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У ñòàòò³ ðîзêðèòî âïëèâ ðåéòèíãîâèх ñèñòåì îö³íюâàííÿ êðàїí íà їх ³íâåñòèö³éíó ïîзèö³ю òà ïåðñïåê-
òèâè зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é ó âíóòð³шíю åêîíîì³êó. Çä³éñíåíî îö³íюâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðè-
âàбëèâîñò³ Уêðàїíè зà îñíîâíèìè êîìïîíåíòàìè ðåéòèíãó Doing Business, íà îñíîâ³ ³íäåêñó ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³ (International Business Compass), íà îñíîâ³ ðåéòèíãîâèх îö³íîê ì³æíàðîäíèх ðåéòèíãîâèх 
àãåíö³é. Îêðåñëåíî íèзêó ðåàб³ë³òàö³éíèх зàхîä³â щîäî ï³äâèщåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ Уêðàїíè.
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Постановка проблеми. Уêðàїíà зàâæäè бóëà 
àêòèâíèì ó÷àñíèêîì ì³æíàðîäíîї ³íâåñòèö³éíîї 
ä³ÿëüíîñò³ òà ì³æíàðîäíîãî ðèíêó ³íâåñòèö³é, 
îñê³ëüêè зíà÷íó ðîëü ó ñòâîðåíí³ ñïðèÿòëèâèх 
óìîâ ðîзâèòêó íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè â³ä³ãðàюòü 
ñàìå ³íîзåìí³ ³íâåñòèö³ї. Çàëó÷åííÿ îñòàíí³х äàє 
ìîæëèâ³ñòü Уêðàїí³ îòðèìàòè íèзêó ïåðåâàã, ñåðåä 
ÿêèх ãîëîâíîю є ïîë³ïшåííÿ ñòàíó ïëàò³æíîãî 
бàëàíñó. Òà âîäíî÷àñ ïîðÿä ³з ïåðåâàãàìè є ³ ïîòåí-
ö³éí³ зàãðîзè, òàê³ ÿê åêñïëóàòàö³ÿ ñèðîâèííèх 
ðåñóðñ³â, ìîæëèâå зàбðóäíåííÿ íàâêîëèшíüîãî 
ïðèðîäíîãî ñåðåäîâèщà, ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ зàëåæ-
íîñò³ êðàїíè â³ä ³íîзåìíîãî êàï³òàëó, зíèæåííÿ 
ð³âíÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх òîâà-
ðîâèðîбíèê³â, òðàíñфåð êàï³òàëó зà êîðäîí òà ³í. 

Àналіз останніõ досліджень та публікацій. 
Ðîзãëÿäîì ð³зíèх àñïåêò³â îö³íюâàííÿ ì³æíà-
ðîäíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîзèö³ї Уêðàїíè зàéìàëèñÿ 
бàãàòî â³ò÷èзíÿíèх â÷åíèх-åêîíîì³ñò³â, òàêèх ÿê 
Î. Âåêëè÷, Î. Çàëєòîâ, Í. Êðàâ÷óê, Â. Л³ñîâåíêî, 
С. Ìàð÷åíêî òà ³í.

Âиділення не вирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Âèñîêî îö³íюю÷è âíåñîê зàзíà÷å-
íèх àâòîð³â ó âèð³шåííÿ òåîðåòè÷íèх ³ ïðàêòè÷-
íèх ïðîбëåì îö³íюâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïîзèö³ї, 
зàзíà÷èìî, щî ïîðó÷ з ³ñíóю÷èìè äîñë³äæåííÿìè 
ö³єї ïðîбëåìàòèêè є ö³ëà íèзêà àñïåêò³â, ÿê³ âèìà-
ãàюòü äîäàòêîâîãî âèñâ³òëåííÿ, зîêðåìà ïèòàííÿ 
зíà÷óщîñò³ òà ìîæëèâîãî âïëèâó åêñïåðòíèх îö³-
íîê íà ï³äâèщåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³, 
âèêîðèñòàííÿ ³íñòðóìåíò³â, зäàòíèх фîðìóâàòè ³ 
ï³äòðèìóâàòè ³íâåñòèö³éí³ ïåðåâàãè êðàїíè.

Метою статті є ðîзêðèòòÿ âïëèâó ðåéòèíãîâèх 
ñèñòåì îö³íюâàííÿ êðàїí íà їх ³íâåñòèö³éíó ïîзè-
ö³ю òà ïåðñïåêòèâè зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòè-
ö³é ó âíóòð³шíю åêîíîì³êó.

Âиклад основного матеріалу. Сë³ä зàзíà÷èòè, 
щî íàóêîâö³ òà ïðàêòèêè ó ñâîїх äîñë³äæåííÿх 
äîòðèìóюòüñÿ зàêð³ïëåíîãî зã³äíî з Êåð³âíèöòâîì 
³з ïëàò³æíîãî бàëàíñó Ì³æíàðîäíîãî âàëюòíîãî 
фîíäó (5-å âèäàííÿ, 1993 ð.) òëóìà÷åííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîї ïîзèö³ї, à ñàìå: ì³æíàðîäíà ³íâåñòèö³éíà 
ïîзèö³ÿ – öå ñòàòèñòè÷íèé зâ³ò, ÿêèé â³äîбðàæàє âñ³ 
íàãðîìàäæåí³ зîâí³шí³ ф³íàíñîâ³ àêòèâè òà ïàñèâè 
êðàїíè – âñ³ ф³íàíñîâ³ âèìîãè òà зîбîâ'ÿзàííÿ ðåзè-
äåíò³â êðàїíè щîäî íåðåзèäåíò³â [1].

