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ІнВеСТицІйний ІмІДж Та ІнВеСТицІйна приВаблиВІСТь україни  
на СВІТОВІй аренІ

анотація. У статті досліджено імідж України та її привабливість в інвестиційному середовищі. Розгляну-
то інституціональні, економічні та соціальні фактори, що формують інвестиційну привабливість держа-
ви, та їх складові. Визначено конкурентні переваги України перед інвесторами відносно інших країн та 
вплив іміджу держави на розподіл інвестицій. Здійснено оцінку інвестиційної привабливості України за 
індексом інвестиційної привабливості та проаналізовано інвестиційний клімат країни за 2016-2018 роки 
шляхом дослідження позицій країни у міжнародних рейтингах, зокрема у International Business Compass, 
Doing Business, The Global Competitiveness Index, Index of Economic Freedom та FDI Index. На основі 
проведеного дослідження узагальнено основні чинники, які сприяють або стають на заваді залученню 
іноземних інвестицій в економіку країни, запропоновано шляхи покращення інвестиційного іміджу та 
інвестиційної привабливості України.
ключові слова: інвестиційний імідж, інвестиційна привабливість, інвестиційний клімат, іноземні 
інвестиції.
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InVesTmenT Image anD InVesTmenT aTTracTIVeness Of uKraIne  
On The wOrlD sTage

summary. Attracting foreign investment in Ukraine is very important for transformation of it's economy.  
As the economic growth rate of the country depends on the structure and volume of investments, it’s necessary 
to increase the image of the country in the world market. Because the image of the country creates the condi-
tions for investment and becomes a guarantee for the protection of the investor from possible investment risks. 
At the article considered the image of Ukraine in the investment environment, the institutional, economic and 
social factors that are forming an investment attractiveness of the state and it’s components. Are determined 
the competitive advantages of Ukraine to investors du to other countries and the influence of the state image 
on the distribution the investments. Has been assessed Ukraine’s investment attractiveness by the Investment 
Attractiveness Index and has been analized the country’s investment climate for 2016-2018 by the researching 
the country’s position in international rankings, including International Business Compass, Doing Business, 
The Global Competitiveness Index, Economic Freedom Index and FDI Index. On the basis of the conducted 
research, have been summarized the main factors of attraction the foreign investments into the country’s econ-
omy. It is determined that the following steps should be taken to improve the investment climate and intensify 
investment activity in Ukraine: reducing administrative barriers by eliminating bureaucracy and corruption; 
providing transparency to the business regulation system; ensuring the stability of investment legislation; cre-
ation of a modern system of state guarantees for protection of foreign investments; settlement of commercial 
disputes between the subjects of the investment process; stabilization of the banking system and prevention 
of further bankruptcies of financial institutions; providing an effective insurance mechanism foreign investors 
from risks; providing a competitive environment, etc.
Keywords: investment image, investment attractiveness, investment climate, foreign investment.

Постановка проблеми. Залучення іно-
земних інвестицій в Україну, як в країну, 

що перебуває на етапі значних трансформацій-
них перетворень економіки, є особливо актуаль-
ною проблемою. Оскільки темпи економічного 
зростання країни залежать від структури та об-
сягів інвестицій, що, в свою чергу, залежить від 
іміджу країни на світовому ринку. Саме імідж 
країни формує умови для інвестицій та стає га-
рантією захисту інвестора від можливих інвести-
ційних ризиків.

аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Дослідженнями інвестиційної привабливос-
ті України, перешкод для інвесторів та рис, що 
формують інвестиційний імідж країни в своїх 
працях займались такі вчені Т. Бень, В. Гаєць, 
М. Герасимчук, І. Лукінов, Б. Панасюк та інші. 
Серед зарубіжних вчених, що проводили дослід-
ження даної проблеми є Ч. Браун, Дж. Бейлс 
та багато інших.

Вирішення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Зважаючи на необхід-
ність вивчення питань інвестиційного іміджу 
країни та зацікавленості іноземних інвесторів 
у вкладеннях в різноманітні галузі вітчизняного 
господарства варто визначити фактори, що фор-
мують інвестиційну привабливість України.

мета статті. Основна мета даної публікації 
полягає в дослідженні чинників, що формують ін-
вестиційний імідж країни та привабливості укра-
їнського ринку для іноземного інвестора, оскільки 
іноземні інвестиції виступають одним із основних 
чинників економічного зростання країни.

Виклад основного матеріалу досліджен-
ня. Позитивний імідж держави на світовому рин-
ку відіграє важливу роль у формуванні вигідних 
та корисних для економіки зв’язків та взаємовід-
носин. Загалом імідж держави повинен сприяти 
формуванню умов, за яких економіка буде сприй-
нятливою до інвестицій, забезпечуватиме захист 
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інвестора від інвестиційних ризиків, спонукатиме 
до вирішення соціальних проблем, буде готова 
до оновлення виробництва, модернізації та на-
рощення основних фондів підприємств, впрова-
джувати новітні технології тощо. В той час як для 
несприятливого інвестиційного клімату навпаки 
характерними рисами є пригнічення економіч-
ного розвитку, загострення економічних, соціаль-
них, інституційних та інших проблем.

