ò³.

Ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ äîö³ëüíî ïðîâîäèòè äëÿ ôîðìóâàí-
íÿ îïòèìàëüíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, ÿêà á ñïðè-
ÿëà àêòèâ³çàö³¿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó â³ò÷èçíÿíó åêîíîì³êó.
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