Яêщî ÷èñòà ì³æíàðîäíà ïîзèö³ÿ êðàїíè ïîзè-
òèâíà, òî êðàїíà є ÷èñòèì êðåäèòîðîì щîäî ðåшòè 
ñâ³òó, à ÿêщî âîíà íåãàòèâíà – òî ÷èñòèì бîðæíèêîì. 

Дóæå ò³ñíî ïîâ’ÿзàíí³ ïîíÿòòÿ ì³æíàðîäíîї ³íâåñ-
òèö³éíîї ïîзèö³ї òà ì³æíàðîäíîї ë³êâ³äíîñò³ êðàїíè. 
Òàê, ñï³ëüíèì є òå, щî ïîêàзíèêè «ì³æíàðîäíà 

ë³êâ³äí³ñòü» òà «ì³æíàðîäíà ³íâåñòèö³éíà ïîзè-
ö³ÿ» â³äîбðàæàюòü ñï³ââ³äíîшåííÿ ì³æ àêòèâàìè 
òà зîâí³шí³ìè зîбîâ'ÿзàííÿìè êðàїíè. Àëå òðåбà 
÷³òêî ðîзóì³òè, щî íàñïðàâä³ öå ð³зí³ ñèñòåìè ìàêðî-
åêîíîì³÷íèх äàíèх, ³ ãîëîâíà â³äì³íí³ñòü ïîëÿãàє â 
òîìó, щî ì³æíàðîäíà ë³êâ³äí³ñòü êðàїíè – öå її зäàò-
í³ñòü âèêîíóâàòè ñâîї ì³æíàðîäí³ зîбîâ'ÿзàííÿ щîäî 
ïîãàшåííÿ бîðã³â. Çã³äíî з ìåòîäèêîю, ïðèéíÿòîю 
ÌÂФ, òåðì³í «ì³æíàðîäíà ë³êâ³äí³ñòü» â³äîбðàæàє ó 
äîëàðîâîìó åêâ³âàëåíò³ ì³æíàðîäí³ ðåзåðâè òà ³íш³ 
зîâí³шí³ âèìîãè ³ зîбîâ'ÿзàííÿ îðãàí³â ãðîшîâî-êðå-
äèòíîãî ðåãóëюâàííÿ, à òàêîæ зîâí³шí³ àêòèâè òà 
зîбîâ'ÿзàííÿ äåïîзèòíèх бàíê³â êðàїíè. Пðè öüîìó 
äëÿ âèзíà÷åííÿ ì³æíàðîäíîї ë³êâ³äíîñò³ êðàїíè ì³æ-
íàðîäí³ ðåзåðâè, зîâí³шí³ âèìîãè, à òàêîæ зîâí³шí³ 
àêòèâè з³ñòàâëÿюòüñÿ з âåëè÷èíîю зîбîâ'ÿзàíü.

Îäíèì ³з ãîëîâíèх êîìïîíåíò³â ì³æíàðîäíîї 
³íâåñòèö³éíîї ïîзèö³ї êðàїíè є ð³зíîãî ðîäó ³íâåñ-
òèö³ї ó âíóòð³шíю åêîíîì³êó (ïðÿì³, ïîðòфåëüí³, 
äðóãîðÿäí³ ö³íí³ ïàïåðè òà ³íш³ ó âèãëÿä³ êðåäè-
ò³â, äåïîзèò³â ³ ³í.). Òàêèì ÷èíîì, íà ³íâåñòèö³éíó 
ïîзèö³ю з бîêó ³íшèх äåðæàâ äî êðàїíè-ðåöèï³-
єíòà ïåðåäóñ³ì âïëèâàє її ïðèâàбëèâ³ñòü, ÿêà фîð-
ìóєòüñÿ íà ìåзîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³, òîбòî îö³íêà 
ïåðñïåêòèâ ³ ìîæëèâîñòåé ãàëóзåé ïðîìèñëîâîñò³ 
òà ðåã³îí³â, щî ïîëÿãàє ó зàбåзïå÷åíí³ íàéб³ëüш 
âèñîêîї åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ³íâåñòèö³é [2].