На формування інвестиційної привабливості 
впливає низка факторів. Науковці пропонують 
розподіл цих факторів на різних рівнях реаліза-
ції: макро-, мезо- та мікрорівень. Оскільки імідж 
держави відноситься до макроекономічного рів-
ня, то можна визначити певні складові, що ха-
рактеризуватимуть фактори цього рівня впливу 
у різних напрямках (табл. 1).

Із врахуванням наявного потенціалу Украї-
на може бути однією з провідних країн Європи, 
куди надходитимуть прямі іноземні інвестиції. 
Україна має ряд наявних конкурентних переваг, 
які викликають зацікавлення інвесторів. Зокре-
ма можна виділити такі переваги, як [2]:

– велика площа (603 628 км²);
– вигідне географічне розташування та спри-

ятливий клімат для будь-якого виду діяльнос-
ті, а також безпосередня дотичність до кордону 
з Європейським Союзом;

− перспективна сільськогосподарська галузь, 
що зумовлено високою родючістю грунтів;

− наявність значної сировинної бази (вугілля, 
залізна та марганцева руди, сірка, ртуть, титан, 
уран, граніт, мармур, мінеральні солі, гіпс, але-
бастр тощо) та добре розвиненої інфраструктури;

− наявність значного науково-технічного потен-
ціалу та дешева висококваліфікована робоча сила.

Усі зазначені вище переваги є не надбанням 
українського суспільства, а можливостями, нада-
ними природою. 

Одним із показників для об’єктивної оцінки ін-
вестиційної привабливості країни є індекс інвести-
ційної привабливості, що визначається за методи-
кою Європейської Бізнес Асоціації (ЄБА) (рис. 1). 

Індекс інвестиційної привабливості – це ін-
тегральний показник, який характеризує інвес-
тиційний клімат як сукупність політичних, еко-
номічних, законодавчих, регуляторних та інших 
чинників. В сукупності зазначені чинники, визна-

чають ступінь ризику капіталовкладень та мож-
ливості для їх ефективного використання [3].

За даними рис. 1 видно, що найнижчий рі-
вень індексу інвестиційної привабливості спосте-
рігається в 2013 році – 1,81, а найвищим значен-
ня цього показника було в 2010 році – 3,28. Спад 
індексу інвестиційної привабливості був спричи-
нений серйозною політичною кризою в Україні 
та веденням бойових дій на сході. Зважаючи на 
це, Україну на світовій арені за міжнародними 
оцінками почали вважати інвестиційно непри-
вабливою та ризиковою для іноземних інвесторів 
країною, що спричинило різке зменшення пото-
ків іноземних інвестицій. З 2017 року індекс ін-
вестиційної привабливості України знаходиться 
на рівні вище трьох балів, що свідчить про його 
нейтральне значення і про покращення ситуа-
ції в секторі інвестицій. Так, станом на 2018 рік 
Україна займає 131 місце в рейтингу інвестицій-
ної привабливості країн світу. Проте за даними 
ЄБА в першій половині 2019 року цей показник 
становить 2,85, отже ми практично повернулись 
до показника за 2016 рік. 

На підставі експертного опитування 115 ке-
рівників компаній-членів ЄБА у 2018 році було 
встановлено, що 40% бізнесменів незадоволені 
інвестиційним кліматом. Вже за першу половину 
2019 року відсоток незадоволених інвесторів зріз 
до 57%. Інвестори вважають що бізнес-середовище 
України не зазнало вагомих змін, тому відповідно 
не поспішають давати оптимістичні прогнози.

До чинників, що не задовольняють інвесторів, 
відносяться: високий рівень корупції (78%), від-
сутність довіри до судової системи (74%), тіньова 
економіка – 65% та технічні бар’єри у торгівлі 
(8,6%). Також до цих чинників з 2013 року до-
далась ще політична нестабільність, що змушує 
інвесторів працювати в умовах невизначеності. 

Попри всі недоліки та перешкоди, 28% експер-
тів вважають, що інвестиційний клімат в Україні 
є привабливим.

Науковцями та дослідниками було визначено 
перелік сфер, що є найперспективнішими для за-
лучення інвестицій. Серед них – сільське господар-
ство, фармацевтика, банки та фінансові послуги, 
інформаційні технології, паливо та енергетика. 

