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Анотація. Розглянуто теоретичні i прак-
тичні аспекти стимулювання надходжень іно-
земних інвестицій в Україну та поліпшення їх 
використання з метою підвищення конкурен-
тоспроможності та ефективності економіки, 
забезпечення її стабільного розвитку. 

Доведено, що несприятливий інвестиційний 
клімат, низькі темпи економічного зростання, 
високі інвестиційні ризики стримують над-
ходження іноземних інвестицій в Україну. До- 
с ліджено роль іноземних інвестицій у розвитку 
країн-реципієнтів залежно від обраної моделі 
економічного розвитку. 

За допомогою побудованих економетричних 
моделей установлено, що економіка України 
розвивається за екзогенною моделлю залежно-
го розвитку. 

Обгрунтовано, що важливу роль у розвитку 
економіки України відіграють іноземні інвес-
тиції, обсяг яких значною мірою залежить від 
величини експорту, ВВП і динаміки валютного 
курсу. 

Ключові слова: іноземні інвестиції, інвестиційна 
привабливість, економетричні моделі, міжнарод-
ні рейтинги, конкурентоспроможність, ефектив-
ність. 

Аннотация. Рассмотрены теоретичес-
кие и практические аспекты стимулирова-
ния притока иностранных инвестиций в  
Ук ра ину и улучшение их использования с  
целью повышения конкурентоспособности  
и эф фек тивности экономики, обеспечение 
ее ста бильного развития. Доказано, что 
неблагоприятный инвестиционный климат, 
низкие темпы экономического роста, высокие 
инвестиционные риски сдерживают приток 
иностранных инвестиций в Украину. Исследо-
вана роль иностранных инвестиций в разви-
тии стран-реципиентов в зависимости от 
выбранной модели экономического развития. 
С помощью построенных эконометрических 
моделей установлено, что экономика Украины 
развивается по экзогенной модели зависимо-
го развития. Обосновано, что важную роль в 
развитии экономики Украины играют прямые 
иностранные инвестиции, объем которых в 
значительной степени зависит от величины 
экспорта, ВВП и динамики валютного курса.

Ключевые слова: иностранные инвестиции, 
инвестиционная привлекательность, эконо мет-
рические модели, международные рейтинги, конку-
рентоспособность, эффективность.

Постановка проблеми. Важливою умовою 
успішного економічного розвитку економіки 
країни і підвищення її конкурентоспроможнос-
ті є активне залучення інвестицій та ефективне 
їх використання. Утім, низька інвестиційна при-
вабливість України та обмежені можливості за-

лучення внутрішніх інвестицій негативно впли-
вають на відтворювальні процеси, стримують 
соціально-економічний розвиток країни. Тоді 
як активізація інвестиційного процесу сприя-
тиме трансформації економіки, упровадженню 
інновацій та новітніх технологій, розвиткові 
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інфраструктури. Натомість, попри значні при-
родні, виробничі, людські, технологічні ресур-
си, швидку інтернаціоналізацію та інтеграцію 
у світовий фінансовий та економічний простір, 
економіка України залишається малою і неефек-
тивною, ВВП якої становить лише 0,29 % від сві-
тового ВВП (1992 року — 1 %). З огляду на зазна-
чене важливого значення набуває розроблення 
сучасних механізмів залучення і використання 
іноземного капіталу з метою підвищення конку-
рентоспроможності та ефективності національ-
ної економіки, забезпечення сталого її розвитку.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблемі залучення і використання іноземних 
інвестицій в Україні, їхній класифікації та оцін-
ці ефективності, державного регулювання пря-
мих іноземних інвестицій значну увагу приділя-
ли такі вітчизняні і забіжні вчені, як: В. Геєць, 
Є. Балацкий, Т. Говорушко, А. Гура, М. Денисен-
ко, І. Д’яконова, В. Запахлюк, В. Корнєєв, Г. Кра-
маренко, А. Кузнєцова, В. Леонтьєв, М.  Леус, 
А. Лузгина, Д. Лук’яненко, Т. Майорова, С. Мар-
кова, Н. Навроцька, А. Пересада, С. Поліщук, 
О. Пустовойт, С. Рудейчук, Е. Редзюк, С. Тесля, 
Є. Третьякова, С. Шумська, М. Фрідмен, Ф. Хаєк, 
Р. Харрод та ін. Попри численні наукові дослі-
дження щодо проблем іноземного нвестування, 
в умовах невизначеності й високого інвестицій-
ного ризику залишаються недостатньо дослі-
дженими питання пошуку інструментів стиму-
лювання іноземних інвестицій та ефективності 
їх використання з метою підвищення конкурен-
тоспроможності економіки України та забезпе-
чення її стійкого економічного зростання. 