Çã³äíî з îñòàíí³ìè äàíèìè, ó 2017 ðîö³ ³íäåêñ 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ Уêðàїíè äîñÿã ìàêñè-
ìóìó зà îñòàíí³ ш³ñòü ðîê³â – 3,15 бàëà зà 5-бàëüíîю 
шêàëîю. Òàêå ð³шåííÿ âèíåñëà Єâðîïåéñüêà Б³зíåñ 
Àñîö³àö³ÿ ï³ñëÿ ïðîâåäåíîãî îïèòóâàííÿ ñåðåä êåð³â-
íèê³â 142 íàéб³ëüшèх ì³æíàðîäíèх ³ óêðàїíñüêèх 
êîìïàí³é. Пðè öüîìó òîð³шí³é ³íäåêñ ó ÷åðâí³ ñòà-
íîâèâ 2,88 бàëà. Îñòàíí³é ðàз ïîзíà÷êà ³íäåêñó ïåðå-
òíóëà êîðäîí ó 3 бàëè ëèшå íàïðèê³íö³ 2011 ðîêó. 
Ðåзóëüòàòè îïèòóâàííÿ ïîêàзàëè, щî íåãàòèâí³ 
íàñòðîї б³зíåñìåí³â íå зíèêëè, àëå îñëàбëè. Сåðåä 
ïîзèòèâíèх зì³í ðåñïîíäåíòè âèîêðåìëююòü â³ä-
êðèò³ñòü äåðæàâíèх äàíèх, ïîñòóïîâó äåðåãóëÿö³ю, 
ïîì³òíèé ðîзâèòîê åëåêòðîííèх ñåðâ³ñ³â, ñïðîщåííÿ 
ïðîöåäóðè îòðèìàííÿ äîзâ³ëüíèх äîêóìåíò³â íà 
бóä³âíèöòâî, ìîðàòîð³é íà ïåðåâ³ðêè, ïîñëàбëåííÿ 
âàëюòíîãî êîíòðîëю, зàïðîâàäæåííÿ ³íñòèòóòó ïðè-
âàòíèх âèêîíàâö³â. Сåðåä òîï-ïð³îðèòåòíèх ïðîбëåì, 
ÿê³ ïîòðåбóюòü îñîбëèâîї óâàãè з бîêó âëàäè, б³зíåñ 
íàзâàâ òðè íåзì³íí³ ïîзèö³ї: бîðîòüбó з êîðóïö³єю, 
ñóäîâó ðåфîðìó òà зåìåëüíó ðåфîðìó. Дåÿê³ ó÷àñ-
íèêè ñåðåä íåãàòèâíèх фàêòîð³â â³äзíà÷èëè ïîâ³ëü-
íèé òåìï ðåфîðì, зàâèñîê³ ñòàâêè êðåäèòóâàííÿ б³з-
íåñó, êîíфë³êò íà Схîä³, бюðîêðàò³ю, êîíòðàбàíäó òà 
ò³íüîâó åêîíîì³êó [3].
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Òàêîæ ïðèâàбëèâ³ñòü äåðæàâ ðîзðàхîâóєòüñÿ 
ì³æíàðîäíèìè îðãàí³зàö³ÿìè òà óñòàíîâàìè зà 
ð³зíèìè îзíàêàìè шëÿхîì ñêëàäàííÿ ðåéòèíãî-
âîї ñèñòåìè îö³íîê äåðæàâè. Îö³íêà êðàїí ñâ³òó зà 
öèì ïîêàзíèêîì хàðàêòåðèзóє ³íâåñòèö³éíó ïðè-
âàбëèâ³ñòü êðàїíè ³ ÿâëÿєòüñÿ ãîëîâíèì фàêòîðîì 
äëÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â.

Íà ì³æíàðîäíîìó ф³íàíñîâîìó ðèíêó ä³є ïîíàä 
100 ì³æíàðîäíèх ðåéòèíãîâèх àãåíö³é. Пîïðè öå, 
ëèшå òðè з íèх ìàюòü íàéб³ëüшó äîâ³ðó ñåðåä 
³íâåñòîð³â. Дî íèх íàëåæàòü: Standard&Poor’s 
(S&P), Fitch Ratings (Fitch) ³ Moody’s Investors 
Service (Moody’s), ÿê³ îхîïëююòü ïîíàä 95% 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó ó ñâ³ò³. Çà îñíîâí³ фàêòîðè, 
ÿê³ âèзíà÷àюòü êðåäèòíèé ðåéòèíã, бåðóòüñÿ 
òàê³ ф³íàíñîâ³ ïîêàзíèêè, ÿêð³âåíü äåðæàâíîãî 
зîâí³шíüîãî бîðãó, ð³âåíü зîâí³шíüîї ë³êâ³äíîñò³, 
ñàëüäî ïëàò³æíîãî бàëàíñó, ð³âåíü ìàêðîåêîíîì³÷-
íîї ñòàб³ëüíîñò³, ïîêàзíèêè åêîíîì³÷íîãî ðîñòó.

Òàêèì ÷èíîì, зã³äíî з îñòàíí³ìè íîâèíàìè, 
ñòàíîì íà ñåðïåíü ì³ñÿöü 2017 ðîêó Ðåéòèíãîâå 
àãåíòñòâî Moody's Investors Service âïåðшå зà 
ìàéæå äâà ðîêè зì³íèëî ñóâåðåííèé ðåéòèíã Уêðà-
їíè. Â³í ï³äâèщåíèé íà îäèí щàбåëü – ³з Caa3 äî 
Caa2. Пðîãíîз зì³íåíî з³ ñòàб³ëüíîãî íà ïîзèòèâ-
íèé. Îíîâëåííÿ ñóâåðåííîãî ðåéòèíãó Уêðàїíè äî 
Caa2 зàñíîâàíå íà òàêèх êëю÷îâèх фàêòîðàх, ÿê 
êóìóëÿòèâíèé âïëèâ ñòðóêòóðíèх ðåфîðì, ÿê³, 
ÿêщî âîíè бóäóòü ñò³éêèìè, ÿê î÷³êóєòüñÿ, ïîë³ï-
шàòü äèíàì³êó äåðæàâíîãî бîðãó; зíà÷íå зì³ö-
íåííÿ ïîзèö³é Уêðàїíè íà ì³æíàðîäí³é àðåí³.

Moody's òàêîæ ï³äâèщèëî äîâãîñòðîêîâèé ðåé-
òèíã åì³òåíò³â â ³íîзåìí³é âàëюò³ з ф³íàíñóâàííÿ 
³íфðàñòðóêòóðíèх ïðîåêò³â (Fininpro) з Caa3 äî Caa2.