Основними ризиками, що стримують інвесто-
рів від вливання капіталів, можна назвати низькі 

Таблиця 1
фактори, що формують інвестиційну привабливість держави

фактори
Інституціональні економічні Соціальні

− внутрішня і зовнішня політична 
стабільність країни;
− рівень державного втручання в 
економіку країни;
− торгівельна політика країни;
− рівень інтеграції національного 
законодавства у світове правове поле;
− стабільність господарського, фінансового 
та податкового права;
− захист інтелектуальної власності в 
країні;
− митна політика та участь у світових 
організаціях;
− захист прав вітчизняних та іноземних 
інвесторів

− загальна оцінка економіки 
й стабільність національної 
валюти;
− темпи росту ВВП;
− податки, тарифи,пільги;
− характеристика банківської 
системи та її послуг в економіці 
країни;
− екологічна обстановка:
вимоги стандартизації, квоти 
та штрафи в економіці країни;
− валютні та фінансові ризики.

− рівень соціального розвитку 
суспільства, соціальних умов та 
життя населення в країні;
− толерантність суспільства по 
відношенню до інших релігій 
та національностей в країні;
− ступінь політичної активності 
населення країни;
− рівень розвитку 
профспілкового руху в країні.

Джерело: розроблено за даними [1]
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темпи реформ, недостатній захист прав іноземних 
інвесторів в Україні, недосконалість законодавчої 
бази, корумпованість та тінізація [5].

Вчені Центру Разумкова провели експертне 
дослідження про позитивні та негативні риси 
іміджу України, які мають значний вплив на ін-
вестиційну привабливість (табл. 2).

Значну роль у залученні іноземного капіталу 
також відіграє інвестиційний клімат держави, 
який являє собою сукупність політичних, пра-
вових, економічних та соціальних факторів, які 
забезпечують та сприяють інвестиційній актив-
ності вітчизняних та закордонних інвесторів, а 
також істотно впливають на формування дохід-
ності інвестицій та виникнення інвестиційних 
ризиків. До основних факторів, що формують ін-
вестиційний клімат відносять: макроекономічну 
збалансованість; наявність природних ресурсів; 
рівень розвитку інфраструктури; якість та роз-
поділ робочої сили; інфляційну стабільність; від-
критість економіки; стан фінансового ринку; 
стан податкової системи; якість державного 
управління; ймовірність виникнення неперед-

бачуваних обставин; сприятливість законодавчої 
бази; бар’єри щодо виходу на ринок [7; 13].

Проаналізуємо інвестиційний клімат України 
за останні три роки шляхом дослідження позицій 
країни у міжнародних рейтингах (табл. 3). У рей-
тингу країн за інвестиційною привабливістю 
BDO International Business Compass (IBC), скла-
деного Гамбурзьким інститутом світової еконо-
міки (HWWI) спільно з німецькою аудиторською 
компанією BDO AG, в 2016 році Україна опусти-
лася на 41 сходинку в порівнянні з 2015 роком 
і посіла 130 місце серед 174 країн.

Такий різкий спад спричинений нестабільніс-
тю політичної ситуації, корупцією та неефектив-
ною регуляторною політикою в Україні та рядом 
інших чинників. Усі пострадянські країни ви-
передили Україну за цим показником, хоча свій 
розвиток починали в практично рівних умовах. 
Проте у 2018 році Україна порівняно з 2017 роком 
піднялася на 3 позиції і зайняла 131 місце в рей-
тингу інвестиційної привабливості країн світу, що 
може свідчити про незначні позитивні зрушення 
економічно-політичної ситуації в країні.

 
рис. 1. Індекс інвестиційної привабливості україни у 2010-2018 рр. 

Джерело: розроблено за даними [4]

Таблиця 2
характеристика державного іміджу україни

позитивні риси негативні риси
− врівноваженість національного характеру;
− високий рівень етнічної толерантності;
− відсутність шовінізму і великодержавних амбіцій;
− перспективи розвитку туризму;
− високий потенціал агропромислового комплексу;
− геополітичне положення держави.

− корупція, безвідповідальність, некомпетентність 
державних чиновників;
− закритість органів влади;
− нестабільне законодавство; 
− затримки з проведенням реформ, їх невідповідність;
− несприятливий інвестиційний клімат,
− перевага декларацій над практичними діями;
− відсутність власної політики щодо формування 
міжнародного іміджу.

Джерело: розроблено за даними [6]

Таблиця 3
місце україни у світових рейтингах 2016-2018 рр.