Мета дослідження. Розкрити теоретичні   
і практичні аспекти стимулювання надходжень 
іноземних інвестицій в Україну та поліпшення 
їх використання з метою підвищення конку-
рентноспроможності та ефективності економі-
ки, забезпечення її стабільного розвитку. 

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Підвищення конкурентоспроможності еконо-
міки України потребує значних фінансових ре-
сурсів. 

Водночас низька ефективність і надійність 
банківської системи, високі ризики й недо-
ступність банківських кредитів для реального 
сектору економіки, низький кредитно-інвес-
тиційний потенціал, нерозвиненість ринкової 
інфраструктури призводять до низької конку-
рентоспроможності самої банківської системи   
і зниження її позитивного впливу на конкурен-
тоспроможність національної економіки [1]. 

Про це свідчать і низькі значення для Украї-
ни Індексу глобальної конкурентоспроможнос-
ті Всесвітнього економічного форуму (Global 
Competitiveness Index, GCI), який визначає здат-
ність економіки зростати в довгостроковій  
перспективі та розглядає національну конку-
рентоспроможність як сукупність установ, по-
літики і факторів, які визначають рівень про-
дуктивності. 

Зауважимо, що у 2017—2018 роках за Індек-
сом глобальної конкурентоспроможності WEF 
Україна зі значенням індексу 4,11 займає лише 
81-шу позицію (рис. 1), тоді як Азербайджан 
(4,69) — 35-те місце; Польща (4,59) — 39-те міс-
це, Казахстан (4,35) — 57-ме місце.
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Рис. 1. Динаміка Індексу глобальної конкурентоспроможності WEF  
для України у 2012—2018 рр.

Примітка. Розроблено за даними джерела: The Global Competitiveness Report, World Economic Forum.
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Конкурентоспроможність — складне, бага-
торівневе і різноаспектне поняття, що не має 
однозначного тлумачення і передбачає розгляд 
його на рівні конкурентоспроможності націй, 
держави, національної економіки, регіону, кон-
кретної галузі, фірми, продукту/послуги. Згідно 
з визначенням фахівців ОЕСР, національна кон-
курентоспроможність — це здатність економіки 
за умов вільних і прозорих ринкових відносин 
виробляти товари і послуги, які відповідають 
вимогам міжнародних ринків, і одночасно під-
тримувати та підвищувати протягом тривалого 
часу реальні доходи свого населення, процвітан-
ня свого народу.

В умовах обмеженого банківського інвести-
ційного кредитування та внутрішніх інвести-
ційних ресурсів підприємств підвищення кон-
курентоспроможності та ефективності, стабіль-
ний економіки України можливий лише шляхом 
інтенсивного залучення іноземних інвестицій 
та ефективного їх використання в контексті ак-
тивізації інноваційно-інвестиційної складової 
розвитку з позитивним впливом на структурні 
процеси в реальному секторі економіки і роз-
ширення «економіки знань», забезпечення ди-
намічного економічного зростання. 

Глобалізація та динамічне зростання транс-
національних корпорацій, банків і міжнарод-
ної фінансово-інвестиційної інфраструктури на 
початку ХХІ століття формують нові виклики   
і перспективи для національних економік. Роль 
іноземного капіталу в країнах світу помітно 
збільшується, утім неоднозначно впливає на 
ефективність, конкурентоспроможність і роз-
виток економіки. Проблема в тому, що за від-
сутності ефективного державного регулювання 
щодо залучення і використання іноземних ін-
вестицій останні не завжди призводять до по-
зитивного результату. Іноді вони можуть мати 
й негативний вплив на розвиток економіки, 
банківської системи, не відповідати національ-
ним інтересам, призвести до зростання ризиків, 
зокрема, валютного, кредитного, ліквідності, 
поглиблення фінансової та економічної кризи, 
розбалансувати наявні фінансові потоки, погір-
шити екологічну ситуацію, скоротити внутріш-
ній ринок і частку національних товаровироб-
ників. 

