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підтримки до надання більшого значення локальним 
ініціативам, інфраструктурним проектам, у реаліза-
ції яких безпосередню участь беруть місцеві жителі 
та самоврядні організації.
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У статті досліджено досвід постсоціалістичних країн Центральної, Східної та Західної Європи, Мексики, США та Китаю 
щодо реалізації інвестиційної політики. На основі формування інвестиційно привабливого клімату визначено основні чинники 
і перешкоди на шляху залучення інвестицій в економіку України та сформульовано основні напрями поліпшення інвестицій-
ного клімату країни. Розглянуто зарубіжний досвід регулювання іноземного інвестування. Виявлено особливості використання 
заходів регулювання у країнах з різним рівнем розвитку інвестиційного ринку. Проаналізовані тенденції зміни напрямку інвес-
тиційної політики як на рівні окремих держав, так і на загальносвітовому рівні. Практика країн Центрально-Східної Європи 
демонструє, що приток прямих іноземних інвестицій почався лише після покращення соціально-економічної ситуації в країні, 
а не став її причиною.
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Постановка проблеми у загальному вигляді. Важ-
ливу роль для економічного зростання країн відіграє 
іноземне інвестування у вигляді прямих іноземних 
інвестицій (ПІІ), які при певних обставинах можуть 
стати вагомим засобом забезпечення прогресивних 

структурних зрушень в економіці завдяки своїй ролі 
у впровадженні нових технологій та модернізації 
країни. При формуванні виваженої державної полі-
тики зарубіжне інвестування супроводжується іно-
земним досвідом управління, новими маркетинго-
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вими підходами, програмами підготовки кадрів, що 
в цілому забезпечує інтеграцію економіки країни в 
міжнародні ринки на паритетних засадах.

В Україні ж хоча і з’явилися ознаки ринкової 
трансформації, до яких належить й іноземне інвесту-
вання, однак трансформаційні процеси відбуваються 
повільно, непослідовно та малорезультативно, за не-
вигідним для країни сценарієм з подальшим погли-
бленням структурних диспропорцій, збільшенням 
технологічного розриву з розвинутими країнами.

Пожвавлення економіки постсоціалістичних кра-
їн Центральної та Східної Європи (ЦСЄ), технологіч-
ний прорив країн Південної та Східної Азії (ПСА), 
економічне зростання країн Латинської Америки 
тощо демонструють позитивні наслідки від залучен-
ня в їх економіку ПІІ. Ступінь інвестиційної актив-
ності в даних країнах виступає підґрунтям їх еконо-
мічного розвитку.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. За-
рубіжний досвід державного регулювання інвести-
ційної діяльності досліджували О. Бабанін, О. Гав-
рилюк, Ю. Гришаєва, П. Леоненко, З. Луцишин, 
О. Малютін, Ю. Пехтерева, Д. Покришка, Г. Савіна, 
А. Ходжаян, В. Шкадюк, П. Юхименко та ін. На-
уковцями доведено, що основним джерелом стабіль-
ного розвитку країни є забезпеченість економіки ін-
вестиційними ресурсами.

Виділення не вирішених раніше частин загальної 
проблеми. Урахування досвіду країн ЦСЄ, особливо 
тих, що мали рівні умови розвитку з Україною на по-
чатку 90-х рр., а також країн ПСА (особливо Китаю), 
які вийшли в лідери щодо залучення іноземних ін-
вестицій, маючи дуже несприятливе для іноземних 
інвесторів політичне та економічне минуле, є особли-
во актуальним для України.

Метою статті є дослідження досвіду постсоціаліс-
тичних країн Центральної, Східної та Західної Єв-
ропи, Мексики та Китаю з формуванням державної 
політики щодо підвищення інвестиційної активнос-
ті на основі формування інвестиційно привабливого 
клімату.

Основні результати дослідження. Наявні тенден-
ції розвитку міжнародного інвестиційного ринку, 
напрями та структура інвестиційних потоків умовно 
поділили світ на держави, що своєчасно використа-
ли свої конкурентні переваги та накопичили значні 
фонди коштів і відповідно стали лідерами-експор-
терами капіталу, та держави, які мають потребу у 
фінансових ресурсах та перебувають на перехідному 
етапі розвитку. Тому дослідження політики щодо 
підвищення інвестиційної активізації, на основі фор-
мування інвестиційно привабливого клімату регулю-
вання інвестиційних процесів на міжнародному рів-
ні має проводитися диференційовано стосовно рівня 
розвитку інвестиційного ринку та переважаючої ролі 
у міжнаціональних зв’язках (експортер чи імпортер 
капіталу).

