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У статті досліджено сутність та тео-
ретичні підходи до трактування поняття 
інвестиційного клімату. Наведено автор-
ське визначення терміна «інвестиційний клі-
мат» як сукупності системи об’єктивних чи 
суб’єктивних факторів, притаманних певній 
окремій країні, що визначають її привабли-
вість для інвестора. Проаналізовано сере-
довище для іноземних інвестицій в Україні в 
контексті ЗЕД. У дослідженні виокремлено 
основні країни-інвестори в економіку Укра-
їни та основні галузі, що є привабливими 
для прямого іноземного інвестування. Також 
окреслено основні показники інвестиційного 
клімату. У дослідженні зроблено оцінку інвес-
тиційного клімату України за допомогою 
оцінки основних факторів, що впливають 
на його формування (зовнішньополітичного 
стану, макроекономічних факторів, пра-
вового середовища та податкового ото-
чення). Запропоновано авторське вирішення 
проблем, пов’язаних із формуванням сприят-
ливого бізнес-середовища.
Ключові слова: інвестиційни клімат, біз-
нес-середовище, сталий розвиток, іноземні 
інвестиції, міжнародні економічні відносини, 
показники інвестиційного клімату.

В статье исследована сущность и теоре-
тические подходы к трактовке понятия 

инвестиционного климата. Представлено 
авторское определение термина «инве-
стиционный климат» как совокупности 
системы объективных или субъектив-
ных факторов, присущих определенной 
отдельной стране, которые определяют 
ее привлекательность для инвестора. 
Проанализирована среда привлечения ино-
странных инвестиций в Украине в кон-
тексте ВЭД. В исследовании выделены 
основные страны-инвесторы в экономику 
Украины и основные отрасли, привлека-
тельные для прямого иностранного инве-
стирования. Также обозначены основные 
показатели инвестиционного климата. В 
исследовании также произведена оценка 
инвестиционного климата Украины с 
помощью оценки основных факторов, 
влияющих на его формирование (внешне-
политического положения, макроэкономи-
ческих факторов, правовой среды и нало-
гового окружения). Предложено авторское 
решение проблем, связанных с формирова-
нием благоприятной бизнес-среды.
Ключевые слова: инвестиционный кли-
мат, бизнес-среда, устойчивое развитие, 
иностранные инвестиции, международные 
экономические отношения, показатели 
инвестиционного климата.

The article examines the essence and theoretical approaches to the interpretation of the investment climate concept. The main purpose of the article is 
to analyze the investment climate of Ukraine in the foreign economic activity context , to identify the main problems in attracting foreign investments, to 
find some ways to minimize investments risks, taking into account European experience and the investment improvement areas. The author's definition 
of the "investment climate" term is given as a set of objective or subjective factors specific to a particular country, which determine its attractiveness to 
the investor. The foreign investments environment in Ukraine in the context of foreign economic activity is analyzed too. The study assesses the invest-
ment climate of Ukraine by assessing the main factors influencing on its formation (the foreign policy, the macroeconomic factors, the legal environment 
and the tax environment). The author's solution to the problems is associated with the favorable business environment formation. In general, the country 
investment climate is influenced by many different factors, but crucial among them are the political stability, the degree of government intervention 
in the economy, the presence or absence of natural resources, the demographic situation, the geographical location, the level and dynamics of key 
macroeconomic indicators. The factors that shape the investment climate of Ukraine are outlined and the author’s solution to the problems is related to 
the formation of a favorable business environment.The study identifies the main countries-investors in the economy of Ukraine and the main industries 
that are attractive for foreign direct investment. The analysis of the investment climate of Ukraine in the context of foreign economic activity and factors 
influencing the formation of such a business environment, allows us to conclude that the investment climate is a complex concept influenced by eco-
nomic, political, social and other factors. It can be noted that Ukraine is not attractive enough for investment flows, but it will have some prospects under 
conditions of overcoming some existing problems in the investment attracting.
Key words: the investment climate, the business environment, the sustainable development, the foreign direct investments, the international economic 
relations, the investment climate determinants.