Так, історичний досвід України показав, що 
політика стимулювання сукупного попиту на 
внутрішньому ринку за рахунок зовнішніх за-
позичень призвела країну не до прискореного 
економічного зростання, а до імпортозаміщен-

ня і затяжної глибокої економічної і фінансової 
кризи [2, с. 82].

З огляду на зазначене серед науковців і прак-
тиків не існує єдиної думки щодо впливу іно-
земних інвестицій, зокрема прямих іноземних 
інвестицій (ПІІ), на економічне зростання кра-
їн-реципієнтів. Відповідно до теорії модерні-
зації, ПІІ стимулюють економічне зростання   
і сприяють підвищенню ефективності та конку-
рентоспроможності економіки. На відміну від 
теорії модернізації, теорія залежного розвитку 
економіки [3] розглядає можливий коротко-
строковмй позитивний вплив ПІІ на економічне 
зростання, а в довгостроковій перспективі ПІІ 
можуть мати негативний вплив на економіч-
не зростання [4]. На нашу думку, така позиція 
є суперечливою, оскільки ставить під сумнів 
доцільність залучення іноземних інвестицій, 
замість вирішення питань ефективності їх ви-
користання і вдосконалення державної інвести-
ційної політики, спрямованої на залучення ПІІ   
в національну економіку на постійній основі.

У моделях ендогенного розвитку економіки 
зростання ПІІ мають сприяти економічному 
зростанню завдяки формуванню технологічної 
дифузії з країн-донорів до країн-реципієнтів 
[5, с. 529—545]. При цьому вважається, що ПІІ 
позитивно корелюють з економічним зростан-
ням лише в тому разі, коли країни-реципієнти 
мають достатній рівень розвитку людського 
капіталу, володіють економічною стабільністю 
і ліберальним ринком. Вважається, що інвес-
тування в людський капітал здатне генерувати 
більш високі темпи економічного зростання, 
сприяючи тим самим надходженню ПІІ у країну. 
Натомість розвинуті країни порівняно з краї-
нами, що розвиваються, володіють більш висо-
ким рівнем розвитку людського капіталу і тому 
потенційно спроможні генерувати вищі темпи 
надходження ПІІ. 

При дослідженні позивного чи негативно-
го впливу ПІІ на економічне зростання важли-
во правильно включити в модель і дослідити 
ключові фактори, що впливають на економіч-
не зростання. Найбільш поширеною є модель 
В. Леонтьєва [6, с. 408] щодо впливу ПІІ на довго-
строкове економічне зростання для розвинутих 
країн і країн, що розвиваються. Для розвинутих 
країн використовується співвідношення залеж-
ності іноземних інвестицій від обсягу валового 
національного продукту, так званий принцип 
мультиплікатора, який визначається рівнянням 

 (1)( ) ( ),I t sY t=
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де Y — випуск (валовий національний продукт) 
у даній групі країн; 

I — обсяг інвестицій у розвинених країнах; 
s — норма накопичення (інвестування), або 

мультиплікатор інвестицій;
Для країн, що розвиваються, визначається 

аналогічне співвідношення і пропонується мо-
дифікований принцип мультиплікатора:

 (2)
де зірочкою позначені аналогічні параметри   
і змінні для країн, що розвиваються; 

h — частка інвестицій, що направляється в 
країни, що розвиваються; 

b — акселератор інвестицій. 
Учені зазначають, що модель В. Леонтьєва 

має низку недоліків і умовностей [7], зокрема, 
не враховує структури іноземного капіталу,   
і передбачає, що у країни, які розвиваються, над-
ходить капітал тільки з розвинутих країн, тоді 
як його можуть залучати й з офшорних країн 
та інших країн. У модель включають внутрішні   
і зовнішні інвестиції, які вважаються рівнознач-

ними, що у принципі некоректно, оскільки вони 
дають різний економічний ефект. 

Прийнято вважати, що вплив ПІІ на еконо-
мічне зростання може бути позитивним, нега-
тивним або незначним, залежно від економіч-
них, інституційних і технологічних умов у кра-
їні-реципієнті. У зв’язку з цим постає питання, 
який же вплив мають іноземні інвестиції на 
економічне зростання в Україні. Завдання поляє 
в тому, щоб кількісно оцінити вплив ПІІ на роз-
виток економіки України з використанням еко-
номіко-математичних методів. 