Світовий досвід підтверджує, що в усіх країнах із 
перехідними економіками приймаються законодавчі 
та нормативні акти, які регулюють діяльність іно-
земних інвесторів. Інколи відповідні правові припи-
си зустрічаються навіть у конституціях. Це поясню-
ється тим, що країни-отримувачі з малопривабливим 
інвестиційним середовищем змушені запроваджува-
ти пільги та переваги для нерезидентів, аби таким 
чином компенсувати для цих суб’єктів підвищений 
ризик господарювання. За умов конкуренції та бо-
ротьби на інвестиційному ринку різні країни змуше-
ні постійно посилювати дію чинників, які мотивують 
нерезидента до вкладення коштів (табл. 1).

США залишаються великим експортером капіта-
лу. Уряд цієї країни вдається до певних обмежуваль-
них заходів щодо його вивезення із застосуванням 
систем заохочувальних важелів для використання 
капіталу переважно у вітчизняній економіці. У той 
же час високі рівні відсоткових ставок разом з низь-
кими показниками інфляції та вірогідними прогно-
зами підвищення цін зумовлюють значний приплив 
іноземних інвестицій в американську економіку. 
Скасування податків на дивіденди, що сплачують-
ся іноземними власниками цінних паперів, сприяло 
розповсюдженню акцій серед іноземців. Згідно із за-
коном про оподаткування, у США гарантується від-
сутність будь-якої дискримінації, що зумовило ство-
рення більшістю іноземних інвесторів філій у цій 
країні [1, с. 353-354].

Система заходів федерального уряду доповнюєть-
ся спеціальними програмами із залучення іноземного 
капіталу урядами штатів. Ці програми передбачають 
різні системи пільгового кредитування та страхуван-
ня іноземних інвестицій, надання земельних ділянок 
для будівництва промислових підприємств тощо. Для 
іноземних інвесторів відкрито доступ до результатів 
науково-дослідних розробок, які здійснюються міс-
цевими університетами; надається інформація про 
наявність і обсяги сировини, енергетичних і водних 
ресурсів, стан транспортних сполучень тощо. Умо-
ви надання пільг передбачають розміщення підпри-
ємств у певній місцевості, що пов’язано з потребою 
пропорційного розвитку галузей економіки в межах 
того чи іншого штату.

Державне регулювання економіки США реалізу-
ється у таких формах і методах:

1. Превалювання дозвільних принципів регулю-
вання над забороняючи ми.

2. Спрощена система оподаткування.
3. Стимулювання ділової активності суб’єктів гос-

подарської діяльності, покарання тих хто порушує 
правила гри.

4. Жорсткий контроль діяльності монополій все-
редині країни і сприяння створенню зарубіжних мо-
нополій, (ТНК). Це пояснюється тим, що діяльність 
монополій за межами країни не являє небезпеки для 
економіки країни, а навпаки дає можливість фінан-
сового зростання.

5. Створення і контроль рівних умов конкурент-
ної боротьби.

6. Індикативне планування.
7. Експорт капіталу в інші країни.
Поступово позиції лідера на світовому інвестицій-

ному ринку захоплює Китай. Унаслідок економічних 
реформ у країні створено порівняно ефективну сис-
тему оподаткування іноземних фізичних і юридич-
них осіб, що характеризується гнучкістю, наданням 
великих пільг і спрощенням процедури сплати по-
датків. Ключовим елементом сучасної зовнішньое-
кономічної стратегії КНР є створення спеціальних 
економічних зон (СЕЗ) і відкритих приморських міст 
для іноземних інвесторів.

Успіхи КНР у залученні прямих іноземних під-
приємницьких капіталовкладень загалом пов’язані 
зі створенням на значній території країни сприят-
ливого інвестиційного клімату, тобто комплексу ма-
теріальних та інституціональних умов, які надають 
інвесторам можливість знижувати виробничі витра-
ти до рівня нижчого за середній у світі. Складови-
ми такого інвестиційного клімату є низька вартість 
робочої сили, надання права на порівняно дешеве 
користування землею, розгалужена мережа об’єктів 
виробничої та соціально-побутової інфраструктури в 
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районах пільгового інвестування, економічно вива-
жена система оподаткування, преференційний мігра-
ційно-митний режим, сприятливе митне та валютне 
законодавство [6, c. 140].