Постановка проблеми. В умовах глобалізації 
економічного простору та інтеграції економічних 
процесів створення сприятливого інвестиційного 
клімату є необхідним для сталого економічного 
розвитку країни в контексті зовнішньоекономічної 
діяльності. Формування безпечного та надійного 
бізнес-середовища для іноземних інвесторів є 
одним із ключових чинників збільшення добробуту 
населення, обсягів валового внутрішнього про-
дукту та репутації країни на світовій арені.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Формування сприятливого інвестиційного клімату 
загалом та аналіз такого бізнес-середовища в 
Україні перебуває у сфері наукових зацікавлень 

таких учених, як І. Беззуб [1], Н. Скринник [12], 
М. Диха [3], К. Малько [6] та інші.

Серед інших учених, які досліджували інвес-
тиційний клімат окремих країн, можна виді-
лити Л. Українець [13], питаннями використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяльності 
займався А. Непран [7], а Б. Райзберг [11], У. Шарп 
[15], Дж.В. Бейлі [15] у своїх працях розкрили суть, 
чинники та особливості іноземного інвестування.

Постановка завдання. Мета статті полягає 
в аналізі інвестиційного клімату України в кон-
тексті ЗЕД, визначенні основних проблем щодо 
залучення іноземних інвестицій, пошуку шляхів 
мінімізації інвестиційних ризиків з урахуванням 
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європейського досвіду та напрямів покращення 
інвестиційної діяльності.

Викладення основного матеріалу дослідження. 
Інвестиційний клімат – це сукупність об'єктивних 
та суб'єктивних умов, які сприяють або гальмують 
процес інвестування народного господарства та 
окремих підприємств, компаній, галузей [4]. Тобто 
це усі економічні, фінансові та соціально-полі-
тичні умови у країні, які впливають на те, чи готові 
фізичні особи, банки та установи позичати гроші 
та купувати частку (інвестувати) у підприємств, що 
працюють на території цієї країни. 

На нашу думку, під терміном «інвестицій-
ний клімат» можна розуміти сукупність системи 
об’єктивних чи суб’єктивних факторів, притаман-
них певній окремій країні, що визначають її при-
вабливість для інвестора. 

Поняття інвестиційного клімату об’єднує в собі 
цілу систему факторів, які визначають ділову при-
вабливість окремої країни або її території.

Є такі показники клімату:
1. Корпоративний – привабливість об’єкта з 

точки зору його кредиторів, які купують цінні папери.
2. Привабливість галузі економіки.
3. Регіональний діловий клімат, який визнача-

ється як частка ризику з економічним потенціалом.
4. Інвестиційний клімат країни, що оцінюється 

провідними рейтинговими агентствами світу.
5. Світовий діловий клімат [4].
Сприятливий інвестиційний клімат – поняття 

відносне, оскільки воно оцінюється безпосеред-
ньо потенційними інвесторами. Проте, беручи до 
уваги досвід європейських країн та діяльність під-
приємців у цілому світі, можна виокремити основні 
фактори та чинники, які формують інвестиційний 
клімат держави. Серед них виділяють такі, як:

– прозора й обґрунтована законодавча база 
у сфері інвестування та державне регулювання 
інвестиційної діяльності;

– наявність загальних умов інвестиційної діяль-
ності, валютне регулювання, стабілізація націо-
нальної валюти, забезпечення інвестиційного рей-
тингу держави чи регіону на світовій арені;

– наявність гарантій, наданих державою інвес-
торам-нерезидентам;

– податкові пільги, режим іноземного інвес-
тування, умови реєстрації іноземних інвестицій і 
спільних підприємств, наявність вільних економіч-
них зон;

– стабільна робота фінансових і кредитних установ;
– стабільна політична ситуація;
– відсутність корупції і бюрократії;
– сприятливий стан інвестиційного ринку (функ-

ціонування фондових бірж, наявність інфраструк-
тури тендерів);

– рівень розвитку продуктивних сил;
– інвестиційна активність населення (вико-

нання державної програми приватизації, зміна 

структури форм власності, мотивація дій індивіду-
альних інвесторів) та інші [5].