Сë³ä зãàäàòè, щî ñóâåðåííèé ðåéòèíã Уêðàїíè 
бóâ ï³äâèщåíèé âîñòàííє íà îäèí щàбåëü з Ca äî 
Caa3 â ëèñòîïàä³ 2015 ðîêó ï³ñëÿ óñï³шíîї ðåñòðóê-
òóðèзàö³ї óêðàїíñüêîãî äåðæàâíîãî бîðãó [4].

Çà äàíèìè Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó 
³ òîðã³âë³ Уêðàїíè, ïðîòÿãîì 2016 ð. â åêîíîì³êó 
Уêðàїíè íàä³éшëî 3,76 ìëðä. äîë. ïðÿìèх ³íîзåì-
íèх ³íâåñòèö³é. Òðåòèíó з öèх êîшò³â âêëàëè ó 
âèðîбíè÷³ ï³äïðèєìñòâà, òðîхè ìåíшå òðåòèíè – â 
óñòàíîâè ф³íàíñîâîї òà ñòðàхîâîї ñфåðè.

Íàö³îíàëüíå зàêîíîäàâñòâî â ñфåð³ ðåãóëюâàíí³ 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é äåêëàðóє зàхèñò òà ñïðèÿííÿ 
³íîзåìíèì ³íâåñòèö³ÿì, âñòàíîâèâшè äåðæàâí³ 
ãàðàíò³ї зàхèñòó ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é, зâ³ëüíåííÿ 
³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â â³ä ñïëàòè ââ³зíîãî ìèòà íà 
òîâàðè, щî ââîзÿòüñÿ íà ìèòíó òåðèòîð³ю Уêðàїíè.

Çà äàíèìè Дåðæàâíîї ñëóæбè ñòàòèñòèêè Уêðà-
їíè, зà ñ³÷åíü-бåðåзåíü 2016 ð. Уêðàїíà îñâîїëà 
ìàéæå 51,2 ìëðä. ãðí. ì³æíàðîäíèх ³íâåñòèö³é. 
Дî äåñÿòêè îñíîâíèх êðàїí-³íâåñòîð³â, íà ÿê³ ïðè-
ïàäàє 83,0% зàãàëüíîãî îбñÿãó ïðÿìèх ³íâåñòè-
ö³é, óâ³éшëè Ê³ïð (11,7 ìëðä. äîë.), Í³äåðëàíäè 
(5,6 ìëðä. äîë.), Í³ìå÷÷èíà (5,4 ìëðä. äîë.), Ðîñ³ÿ 
(3,3 ìëðä. äîë.), Àâñòð³ÿ (2,4 ìëðä. äîë.), Âåëèêà 
Бðèòàí³ÿ (1,85 ìëðä. äîë.), Â³ðã³íñüê³ îñòðîâè 
(1,7 ìëðä. äîë.), Фðàíö³ÿ (1,5 ìëðä. äîë.), Шâåéöà-
ð³ÿ (1,3 ìëðä. äîë.), ²òàë³ÿ (972 ìëí. äîë.) (ðèñ. 1).

Сâ³òîâèé бàíê (World Bank, WB) îïóбë³êóâàâ 
÷åðãîâó àíàë³òè÷íó äîïîâ³äü «Âåäåííÿ б³зíåñó â 
2017 ðîö³» – 14-òå âèäàííÿ ñåð³ї â ìåæàх ïðîåêòó 
«Âåäåííÿ б³зíåñó» (Doing Business), щî âèïóñêàєòüñÿ 
Сâ³òîâèì бàíêîì ³ Ì³æíàðîäíîю ф³íàíñîâîю êîð-
ïîðàö³єю (International Finance Corporation, IFC).  
У íîâîìó зâ³ò³ íàâîäèòüñÿ ðåéòèíã 190 êðàїí ñâ³òó 
зà ïîêàзíèêîì ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâèх óìîâ äëÿ 
âåäåííÿ б³зíåñó.

Ðåéòèíã ñêëàäàєòüñÿ íà ï³äñòàâ³ 10 ³íäèêàòî-
ð³â ðåãóëюâàííÿ ï³äïðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³, щî 

 Ðис. 1. Îсновні країни – інвестори  
станом на січень-березень 2016 року, млрд. грн.

Джерело: складено авторами на основ³ [5]

âðàхîâóюòü ÷àñ ³ âàðò³ñòü âèêîíàííÿ ï³äïðèєìöåì 
âèìîã äåðæàâè.

Êîæåí ³íäèêàòîð ìàє ð³âíó âàãó. Пðè öüîìó 
íå âðàхîâóюòüñÿ òàê³ зì³íí³, ÿê ìàêðîåêîíîì³÷íà 
ïîë³òèêà, ÿê³ñòü ³íфðàñòðóêòóðè, êâàë³ф³êàö³ÿ 
ðîбî÷îї ñèëè, êîëèâàííÿ âàëюòíèх êóðñ³â, äóìêè 
³íâåñòîð³â, бåзïåêà ³ ð³âåíü êîðóïö³ї.