Прикладом успішного використання інозем-
них інвестицій може слугувати Мексика. Спочатку  
ПІІ в цю країну йшли через низький рівень витрат 
на виробництво (передусім за рахунок нижчої вар-
тості робочої сили) товарів, які потім легко могли 
бути продані на одному з найбільших у світі – амери-
канському ринку. Територія вздовж мексикансько- 
американського кордону швидко перетворилася на 
експортний плацдарм для великої кількості інозем-
них компаній, які постачали продукцію легкої про-
мисловості, а також автомобільні та електронні ком-
поненти у США.

У даний час країни Центральної та Східної Єв-
ропи все більше звертаються до Заходу в пошуках 
фінансування своєї економіки. Однак уряди найбіль-
ших західних країн – США, Японії та Німеччини – 
наразі стикаються з економічними труднощами, які 
обмежують їх можливості у наданні прямої допомо-
ги, як це було в минулому.

Зіткнувшись із можливістю скорочення тради-
ційних форм іноземного фінансування, тобто позик 
комерційних банків і прямої іноземної допомоги, 
яка, як правило, надходила через державний сектор, 

країни, що розвиваються, повинні шукати нові дже-
рела капіталовкладень для того, щоб підтримувати 
інвестиції на рівні 20-25% валового національно-
го продукту (ВНП), що вважається необхідним для 
стабільного економічного зростання. Попит на такі 
інвестиції у країнах, що розвиваються, у країнах 
Східної Європи та колишнього Радянського Союзу 
великий. Країнам цих регіонів доводиться конкуру-
вати між собою за джерела фінансування.

У регулюванні економіки Європи окрему позицію 
займають країни Північної Європи. Для них харак-
терною рисою є високий рівень втручання влади в 
економіку. Основними характеристиками державно-
го регулювання в цих країнах є:

1. Розвиток економіки відбувається у контексті 
державної програми розвитку, при активному дер-
жавному регулюванні.

2. Максимальна економічна незалежність 
суб’єктів через гнучку систему оподаткування під-
приємств.

3. Постійне зменшення частки своєї (комуналь-
ної) власності в економіці країни.

4. Сприяння вільній конкуренції.
5. Надання пріоритету екологічній політиці [2].
У певних країнах (Німеччина, Франція) на ринку 

фінансових інвестицій мінімальна роль організацій, 
які саморегулюються, або вона й узагалі відсутня, у 

Таблиця 1
Основні принципи державного регулювання у зарубіжних країнах 

Країни Чинники інвестиційної привабливості
Темпи зростання 

обсягу ПІІ за період 
2011–2012 роки

Рейтинг легкості 
ведення бізнесу 

2014 

Країни Західної Європи

США

– відсутність нормативних і законодавчих обмежень для 
США;
– безперешкодне переміщення фінансових і матеріальних 
ресурсів з одного сектору економіки в інший;
– заходи на стабілізацію фінансової системи;
– сприяння вивезенню капіталу [2].

0,81 7

Великобританія

– система оподаткування (відсутність податків на капітало-
вкладення в обладнання та НДДКР);
– система державної конкурсної допомоги;
– можливість безмитного експорту виробленої продукції.

1,84 8

Франція

– розвиток пріоритетних і валоутворюючих галузей про-
мисловості;
– преференційний податковий режим для підприємств, що 
працюють у спеціальних зонах;
– податкові та кредитні пільги;
– жорстка політика регулювання іноземних інвестицій сто-
совно держав, які не є членами ЄС.

0,68 31

Німеччина

– пільги, спрямовані на стимулювання виробничих інвести-
цій, заохочення малих і середніх фірм;
– створення неоподатковуваного резервного фонду;
– звільнення від податків ряду промислових підприємств, 
надання так званих інвестиційних надбавок.

0,77 14

САР Макао, 
Китай

– ефективна система оподаткування іноземних фізичних і 
юридичних осіб;
– спеціальні економічні зони (СЕЗ) і відкриті приморські 
міста для іноземних інвесторів;
– спрощена процедура сплати податків.

1,46 90

Мексика

– переваги для інвестицій у ті сектори, розвиток яких най-
більшою мірою відповідав довгостроковим інтересам країни 
(легке машинобудування, споживчі товари, хімія і фарма-
цевтика тощо)

0,73 39

Країни Східної та Центральної Європи

Угорщина – гарантування іноземним інвесторам національного ре-
жиму, який передбачає доступність пільг для будь-якого 
інвестора;
– дозвільна діяльність зарубіжних інвесторів у всіх сферах 
економіки, дозволено купувати нерухомість (за винятком 
земель сільськогосподарського призначення);
– диференціація податкових пільг для інвесторів, у тому 
числі іноземних, залежно від рівня розвитку регіону [3].