Загалом на інвестиційний клімат держави 
чинять вплив дуже багато різноманітних факто-
рів, однак вирішальне значення серед них мають 
насамперед політична стабільність, ступінь втру-
чання уряду в економіку, наявність чи відсутність 
природних ресурсів, демографічна ситуація, гео-
графічне положення, рівень та динаміка ключових 
макроекономічних показників.

Як відомо зі світової практики, завдяки залуче-
ним інвестиціям створюються нові підприємства, 
з’являються нові робочі місця, модернізується облад-
нання на діючих підприємствах, запроваджуються 
інновації, розвивається інфраструктура. Одним зі 
стратегічних завдань кожної держави є саме ство-
рення сприятливого клімату, й Україна – не виняток.

Зробимо оцінку інвестиційного клімату України 
за допомогою оцінки основних факторів, що впли-
вають на формування інвестиційного клімату.

1. Зовнішньополітичний стан. 
Політична ситуація після виборів Президента 

України та Верховної Ради, втрата довіри насе-
лення до уряду, анексія Криму Росією та агресія 
Росії на Сході України значно погіршують полі-
тичну оцінку України.

2. Макроекономічні фактори.
Інвестор, маючи намір інвестувати в країну, 

здійснює аналіз та оцінку її макроекономічних 
показників. Беручи до уваги макроекономічні 
показники України, наведені у таблиці 1, можна 
зробити висновок про наявність інфляції, спри-
чиненої зростанням цін на імпортні товари, вели-
кий державний борг та нестабільність державних 
фінансів. Усі ці фактори є несприятливими для 
інвестування в економіку України.

3. Правове середовище.
Державне законодавство України щодо інвести-

цій зробило однакові умови діяльності для інозем-
них та вітчизняних інвесторів. Воно дає необхідні 
гарантії діяльності для інвесторів, а саме застосо-
вує національний режим інвестиційної діяльності. 
Інвестиції в Україні не підлягають вилученню з 
приватної власності осіб у власність держави. 

4. Податкове оточення.
Податкова політика держави має вплив на 

інвестиційну діяльність, адже саме величина 
податкового навантаження є часто вирішальним 
фактором у прийнятті рішення щодо інвестування 
в економіку країни.

Згідно з даними Державної служби статистики 
України, у 2019 році в економіку України прямими 
іноземними інвесторами з понад 76 країн світу 
вкладено 2870 млн дол. США прямих інвестицій.

Варто відзначити, що загалом спостерігається 
негативна динаміка залучення ПІІ в економіку Укра-
їни впродовж останнього десятиліття. Така тенден-
ція пояснюється нестабільною економіко-політич-
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Таблиця 1 
Макроекономічні показники України

Показник 2015 2016 2017 2018 2019
ВВП номінальний, млн дол. США 90615 93270 112154 130832 153781
ВВП реальний, млн грн. 1430290 2034430 2445587 3083409 3675728
ВВП на душу населення, млн дол. США 2115,4 2185,9 2640,3 3095,2 3659,8
Експорт, млн грн. 1044541 1174625 1430230 1608890 1636416
Імпорт, млн грн. -1084016 -1323127 -1618749 -1914893 -1947599
Індекс споживчих цін, у % 143,3 112,4 113,7 109,8 104,1
Зовнішний борг, млн грн. 1 042 719,6 1 240 028,7 1 374 995,5 1 397 217,8 1 159 221,6

Джерело: таблиця побудована авторами на основі даних [2]