Проведені дослідження за допомогою коре-
ляційного аналізу показали, що, незважаючи на 
незначні обсяги ПІІІ, які надходять до України, 
на сьогодні існує позитивний вплив ПІІ на соці-
ально-економічний розвиток в Україні (рис. 2). 
Має місце тісний кореляційний зв’язок між 
ВВП на одну особу населення України та ПІІ на 
одну особу населення України, про що свідчить 
високе значення коефіцієнта парної кореляції, 
r = 0,942.
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Рис. 2. Динаміка ВВП та ПІІ на одну особу населення України  
за 2010—2017 рр.

Примітка. Розроблено за даними [8].

Найчастіше при проведенні дослідження 
впливу ПІІ на економічне зростання включають 
такі змінні, як: ВВП на душу населення, рівень 
освіти, внутрішній коефіцієнт інвестицій, по-
літична нестабільність, умови торгівлі, стан фі-
нансового ринку. 

Для об’єктивної оцінки факторів, що впли-
вають на обсяги іноземного інвестування в 
Україні, була побудована математична модель 
залежності інвестицій від різноманітних факто-
рів, таких як: експорт з України до країн світу, 
ВВП України, інфляція, курс долара, мінімальна 
заробітна плата, індекс непрозорості економі-

ки, сукупні ресурси домогосподарств. Оскільки 
всі вищеназвані показники мають різні одини-
ці виміру, їх нормалізовано за допомогою лога-
рифмування. Через високу мультиколінеарність 
були вилучені всі фактори, окрім експорту, ВВП 
і курсу. Розроблено дві економетричні моделі, 
які є адекватними, мають статистично значу-
щі коефіцієнти. Зазначені моделі мають високу 
точність. Коефіцієнт детермінації (R2 ) дорівнює 
0,882. З огляду на те, що економіка України є екс-
портноорієнтованою, економетрична модель (3) 
визначає залежність обсягу іноземних інвести-
цій від масштабів експорту і валютного курсу. 

LOG(INVEST) = 1,71 · LOG(EXP) + 0,86 · (LOG(KURS) – 10,09.                           (3)
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Відповідно до моделі (3) зміна логарифміч-
ного значення експорту (млрд грн) на одиницю 
в середньому спричиняє зміну іноземних ін-
вестиції на 1,71 одиниці, у той час як за зміни 
логарифмічного значення курсу долара (грн) на 
одиницю іноземні інвестиції в середньому змі-

нюються на 0,86 одиниці, що є доказом розвитку 
економіки України за екзогенною моделлю. 

Економетрична модель (4) визначає залеж-
ність обсягу іноземних інвестицій від розміру 
валового внутрішнього продукту і валютного 
курсу. 

LOG(INVEST) = 1,6LOG(GDP) + 0,17(LOG(KURS)2 + 1,67.                                    (4)

Відповідно до моделі (4) зміна логарифмічно-
го значення ВВП (млрд грн) на одиницю в серед-
ньому спричиняє зміну іноземних інвестиції на 
1,6 одиниці, у той час як за зміни логарифміч-
ного значення курсу долара (грн) у квадраті на 
одиницю іноземні інвестиції в середньому змі-
нюються на 0,17 одиниці.

 Розроблені економіко-математичні моделі 
(3) і (4) показують високу залежність іноземних 
інвестицій від обсягу експорту, валового внут-
рішнього продукту, динаміки валютного курсу і 
підтверджують, що економіка України належить 
до експортноорієнтованих економік, яка розви-
вається за екзогенною моделлю залежного роз-
витку. 

На сьогодні стримувальним фактором над-
ходження іноземних інвестицій в Україну є 
низька інвестиційна привабливість, несприят-

ливий інвестиційний клімат в Україні. Інвести-
ційна привабливість країни — це комплекс умов 
функціонування економіки, що здатні забезпе-
чити стабільну інвестиційну діяльність інвес-
торів (політичних, соціальних, інституціональ-
них, екологічних, макро- і мікроекономічних) 
(рис. 3). Фундаментом інвестиційної привабли-
вості є ефективність вкладень. 