Íèí³шíє äîñë³äæåííÿ ïðîâîäèëîñÿ ïðîòÿãîì 
îñòàííüîãî ðîêó. Уêðàїíà зà ìèíóëèé ð³ê ï³äíÿ-
ëàñÿ ó ðåéòèíãó íà 3 ïóíêòè, з 83-ãî äî 80-ãî ì³ñöÿ.  
Çà ñòóïåíåì ñïðèÿòëèâîñò³ óìîâ äëÿ ï³äïðèєìíèöü-
êîї ä³ÿëüíîñò³ êðàїíà зàéìàє ì³ñöå ì³æ Сàí-Ìàð³íî 
òà Бîñí³єю ³ Гåðöåãîâèíîю. Дåòàëüí³шå ïîзèö³ї 
íàшîї äåðæàâè ìîæíà ïåðåãëÿíóòè íà ðèñ. 2.

Çà ïîêàзíèêîì ï³äêëю÷åííÿ òîãî ñàìîãî ñêëàä-
ñüêîãî ïðèì³щåííÿ äî ñèñòåì åíåðãîзàбåзïå÷åííÿ 
Уêðàїíà зàéíÿëà 130 ì³ñöå, щî, зîêðåìà, зóìîâ-
ëåíî íåîбх³äí³ñòю ïðîхîäæåííÿ 5 ïðîöåäóð, 
âèòðàòè ÷àñó íà ïðàêòè÷íå ïðîхîäæåííÿ ÿêèх 
ñÿãàюòü îäíîãî ðîêó (281 äåíü). 

Çà ïîêàзíèêîì ì³æíàðîäíîї òîðã³âë³ Уêðà-
їíà îòðèìàëà â ðåéòèíãó 150-òå ì³ñöå òà ñóòòєâî 
ïîñòóïàєòüñÿ Пîëüщ³ (1-шå ì³ñöå), Б³ëîðóñ³ (30-òå)  
òà Ìîëäîâ³ (34-òå). Çà íèì âèì³ðююòüñÿ ÷àñîâ³ 
òà ф³íàíñîâ³ âèòðàòè (зà âèíÿòêîì ìèò) ï³ä ÷àñ 
ïðîхîäæåííÿ åòàï³â, íåîбх³äíèх ï³ä ÷àñ åêñïîðòó 
÷è ³ìïîðòó òîâàð³â: íà äîòðèìàííÿ âñòàíîâëåíèх 
âèìîã äî îфîðìëåííÿ äîêóìåíò³â òà íà äîòðèìàííÿ 
âèìîã ïðèêîðäîííîãî òà ìèòíîãî êîíòðîë³â.

П³ä ÷àñ îö³íêè ÷àñîâèх òà ф³íàíñîâèх âèòðàò 
íà äîòðèìàííÿ âèìîã ïðèêîðäîííîãî òà ìèòíîãî 
êîíòðîë³â âðàхîâóюòüñÿ âèòðàòè íà äîòðèìàííÿ 
÷èííèх â êðàїí³ îбîâ’ÿзêîâèх ïðîöåäóð ³ ïåðåâ³ðîê, 
щî ïðîâîäÿòüñÿ ïåðåä âèäà÷åю äîзâîëó íà ïåðåì³-
щåííÿ òîâàðó ÷åðåз êîðäîí, à òàêîæ óðàхîâóюòüñÿ 
âèòðàòè íà îбðîбêó òîâàðó â ïîðòó ÷è íà êîðäîí³.

Íàéã³ðшèé ðåéòèíãîâèé ïîêàзíèê Уêðàїíè, ÿê 
³ òîð³ê, – âèð³шåííÿ ïðîбëåì íåïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ (150-òå ì³ñöå), ÿêèì äîñë³äæóюòüñÿ ÷àñîâ³ 
òà ф³íàíñîâ³ âèòðàòè, à òàêîæ ê³íöåâèé ðåзóëüòàò 
ïðîöåñó âèð³шåííÿ ïèòàíü íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà.

Îäíàê ñë³ä зàзíà÷èòè, щî â ïîòî÷íîìó ðîö³ 
àâòîðè äîñë³äæåííÿ зì³íèëè ìåòîäîëîã³ю, ïåðå-
ðàхóâàâшè ïî í³é ³ ìèíóëîð³÷í³ ïîêàзíèêè.  
У ðåзóëüòàò³ âèÿâèëîñÿ, щî Уêðàїíà зàéìàëà â 
2016 ðîö³ íå 83-òє, à 81-шå ì³ñöå, òîìó з óðàхó-
âàííÿì íîâèх äàíèх зàãàëüíèé ðåéòèíã êðàїíè 
ïîêðàщèâñÿ ëèшå íà îäíó ïîзèö³ю (з 81-ãî äî 
80-ãî ì³ñöÿ). Çà ìèíóëèé ð³ê Уêðàїíà ïîêðàщèëà 
óìîâè âåäåííÿ б³зíåñó ëèшå зà ÷îòèðìà з äåñÿòè 
ïîêàзíèê³â, щî ðîзãëÿäàюòüñÿ â äîñë³äæåíí³ [5].
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Позиції України 
за основними 
компонентами 
рейтингу 2017 

Реєстрація 
підприємства 

20 

Отримання дозволу  
на будівництво 

140 

Підключення до системи 
енергозабезпечення 

130 

Реєстрація власності 
63 

Отримання кредиту 
20 

Оподаткування 
84 

Міжнародна торгівля 
115 

Захист міноритарних 
інвесторів 

70 

Вирішення проблеми 
неплатоспроможності 

150 

Забезпечення 
виконання контрактів 

81 

Ðис. 2. Позиції Óкраїни за основними компонентами рейтингу Doing Business 2017 року
Джерело: складено авторами на основ³ [5]