рейтинг 2016 2017 2018
International Business Compass 130 134 131 
Doing Business 81 80 76
The Global Competitiveness Index 79 85 81
Index of Economic Freedom 162 166 150
FDI Index 0,120 0,124 0,124

Джерело: сформовано за даними [8; 9; 10; 11; 12]
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Відповідно до рейтингу Світового банку Doing 
Business 2018, Україна займає 76 місце серед 
190 країн світу за легкістю ведення бізнесу, під-
нявшись за рік на 4 сходинки. У цьому рейтин-
гу країна демонструє стабільне зростання по-
чинаючи з 2012 року. Так за сім років Україна 
піднялась на 76 сходинок (з 152 до 76 місця), 
покращивши результати сприятливості бізнес-
середовища вдвічі. За даними, опублікованими 
у жовтні 2019 року Україна посідає 64 сходинку, 
що на 12 пунктів вище показника за минулий 
рік. До позитивних зрушень в межах індикаторів 
даного рейтингу можна віднести захист мінори-
тарних акціонерів, надання дозволів на будів-
ництво, міжнародна торгівля, реєстрація майна 
та доступ до кредитів.

Проте оптимістичні висновки та прогнози ро-
бити рано, оскільки таке зростання зумовлене 
зростанням лише чотирьох індикаторів із деся-
ти, інші ж демонструють спад. Найбільший про-
вал спостерігався за показником створення під-
приємств, де наша держава втратила 32 позиції 
(з 20 до 52 місця). Також майже усі пострадянські 
країни у цьому рейтингу теж залишають Україну 
позаду, окрім Киргизстану та Таджикистану [8].

Згідно з даними індексу глобальної конкурен-
тоспроможності 2018 (The Global Competitiveness 
Index) Україна посідає 81 позицію серед 137 кра-
їн, покращивши свої позиції на 4 пункти у по-
рівнянні з попереднім роком. Серед найбільших 
проблем ведення бізнесу в Україні науковці від-
значають інфляцію, корупцію, політичну неста-
більність, високі ставки податків та складність 
податкового законодавства. Менш негативне 
значення мають такі показники як: нестабіль-
ність урядів, ускладнений доступ до фінансів, 
державна бюрократія, регулювання валютного 
ринку, недостатня кваліфікація та етика робочої 
сили, недостатня інноваційність тощо [9].

Згідно з Index of Economic Freedom 2018, 
складеним The Heritage Foundation у співпраці з  
The Wall Street Journal, в 2018 році Україна по-
сіла 150 місце серед 180 країн, піднявшись на 
16 позицій порівняно з минулим роком. При тому, 
позитивні зміни відбулися у восьми з дванадця-
ти показників, зокрема в свободі інвестування 
та монетарній свободі. Три показники України 
оцінені гірше, ніж минулого року, зокрема право 
власності, свобода торгівлі, цілісність управлін-
ня. На незмінному рівні залишився показник фі-
нансової свободи. Задля подальшого покращен-

ня позицій України за даним індексом науковці 
наголошують на необхідності розвитку ринків 
капіталу, приватизації державних підприємств, 
вдосконаленні законодавчої бази і верховенства 
права та подальшому реформуванні трудового 
законодавства.

За Індексом прямих іноземних інвестицій 
(Foreign Direct Investment Index) Україна по-
кращила позиції із 0,120 у 2016 році до 0,124 у  
2017-2018 роках. Так у 2017 році в Україну вкла-
дено 1630,4 млн. дол. прямих інвестицій. Проте 
економіка країни за даними економістів є недо-
статньо відкритою для надходження прямих іно-
земних інвестицій [11]. І попри помітні позитив-
ні зрушення Україна продовжує займати останні 
місця в світових рейтингових списках. 

Висновки з даного дослідження і пер-
спективи. Низькі позиції України в досліджу-
ваних рейтингах свідчать про несприятливий ін-
вестиційний клімат та є результатом погіршення 
макроекономічних показників. Тому, пріоритет-
ними для формування сприятливого інвестицій-
ного клімату в Україні мають стати масштабні 
комплексні заходи, спрямовані на покращення 
умов діяльності інвесторів, розширення механіз-
мів та інструментів здійснення інвестицій та реа-
лізації інвестиційних проектів. Першочерговими 
кроками, які допоможуть покращити інвестицій-
ний клімат та активізувати інвестиційну діяль-
ність повинні бути:

1. зниження адміністративних бар’єрів шля-
хом ліквідації бюрократії та корупції, а також 
надання прозорості системі регулювання бізнесу;

2. забезпечення стабільності законодавства 
у сфері інвестування;

3. створення сучасної системи державних га-
рантій захисту іноземних інвестицій та врегулю-
вання комерційних спорів між суб’єктами інвес-
тиційного процесу;

4. стабілізація банківської системи, запобіган-
ня подальшим банкрутствам фінансових установ 
та ефективний механізм страхування ризиків 
іноземних інвесторів;

5. реформування податкової системи в Україні;
6. забезпечення конкурентного середовища.
Отже, впровадження зазначених заходів 

сприятиме підвищенню рівня інвестиційного 
клімату, що призведе до припливу іноземних 
інвестицій, і як наслідок, зможе забезпечити 
формування позитивного інвестиційного іміджу 
України на світовій арені.
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