Перш за все, інвестиції спрямовуються в ті 
країни, що можуть забезпечити найбільшу при-
бутковість та ефективність. 

Представники підприємництва Сполучених 
Штатів Америки дотримуються думки, що ін-
вестиції в ті країни, для яких характерним є різ-
нопланові ризики, такі як, наприклад, валютні 
та політичні, мають забезпечувати норму при-
бутку щонайменше на 25 %. Утім, в Україні цей 
показник значно відстає від зазначеного.

Рис. 3. Чинники, що впливають на інвестиційний клімат в Україні
Примітка. Розроблено авторами.

Якщо враховувати оцінки дослідників із За-
хідної Європи, то норма прибутку на капітал, у 
разі вкладення в нерухомість, в Україні стано-
вить 21 % зі строком окупності в 11 років, тоді 
як у Європі ці показники становлять, відповід-
но, 38,6 % і шість років. Тобто за цими показни-

ками Україна суттєво відстає від країн Європи, 
що також є причиною низької інвестиційної ак-
тивності як закордонних, так і вітчизняних ін-
весторів [9].

Про доцільність поліпшення інвестиційного 
клімату в Україні свідчать і значення таких між-
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народних рейтингів, як Index of Economic Free-
dom 2018, Doing Business 2018. 

Індекс економічної свободи (Index of Econom-
ic Freedom) ураховує такі чотири ключові аспек-
ти економічного середовища, над якими уряди, 
здебільшого, здійснюють політичний контроль: 
верховенство права, розмір уряду, регуляторна 
ефективність і відкритість ринку. Україна за Ін-
дексом економічної свободи 2018 року перейш-

ла з категорії країн «репресованих» до групи 
країн, у яких «в основному невисока економічна 
свобода». Утім вона зайняла лише 150-те місце зі 
180-ти країн зі значенням 51,9 (табл. 1). 

Про низьку інвестиційну привабливість 
України свідчать значення таких складових Ін-
дексу економічної свободи (зі 100 можливих ба-
лів), як: «Інвестиційна свобода» — 35,0; «Фінан-
сова свобода» — 30,0.

Таблиця 1
Складові Index of Economic Freedom (2018) для України, Польщі і Швейцарії

№
пор.

Індекс економічної свободи /
субіндекси

Україна — 
150-та позиція  

у світі

Гонконг — 
1-ша позиція  

у світі

Польща — 
45-та позиція

Індекс економічної свободи (2018) 51,9 90,2 68,5
Субідекси:

1 Право власності 41,0 92,5 61,8
2 Ефективність судової системи 29,5 84,3 56,6
3 Ефективність роботи уряду 29,0 82,8 50,9
4 Податковий тягар 80,2 93,1 75,9
5 Витрати на утримання уряду 45,0 90,2 47,0
6 Фіскальне здоров’я 75,9 100 81,5
7 Свобода ведення бізнесу 62,7 96,3 67,2
8 Свобода праці 52,8 89,4 63,9
9 Монетарна свобода 60,1 84,3 85,0
10 Свобода торгівлі 81,1 90,0 86,9
11 Інвестиційна свобода 35,0 90,0 75,0
12 Фінансова свобода 30,0 90,0 70,0

Примітка. Розроблено за даними: 2018 Index of Economic Freedom / The Heritage Foundation / heritage.org/Index.

Про не зовсім сприятливий в Україні ін-
вестиційний клімат свідчить і значення рейтин-
гу Doing Business від Світового банку — Індексу 
легкості ведення бізнесу (Doing Business, DB).   
І хоч Україна 2018 року порівняно з попереднім 
роком поліпшила свою позицію із 80-ї до 76-ї, 

однак значення індексу DB (65,75) є нижчим за 
середнє значення для країн Європи і Середньої 
Азії. 

Україна в рейтингу Doing Business займає 
одну з найгірших позицій порівняно з іншими 
постсоціалістичними країнами (рис. 4). 
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Рис. 4. Рейтинг Doing Business (2018) для окремих постсоціалістичних країн
Примітка. Розроблено за даними: 2018 Index of Economic Freedom  

/ The Heritage Foundation / heritage.org/Index.
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Зауважимо, що 2018 року порівняно з попе-
реднім роком знизився рейтинг за шістьма ка-
тегоріями: «Реєстрація підприємств» (20 до 52), 
«Реєстрація власності» (із 63 до 64), «Отриман-
ня кредитів» (з 20 до 29), «Захист мінори тарних 
власників» (із 70 до 81), «Міжнародна торгівля» 
(зі 115 до 119), «Забезпечення виконання конт-
рактів (з 81 до 82). 