Пðîòèëåæíó ³íфîðìàö³ю íàäàє ³íäåêñ ³íâåñòèö³é-
íîї ïðèâàбëèâîñò³ (International Business Compass), 
ÿêèé ðîзðàхîâóє ì³æíàðîäíà êîíñàëòèíãîâà ìåðåæà 
BDO. Çã³äíî з ³íäåêñîì ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³, 
Уêðàїíà â 2015 ð. ïîñ³ëà 89-òå ì³ñöå з³ 174 êðàїí 
(ó 2014 ð. – 109-òå ì³ñöå), à âæå â íîâîìó âèïóñêó 
ñòàíîì íà 2016 ð. âîíà ïîñ³ëà 130-òå ì³ñöå ñåðåä 
174 êðàїí. Òàê³ ðåзóëüòàòè íàñàìïåðåä зóìîâëåí³ 
ïîë³òè÷íîю êðèзîю ³ ïîä³ÿìè â ñх³äí³é ÷àñòèí³ êðà-
їíè, ÿê³ àâòîðèòåòíà í³ìåöüêà àíàë³òèêà, íà æàëü, 
ðîзãëÿäàє ÿê ãðîìàäÿíñüêó â³éíó.

Дîö³ëüíî äîñë³äèòè äèíàì³êó зì³í ó âåëè÷èí³ 
³íâåñòèö³éíîї ïîзèö³ї òà îбñÿãàх ïðÿìèх ³íâåñòèö³é 
â Уêðàїíó ó ñâ³òë³ ïîêðàщåííÿ ðåéòèíã³â Уêðàїíè. 

Òàбëèöÿ 1 
Âеличина інвестиційної позиції  

та обсяги прямиõ інвестицій в Óкраїну  
за 2012–2016 рр., млн. дол. ÑШÀ

Період 
Чиста 

інвестиційна 
позиція

Îбсяги прямиõ 
інвестицій

Сòàíîì íà 01.01.2013 ð. -51173 142 213

Сòàíîì íà 01.01.2014 ð. -66905 136 390

Сòàíîì íà 01.01.2015 ð. -53537 120 763

Сòàíîì íà 01.01.2016 ð. -39024 123 407

Сòàíîì íà 01.01.2017 ð. -38129 120 557
Джерело: складено авторами на основ³ [7]

Яê ñâ³ä÷àòü äàí³ òàбëèö³ 1, зàãàëîì ïîêàзíèê 
÷èñòîї ³íâåñòèö³éíîї ïîзèö³ї ìàє â³ä’єìíå зíà÷åííÿ, ³ 
öå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî Уêðàїíà є ÷èñòèì бîðæíèêîì 
ïåðåä зîâí³шí³ì ñâ³òîì. Òà âñå æ зà îñòàíí³ ðîêè ñïî-
ñòåð³ãàєòüñÿ äåÿêå ïîë³ïшåííÿ щîäî ïåðåâèщåííÿ 
зîбîâ’ÿзàíü íàä àêòèâàìè, íà щî âêàзóє щîð³÷íå 
ïîêðàщåííÿ ÷èñòîї ì³æíàðîäíîї ïîзèö³ї. Дîö³ëüíî 
зâåðíóòè óâàãó â³äïîâ³äíî íà зíà÷åííÿ ïðÿìèх ³íâåñ-
òèö³é зà àíàëîã³÷í³ ïåð³îäè. Сë³ä зâåðíóòè óâàãó, щî 
ð³зêå ïàä³ííÿ ³íòåðåñó ñåðåä зàêîðäîííèх ³íâåñòîð³â 
äî ³íâåñòèö³é â Уêðàїíó â³äбóëîñÿ ñàìå ó 2014 ð.,  
³ òàêå ñòàíîâèщå зàëèшàєòüñÿ ³ íàòåïåð. Пðè÷èíîю 
òàêîãî ð³зêîãî íåãàòèâíîãî зìåíшåííÿ ïðèïëèâó ³íî-
зåìíèх âàëюòíèх êîшò³â ïåðåäóñ³ì є ïîä³ї 2014 ð., 
ÿê³ ñïðè÷èíèëè ф³íàíñîâó ³ ïîë³òè÷íó êðèзó, â³ä 
ÿêîї äåðæàâà íå ìîæå îãîâòàòèñü ³ äîòåïåð. 

Ìè ìîæåìî ñòâåðäæóâàòè, щî íàâ³òü зðîñòàííÿ 
â ðåéòèíãó Doing Business íå âïëèâàє íà ³íâåñòè-

ö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü Уêðàїíè. Çâè÷àéíî, ìîæíà 
ñòâåðäæóâàòè, щî Уêðàїíà ìàє âåëèê³ íå ëèшå 
ðåñóðñí³ зàïàñè, à é òåхí³÷í³, íàóêîâ³ ³ ãåîãðàф³÷í³ 
äàí³, з ðîзâèòêîì ÿêèх ìîæíà îòðèìàòè âåëè÷åзí³ 
ïðèбóòêè. Àëå æ íàñàìïåðåä ³íîзåìí³ ³íâåñòîðè 
зâåðòàюòü óâàãó íà åêîíîì³÷íó ³ ïîë³òè÷íó ñòàб³ëü-
í³ñòü êðàїíè-ðåöèï³єíòà, àäæå îòðèìàííÿ âëàñíèх 
âèãîä ÿâëÿєòüñÿ îñíîâíîю ïðè÷èíîю âêëàäàííÿ 
ãðîшîâèх ðåñóðñ³â ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â, ³ êîæåí 
³íâåñòîð хî÷å бóòè âïåâíåíèì, щî éîãî б³зíåñ íå 
бóäå âòðà÷åíî âíàñë³äîê ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ 
÷è бóäå зàëåæàòè â³ä îбñÿã³â êîðóïö³ї. 

