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Активна інвестиційна політика держави має вагоме значення для розвитку економічної 

системи як країни-реципієнта так і країни-інвестора. Залучення зовнішніх джерел формування 
фінансових ресурсів дає змогу вітчизняним економічним суб’єктам формувати достатні обсяги 
фінансового капіталу за для  можливості розширення своєї діяльності, перспектив виходу на 
міжнародні ринки тощо. Крім того, у випадку погіршення економічної ситуації безпосередньо у 
середині країни, зарубіжні інвестиції мають потенціал щодо підтримуючих заходів для суб’єкта, що 
зазнав негативного впливу кризових процесів.  

Відповідно до аналітичних даних, що їх наводить Національний банк України (НБУ), у 2005–
2008 роках мало місце зростання надходжень інвестицій з-за кордону, чому сприяла 
зовнішньоекономічна кон’юнктура на тлі високих очікувань інвесторів [1]. Поряд з тим, багато 
інвестицій мали короткостроковий спекулятивний характер. Варто відзначити кризові 2009 та 2014 
роки: світова фінансова криза, стагнація українського ринку та розпалювання воєнного конфлікту на 
сході України призвели до різкого відпливу боргового капіталу та зменшення припливу акціонерного 
капіталу (Табл. 1).  

 
Таблиця 1 – Чистий приплив інвестицій, млрд. дол. США, 2005-2018 рр.[1] 

Період 2005-2008 2009 2010-2013 2014-2015 2016-2018 

Усього 36,3 -12,9 41,2 -10,5 13,2 

За видами інвестицій 

Прямі інвестиції 32,4 4,7 24 3,3 8,2 

Портфельні інвестиції 10,8 -1,5 19,4 -2,3 4,2 

Інші інвестиції -6,9 -16,1 -2,3 -11,5 0,8 

За видами капіталу 

Акціонерний капітал 29,7 4,4 21,6 4,4 7,7 

Борговий капітал 6,6 -17,4 19,6 -15 5,5 

 
Відповідно до критерію «характер участі в інвестуванні», іноземні інвестиції можна поділити 

на прямі (ПІІ) та портфельних. Для української практики залучення іноземних джерел фінансування 
характерна ситуація, що більшість портфельних інвестицій надходить у вигляді боргових 
інструментів, що, безумовно, вливає на рівень загального боргового навантаження в Україні  

Аналіз структури ПІІ, дає змогу виявити значну питому вагу інструментів участі у капіталі, 
що в свою чергу сприяє формуванню саме акціонерного капіталу (Табл. 2).  

Варто наголосити, що акціонерний капітал не призводить до зростання заборгованості на 
противагу борговим інструментам, адже, інвестори купують частку власності в бізнесі та набувають 
права на частину прибутку такого бізнесу, однак, так само, як і реципієнт, формують базу для сплати 
податків та потерпають від збитків, у випадку неефективної діяльності.  

Важливо відзначити тенденцію до збільшення обсягу реінвестованих доходів на тлі 
від’ємного значення за підсумками 2015 року: така ситуація пояснюється посткризовим періодом 
після початку подій на сході України та наслідком відновлення економіки після кризових процесів 
2008 року.  

Процес реінвестування ПІІ формує низку позитивних ефектів для економіки країни-
реципієнта. Направлення материнськими компаніями коштів на реінвестування націлено на 
підвищення конкурентоспроможності дочірніх структур, що позитивно впливає на їх продуктивність 
та формує передумови для покращення макроекономічних показників. Окрім того, реінвестовані 
прибутки формують здатність забезпечити більшу стійкість ПІІ у країні інвестування, оскільки через 
нарощування обсягів інвестицій збільшується альтернативна вартість їх переміщення, тобто 
підвищуються й стимули для інтеграції в місцеву економіку[3]. Питома вага реінвестованих коштів у 
складі інструментів участі в капітал зростає з 50% у 2017 до 63% у 2019 р. Позитивним, з огляду на 
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ріст загальної економічної ситуації в країні, можна вважати досвід Польщі та Чехії, зокрема, частка 
реінвестованих доходів у загальному припливі прямих іноземних інвестицій в Чехію зросла з 46% у 
2004 році до 84% у 2019 році, у Польщі – з 45% до 93% відповідно[3]. 

 
Таблиця 2 –  Динаміка та структура ПІІ в Україну, 2015-2019 рр., млн. дол. США [2] 
 

Рік 

Прямі 

інвестиції 

(усього)  

(2+5) 

Інструменти 

участі в капіталі  

(3+4) 

Інструменти 

участі в капіталі, 

крім 

реінвестування 

доходів 

Реінвестування 

доходів 

Боргові 

інструменти 

х 1 2 3 4 5 

2015 - 458,0         584,4         4 003,0       - 3 418,6 - 1 042,4 

2016    3 809,2           4 075,3         3 550,0       525,3 - 265,6 

2017    3 692,9           3 026,4         1 535,0       1 491,4 666,6 

2018    4 455,0           4 069,0         1 472,0       2 597,0 386,0 

2019    5 860,0           4 909,1         1 658,8       3 250,3 950,9 

 
Поряд з тим, варто звернути увагу, що така ситуація може свідчити про помірну 

зацікавленість у нових інвесторів щодо перспектив виходу на український інвестиційний ринок у 
якості акціонерів. Це, зокрема, обумовлюється низкою негативних факторів, найбільш впливовими з 
яких, за результатами опитування іноземних інвесторів Dragon Capital, визначають: значні обсяги 
корупції та відсутність довіри до судової влади. Опитування генеральних директорів компаній, які 
входять до Європейської бізнес асоціації, свідчить, що за підсумками першої половини 2020 року 
індекс інвестиційної привабливості України впав до 2,51 проти 2,95 у попередній період[4]. Крім 
того, прогнози щодо другого півріччя 2020 року також не є надто оптимістичними. 

Тільки 15% опитаних сподіваються на поліпшення інвестиційного клімату (у попередній 
хвилі опитування 41% респондентів висловлювали оптимістичні очікування), натоміть 41% 
респондент висловили прогнозну думку, що умови ведення бізнесу в Україні погіршаться[4]. 

Світова економічна криза значно скорочує потенціал «вільних» грошових коштів та посилює 
конкуренцію між країнами. Перелічені негативні аспекти зумовлюють важливість розробки на 
державному рівні цілісної та дієвої стратегії залучення як ПІІ, та і формування зовнішнього 
державного боргу.  
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