Водночас відбулося поліпшення рейтингу за 
такими чотирма категоріями: «Отримання до-
зволу на будівництво» (зі 140 до 35), «Підклю-
чення до системи електропостачання» (зі 130 до 
128), «Оподаткування» (з 84 до 43), «Закриття 
підприємств» (зі 150 до 149).

Зауважимо, що за браку належного держав-
ного регулювання не завжди відбувається ак-
тивне залучення та ефективне використання 
іноземних інвестицій. Для України актуаль-
ною залишається проблема підвищення якості 
іноземних інвестицій і вдосконалення їхньої 
структури щодо розвитку інноваційної еко-
номіки, реального сектору, зниження енерго-, 
ресурсомісткості виробництва, упровадження 

інноваційних технологій, зниження імпортоза-
лежності. За розрахунками експертів МВФ, на 
сучасному етапі розвитку глобальної економіки 
найбільш перспективними сферами для країн 
— реципієнтів ПІІ, є: відновлювальні джерела 
енергії; промислове виробництво; комунікацій-
но-сервісні центри; технологічні та інноваційні 
центри; туризм (10, с. 101).

В Україні пріоритетні сфери діяльності, в які 
вкладають ПІІ, дещо відрізняються від світової 
економіки, і на 01.10.2017 є такими (табл. 2): 
промисловість — 30,0  % від загального обсягу 
ПІІ (на 01.01.2010 — 42, %); фінансова і страхова 
діяльність — 22,4 % (23,0%); оптова і роздрібна 
торгівля — 13,5 % (11,1 %); операції з нерухомим 
майном — 9,2 % (6,1 %); інформація та комуніка-
ції — 5,8 % (4,0 %).

Як і у світі, для України однією з пріоритет-
них сфер вкладення ПІІ є інформатика та теле-
комунікації, але їхній обсяг хоч і збільшився 
порівняно з 2010 роком на 72,2 %, залишається 
незначним — становить лише 2 785,8 млн грн, 
або 5,8 % від загального обсягу інвестицій.

Таблиця 2
Динаміка і структура прямих іноземних інвестицій в економіці України  

за видами економічної діяльності за 2010—2017 рр.

Вид економічної діяльності
01.01.2010 01.10.2017 Зміни (+/-)

млн дол. % 
до заг. суми млн дол. % 

до заг. суми млн дол. %

Промисловість 16 473,7 42,2 14 481,5 30,0 -1 992,2 -12,1
Фінансова і страхова діяльність 8 973,20 23,0 10 824,7 22,4 1851,50 20,6
Гуртова і роздрібна торгівля 4 341,10 11,1 6 523,5 13,5 2 182,40 50,3
Інформація та телекомунікації 1 572,30 4,0 2 785,8 5,8 1 213,50 77,2
Операції з нерухомим майном 2 371,30 6,1 4 458,7 9,2 2 087,40 88,0
Транспорт 923,60 2,4 1 539,2 3,2 615,60 66,7
Будівництво 1 082,20 2,8 1 521,30 3,2 439,10 40,6
Діяльність у сфері 
адміністративного 
та допоміжного 
обслуговування 

872,10 2,2 1 767,7 3,7 895,60 102,7

Професійна, наукова 
і технічна діяльність 1 133,10 2,9 2 673,5 5,5 1 540,40 135,9

Інші 1 250,3 3,2 1 672,8 3,5 422,50 33,8
Усього 38 992,9 100,0 48 248,7 100,0 9 255,80 23,7

Примітка. Розроблено за даними [8].

Відсутні, як такі, іноземні інвестиції, у від-
новлювальні джерела енергії, тоді як у світі це є 
найпріоритетнішим напрямом. 

Значна частина ПІІ надходить до спекуля-
тивного сектору, що не сприяє ефективності 
використання інвестицій і підвищенню конку-

рентоспроможності економіки, а навпаки, може 
призвести до накопичення дисбалансів та зрос-
тання ризиків і кризових явищ. 