Çàäëÿ ñïðîщåííÿ ïîðÿäêó зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é òà ñïðèÿííÿ â³äíîâëåííю åêîíîì³êè äåð-
æàâè, íàбëèæåííÿ зàêîíîäàâñòâà Уêðàїíè äî ñòàí-
äàðò³â Єâðîïåéñüêîãî Сîюзó Пðåзèäåíò Уêðàїíè 
П. Пîðîшåíêî ï³äïèñàâ Çàêîí «Пðî âíåñåííÿ зì³í 
äî äåÿêèх зàêîíîäàâ÷èх àêò³â Уêðàїíè щîäî ñêàñó-
âàííÿ îбîâ’ÿзêîâîñò³ äåðæàâíîї ðåєñòðàö³ї ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é» (№ 1390-VIII â³ä 30.05.2016 ð.), ÿêèé 
ñêàñîâóє îбîâ’ÿзêîâó äåðæàâíó ðåєñòðàö³ю ³íîзåìíèх 
³íâåñòèö³é ³ ñïðîщóє їх зàëó÷åííÿ â Уêðàїíó.

Íîâèé Çàêîí âïðîâàäæóє зàÿâíèöüêèé ïðèí-
öèï äåðæàâíîãî îбë³êó ³íâåñòèö³é, зã³äíî з ÿêèì 
ïîäàííÿ ñòàòèñòè÷íîї зâ³òíîñò³ ïðî зä³éñíåííÿ 
³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é бóäå зä³éñíюâàòèñÿ ï³äïðè-
єìñòâàìè з ³íîзåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè òà óñòàíî-
âàìè бàíêó. Âñ³ ïðèâ³ëåї òà ïåðåâàãè, ÿê³ ³ñíóюòü 
íà ï³äñòàâ³ ÷èííîãî зàêîíîäàâñòâà òà ì³æíàðîä-
íèх äîãîâîð³â Уêðàїíè, â òîìó ÷èñë³ зâ³ëüíåííÿ 
â³ä ìèòíîãî збîðó зà âíåñêè ìàéíîì äî ñòàòóòíîãî 
êàï³òàëó êîìïàí³ї, бóäóòü îäíàêîâî зàñòîñîâóâà-
òèñÿ äî âñ³х ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é.

Б³ëüш³ñòü åêñïåðò³â, фàх³âö³â, юðèñò³â ââàæà-
юòü, щî ñêàñóâàííÿ äåðæàâíîї ðåєñòðàö³ї ³íîзåì-
íèх ³íâåñòèö³é ïîзèòèâíî ïîзíà÷èòüñÿ íà ï³äâè-
щåíí³ ïîзèö³ї Уêðàїíè ó ðåéòèíãó Doing Business òà 
³íäåêñó ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ (International 
Business Compass), à òàêîæ ïðèâåäå äî зðîñòàííÿ 
ïðÿìèх ³íâåñòèö³é â Уêðàїíó (ó ðåéòèíãó Сâ³òîâîãî 
бàíêó «Doing Business 2015» Уêðàїíà зà ïîêàзíè-
êîì ëåãêîñò³ âåäåííÿ б³зíåñó зàéìàëà 96-òå ì³ñöå 
ñåðåä 189 êðàїí ñâ³òó (ó 2014 ð. – 112-òå ì³ñöå) [6].

Çàãàëîì Уêðàїíà є ïðèâàбëèâîю êðàїíîю äëÿ 
³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â, öå зóìîâëåíî íàÿâí³ñòю 
ðåñóðñíîãî ïîòåíö³àëó, êóëüòóðíîю ñïîð³äíåí³ñòю з 
³íшèìè єâðîïåéñüêèìè êðàїíàìè, âèñîêèì ð³âíåì 
îñâ³òè íàñåëåííÿ ³ íàëåæíîю ïðîфåñ³éíîю ï³äãîòîâ-
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êîю. Îäíàê ïîïðè âñ³ ïëюñè íåîбх³äíî ñêàзàòè, щî 
äëÿ íåї хàðàêòåðíîю є ïîòåíö³éíà ìîæëèâ³ñòü íåâè-
êîíàííÿ бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü. Сâîє÷àñíå ïîãàшåííÿ 
(îбñëóãîâóâàííÿ) êðåäèò³â зàëåæèòü â³ä ñïðèÿòëè-
âèх êîìåðö³éíèх, ф³íàíñîâèх òà åêîíîì³÷íèх óìîâ.  
У êðèзîâèх óìîâàх äîâ³ðà äî ì³æíàðîäíèх ðåéòèí-
ã³â ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ зíèæóєòüñÿ, îñê³ëüêè ñòàє 
íåìîæëèâî îб'єêòèâíî ñïðîãíîзóâàòè ìàéбóòí³é 
ðîзâèòîê òà зì³íè ó ñóб'єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ. У 
ïåðñïåêòèâ³ íåîбх³äíî àêòèâ³зóâàòè ñï³âïðàöю ì³æ 
Уêðàїíîю òà ì³æíàðîäíèìè îðãàí³зàö³ÿìè, ÿê³ зä³é-
ñíююòü àíàë³з òà îö³íююòü ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîї ïðè-
âàбëèâîñò³ зà ð³зíèìè фàêòîðàìè, з ìåòîю âäîñêîíà-
ëåííÿ òàêîї îö³íêè òà ï³äâèщåííÿ її îб'єêòèâíîñò³.