Таблиця 2 
Основні країни-інвестори

Назва країни Надходження прямих іноземних 
інвестицій за 2019 р., млн дол. США

Люксембург 489,3
Угорщина 544,8
Польща 612,8
Російська Федерація 797,1
Віргінські острови (Брит.) 1320,7
Німеччина 1824,7
Нідерланди 6452,7
Кіпр 8919,7
Велика Британія 2047,9
Швейцарія 1532,9
Австрія 1018,8
Франція 753,6
США 523,5
Беліз 518,3
Швеція 345,1

Джерело: таблиця побудована авторами на основі даних [14]
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Надходження ПІІ в економіку України

Рис. 1. Динаміка обсягів надходжень ПІІ в економіку України 

Джерело: [2]

ною ситуацією, воєнним конфліктом на сході країни 
та анексією півострова Крим, а також нестабіль-
ністю державних фінансів та економіки загалом, 
значною корупцією та бюрократією. 

У рейтингу Світового банку Doing Business-2020 за 
показником щодо легкості ведення бізнесу Укра-
їна зайняла 64-е місце серед 189 країн світу, а в 

2019 р. –71-е місце [10]. А у рейтингу інвестиційної 
привабливості країн світу BDO International Business 
Compass (IBC) Україна за 2019 рік піднялася на 
3 позиції і займає 131-е (зі 174) місце [8].

До 10 найбільших країн-інвесторів, як і раніше, 
належать Кіпр, Велика Британія, Нідерланди і решта 
країн. Основні країни-інвестори наведені у таблиці 2. 
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Основні галузі, у які відбувається найбільший 
приплив ПІІ, зображено на рис. 2. 

Однак, попри усі реформи, здійснені протягом 
останніх років, бізнес-середовище України та її 
інвестиційний клімат важко оцінити як стійке при-
вабливе середовище для розвитку міцних зовніш-
ньоекономічних зв’язків на міжнародних ринках. 

У зв’язку з останніми економічними подіями 
на території України стан інвестиційного клімату є 
вкрай несприятливим. Серед причин, які гальму-
ють залучення ПІІ в економіку країни та створення 
сприятливого інвестиційного клімату і бізнес-серед-
овища, є насамперед недосконала система зако-
нодавства, обмеження і недостовірність інфор-
мації про інвестиційний об’єкт, суперечливість 
інтересів інвесторів і національної економіки тощо. 
Основними проблемами надходження іноземних 
інвестицій в Україну є також недостатній розвиток 
законодавчої бази щодо захисту прав інвесторів, 
відсутність досконалого регулювання податкової 
системи й ефективної інфраструктури для інозем-
них підприємців. Крім того, спостерігається наяв-
ність суттєвих ризиків на валютному ринку, складне 
становище банківської системи, зниження міжна-
родної конкурентоспроможності українських під-
приємств, низька якість продукції, яка не відповідає 
європейським стандартам, досить вузький діа-
пазон сфер інвестування й обтяжлива процедура 
оформлення документації та складність системи 
оподаткування, широко розповсюджена корупція 
та пожвавлення трудової міграції з України. Проте 
найголовнішими проблемами залучення інвестицій 
в Україну залишаються нестабільність економіко-
політичного стану країни і затяжна криза [9].

Для покращення інвестиційного клімату в Укра-
їні актуальним сьогодні є питання вдосконалення 

організаційно-правової бази стосовно забезпе-
чення сприятливого інвестиційного клімату та 
створення фундаменту поліпшення конкуренто-
спроможності національної економіки.

Висновки з проведеного дослідження. 
Таким чином, проведений аналіз інвестиційного 
клімату України в контексті зовнішньоекономіч-
ної діяльності та факторів, які впливають на фор-
мування такого бізнес-середовища, дає змогу 
зробити висновок, що інвестиційний клімат – це 
комплексне поняття, на яке впливають економічні, 
політичні, соціальні та інші фактори. Можна зазна-
чити, що Україна є недостатньо привабливою для 
інвестиційних потоків, але має перспективи за 
умови усунення наявних проблем щодо залучення 
інвестицій.
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