Про недостатню ефективність іноземних ін-
вестицій свідчить і те, що значна частина інозем-
них інвестицій надходить із ризикованих країн. 



 97

ISSN 2304-1692 ФІНАНСОВИЙ ПРОСТІР 2018 № 3 (31) 

Згідно з проведеним дослідженням основ ними 
інвесторами виступають Кіпр — з часткою 14 
258,6 млн дол., або 29,6  % від загального об-
сягу ПІІ (на 01.01.2010 — 8 603,1 млн дол.,   

або 22,1  %, Російська Федерація — 4 531,7 млн 
дол., або 9,4  % (1 900,2 млн дол., або 4,9  %), 
Віргінсь кі Острови — 1 765,4 млн дол., або 3,7 % 
(рис. 5).
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Рис. 5. Порівняльна структура прямих іноземних інвестицій в економіку України   
в розрізі країн-інвесторів за 2010 і 2017 рр.

Примітка. Розроблено за даними [8].

Міжнародний досвід свідчить, що для ба-
гатьох країн характерні територіальні диспро-
порції в розподілі ПІІ, більша частина ПІІ над-
ходить, здебільшого, до столиць, столичних 
мегаполісів. Наприклад, у Білорусі 88 % усіх ПІІ 
припадає на Мінськ [11]. 

В Україні також гостро постає проблема не-
досконалості територіальної структури інозем-
них інвестицій, адже 54,8 % від усіх інвестицій 

спрямовуються до м. Києва (рис. 6). Також най-
більш популярними областями є Дніпропетров-
ська (9,2 %), Одеська (5,1 %), Донецька (4,3 %), 
Київська (4,2 %) і Львівська (3,8 %) області [8]. 
Причина такого нерівномірного розподілу ПІІ 
полягає в тому, що інвестори хочуть якнай-
швидше отримати прибуток від вкладів, що 
можливо лише при інвестуванні в індустріально 
розвинуті регіони.
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Рис. 6. Прямі інвестиції (акціонерний капітал, боргові інструменти)  
у регіонах України станом на 01.10.2017, у % до загальної суми

Примітка. Розроблено за даними [8].

Для забезпечення збалансованості в розподі-
лі ПІІ та їхнього впливу на соціально-економіч-
ний розвиток регіонів ключову роль має віді-
гравати продумана економічна політика, яка б 
мала сприяти оптимальному розподілу ПІІ між 

регіонами з метою стимулювання економічного 
зростання в регіонах та усунення диспропор-
цій в їхньому соціально-економічному розви-
тку. Проведення такої ефективної інвестиційної 
політики щодо розвитку регіонів можливо за   
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допомогою законодавчого регулювання, надан-
ня певних податкових пільг. А це означає, що 
надходження іноземних інвестицій слід роз-
глядати з позиції їхньої відповідності основним 
напрямам розвитку національної економіки та 
регіонів країни.

Висновки. За результатами дослідження 
встановлено, що економіка України потребує 
активного залучення іноземних інвестицій, а це 
сприятиме підвищенню ефективності та конку-
рентоспроможності економіки. Однак невисокі 
темпи економічного зростання та низька інвес-
тиційна привабливість стримують надходження 
іноземного капіталу в Україну. Стимулювання 
надходження прямих іноземних інвестицій в 
економіку обумовлює більш активне викорис-
тання механізмів, які регулюють загальноеко-
номічні та інституціональні умови, насамперед 
забезпечення чіткого зв’язку між політикою за-

лучення іноземних інвестицій і стратегічними 
напрямами розвитку економіки. 

Державне регулювання залучення і викорис-
тання іноземних інвестицій має сприяти про-
гресивним структурним змінам в економіці, 
направленим на підвищення міжнародної кон-
курентоспроможності країни, розвиток пере-
дових високотехнологічних і наукомістких ви-
робництв, імпортозаміщення, насамперед тієї  
імпортної продукції, яку можуть виробляти 
віт чизняні підприємства, збільшення випуску 
високотехнологічної інноваційної екологічно 
чистої продукції з високою доданою вартістю. 
Для підвищення ефективності використання 
іноземних інвестицій важливим є підвищення 
їх якості та зниження інвестиційних ризиків, 
поліпшення структури вкладення іноземних 
інвестицій за видами економічної діяльності, 
краї нами-інвесторами, регіонами.
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