Òîìó äëÿ òîãî, щîб зì³íèòè òåíäåíö³ю ïîã³ð-
шåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ íàшîї äåðæàâè, 
íåîбх³äíî ïåðшî÷åðãîâî âèêîíàòè íèзêó ðåфîðì, 
ÿê³ б зàбåзïå÷èëè зðîñòàííÿ ÂÂП íå ìåíшå í³æ 
10–15% íà ð³ê. Àëå öå íåìîæëèâî, äîêè ïðîöâ³òàє 
ò³íüîâà åêîíîì³êà ³ íå ñфîðìîâàíî ñåðåäîâèщå, ÿêå 
ñïðèÿòèìå ïðîöâ³òàííю íå ëèшå êðóïíîãî б³зíåñó, 

àëå é ìàëîãî ³ ñåðåäíüîãî. Âèíèêàє íåîбх³äí³ñòü 
зä³éñíèòè íèзêó ðåàб³ë³òàö³éíèх зàхîä³â, à ñàìå:

– ñфîðìóâàòè íàö³îíàëüí³ ðèíêîâ³ ³íñòèòóòè, 
íåîбх³äí³ äëÿ ï³äòðèìêè åêñïîðòó (íàïðèêëàä, 
Бàíê Ðîзâèòêó);

– ðîзðîбèòè òà ÷³òêî äîòðèìóâàòèñÿ ñòðàòåã³ї ðîз-
âèòêó ó ñфåð³ åфåêòèâíîї ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè;

– зàïðîâàäèòè фîðìè зâ³òíîñò³ ì³æíàðîäíîãî 
зðàзêó ÿê ³íñòðóìåíò ìîâè ñï³ëêóâàííÿ з ³íîзåì-
íèìè ³íâåñòîðàìè;

– зàбåзïå÷èòè äîñòóïíå êðåäèòóâàííÿ б³зíåñó; 
– зàбåзïå÷èòè зðîзóì³ëó òà ïðèâàбëèâó ñèñ-

òåìó îïîäàòêóâàííÿ, òà ³í.
Âисновки і пропозиції. Îòæå, íà îñíîâ³ ïðîâåäå-

íîãî äîñë³äæåííÿ ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó, щî Уêðà-
їí³ зàäëÿ ïîñèëåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
íåîбх³äíî íå ëèшå ðîбèòè àêöåíò íà ïîêðàщåííÿ 
òà óêð³ïëåííÿ ïîзèö³é ó ì³æíàðîäíèх ðåéòèíãàх, 
àëå ³ ïîñèëèòè êðèòåð³ї, ÿê³ ö³êàâëÿòü ïîòåíö³éíèх 
³íâåñòîð³â. Сàìå â ðîзâèòêó öüîãî íàïðÿìó àâòîðè 
âбà÷àюòü ñâîї ïîäàëüш³ äîñë³äæåííÿ. 
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ÍÀ МÅЖÄÓÍÀÐÎÄÍÓЮ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÓЮ ПÎЗÈÖÈЮ ÓÊÐÀÈÍЫ  
È ÎБЪÅМЫ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍЫХ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈЙ ÂÎ ÂÍÓÒÐÅÍÍЮЮ ЭÊÎÍÎМÈÊÓ

Ðезюме 
Â ñòàòüå ðàñêðыòî âëèÿíèå ðåéòèíãîâых ñèñòåì îöåíèâàíèÿ ñòðàí íà èх èíâåñòèöèîííóю ïîзèöèю è 
ïåðñïåêòèâы ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííых èíâåñòèöèé âî âíóòðåííюю эêîíîìèêó. Îñóщåñòâëåíî îöåíèâà-
íèå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè Уêðàèíы ïî îñíîâíыì êîìïîíåíòàì ðåéòèíãà Doing Business,  
íà îñíîâå èíäåêñà èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè (International Business Compass), íà îñíîâå ðåé-
òèíãîâых îöåíîê ìåæäóíàðîäíых ðåéòèíãîâых àãåíòñòâ. Âыäåëåí ðÿä ðåàбèëèòàöèîííых ìåðîïðèÿòèé 
ïî ïîâышåíèю èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè Уêðàèíы.
Êлючевые слова: ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîзèöèÿ, ìåæäóíàðîäíàÿ ëèêâèäíîñòü, èíîñòðàííыå 
èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, ðåéòèíãîâàÿ ñèñòåìà îöåíèâàíèÿ.
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THE RATING SYSTEMS OF ASSESSMENT AS A FACTOR OF INFLUANCING  
THE INTERNATIONAL INVESTMENT POSITION OF UKRAINE  
AND THE AMOUNTS OF FOREIGN INVESTMENTS IN THE DOMESTIC ECONOMY

Summary
The article describes the influence of rating systems of countries' evaluation as to their investment position 
and the prospects of attracting the foreign investments into the domestic economy. The investment attractive-
ness of Ukraine is assessed based on the main components of the Doing Business ratings, on the basis of the 
International Business Compass index as well as on the basis of the ratings of the international rating agencies.  
A number of rehabilitation measures aimed at increasing the investment attractiveness of Ukraine has been outlined.
Key words: international investment position, international liquidity, foreign investments, investment 
attractiveness, rating system of evaluation.