9,31 54

Польща 0,38 32

Чехія 3,54 44

Джерело: систематизовано автором за [4; 5]
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таких країнах висока роль державного регулювання 
ринку. В інших (Великобританія, США, Японія) ці 
організації активно беруть участь у процесі регулю-
вання ринку фінансових інвестицій [7, c. 144-145].

Проаналізувавши зміст основних елементів дер-
жавного регулювання іноземних інвестицій, можна 
зробити висновок, що їх вплив на економіку країни 
у кожному окремому випадку різний.

Що ж до України, то на сьогоднішній день іно-
земні інвестори, які все ж наважуються інвестувати 
економіку країни, вимагають законодавчих гарантій. 
Великі корпорації та інвестиційні компанії очікують 
на урядові гарантії та пільги. Протягом 2013 року се-
ред країн Європейського Союзу найбільшими інвес-
торами для України є Кіпр (42,85% до підсумку), Ні-
меччина (14,6% до підсумку), Нідерланди (12,51% 
до підсумку) та Австрія (7,33% до підсумку) [8]. 
Але в Україні механізм реалізації правових гарантій 
поки що недостатньо відпрацьований.

Як свідчить досвід інших країн, до формування 
системи регулювання міжнародної інвестиційної ді-
яльності на національному рівні застосовуються два 
підходи: перший – прийняття єдиного акту, який ре-
гулює допуск іноземного капіталу в економіку краї-
ни; другий – регулювання різних аспектів іноземної 
інвестиційної та підприємницької діяльності сукуп-
ністю правових актів.

У країнах з розвиненою економікою сформована 
економічна і політична ситуація забезпечує достат-
ній захист іноземного капіталу й інвестицій і без спе-
ціального законодавства. Чітка законодавча база у 
цих країнах гарантує відсутність дискримінації іно-
земних компаній: отримання прибутку (сформована 
система оподатковування), врегулювання конфліктів 
(прозоре трудове законодавство, арбітраж, антимо-
нопольні правила). Наявність такого законодавства 
зумовило збільшення потоків іноземних інвестицій 
у ці країни.

У країнах, що розвиваються, інвестиційне зако-
нодавство менш розроблене і сприятливе, що призве-
ло до створення спеціальних законів, які гарантують 
захист іноземним інвесторам.

Висновки з даного дослідження. На сучасному 
етапі розвитку світового господарства однією з най-
актуальніших проблем для країн світу є залучення 
та ефективне використання іноземних інвестицій. 
Успішне вирішення цього завдання насамперед за-
лежить від виваженої державної політики у сфері ре-
гулювання іноземного інвестування.

Наявність як позитивних, так і можливих нега-
тивних наслідків від функціонування прямих іно-
земних інвестицій у країнах-реципієнтах свідчить 
про важливість ролі держави у регулюванні інвес-
тиційних процесів у національній економіці. Крім 
того, жорстка конкуренція на світовому ринку пря-
мих іноземних інвестицій між країнами-реципієнта-

ми вимагає від урядів країн формування правових 
підстав для належного функціонування іноземного 
капіталу всередині країни, звичайно, з огляду на 
міжнародні тенденції.

Досвід країн ЦСЄ у процесі подолання кризових 
явищ перехідного періоду, які притаманні нині Укра-
їні, демонструє активізацію інвестиційної діяльності 
через досягнення макроекономічної стабілізації, лі-
бералізація законодавства у сфері права власності, 
оподаткування, здійснення приватизації та реструк-
туризації економіки, формування відповідних інсти-
тутів у фінансовій та банківській сферах, запрова-
дження грошово-кредитних інструментів тощо. Їх 
наслідки втілюються у пожвавленні інвестиційної 
діяльності та поступовому економічному зростанні. 
Практика країн ЦСЄ демонструє, що приток ПІІ по-
чався лише після покращення соціально-економічної 
ситуації в країні, а не став її причиною.

Отже, як свідчить зарубіжний досвід, лише ви-
важена політика держави щодо формування сприят-
ливого інвестиційного середовища, яка спрямована 
на подолання перешкод залучення інвестиційних ре-
сурсів, може призвести до активізації інвестиційної 
діяльності та розвитку національної економіки.

Кращий зарубіжний досвід створення ефективно-
го інвестиційного середовища становить великий ін-
терес для України, адже ризик подальшого розриву 
в показниках інвестиційної діяльності та, як резуль-
тат, зниження конкурентоспроможності мають спо-
нукати державну владу до рішучих кроків у напрямі 
створення привабливого інвестиційного середовища 
в Україні.
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