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Зеленько О. О., Гуцан Т. Г., Гура А. О. Інвестиційний клімат в економіці Україні: сучасний стан і напрями покращення
Метою статті є аналіз інвестиційного клімату в економіці України та можливих шляхів його покращення. З цією метою розглянуто складові 
інвестиційного клімату в економіці України: макроекономічні, мікроекономічні, правові, політичні, соціальні та фінансово-кредитні. На основі 
аналізу складових інвестиційного клімату зроблено висновок про те, що, незважаючи на наявність низки значних переваг, він, у цілому, є неспри-
ятливим для інвесторів. Такий стан справ значною мірою пов’язаний із економічною політикою, яка тривалий час проводилася в Україні. Запропо-
новано шляхи покращення інвестиційного клімату в економіці, які включають в себе: розробку та реалізацію структурно-інвестиційної політики 
(визначення довгострокових пріоритетів розвитку національної економіки та розробка дієвих заходів стимулювання); заходи бюджетно-подат-
кової політики (зменшення кількості податків, спрощення їх адміністрування), монетарної політики (перехід до стимулюючої монетарної по-
літики); зменшення бюрократичних процедур на шляху залучення інвестицій, боротьба з корупцією (повноцінний запуск роботи антикорупційних 
органів та організація їх ефективної співпраці); реформування судової системи, СБУ, поліції та ін. Звернуто увагу на боргову політику держави як 
фактор, що негативно впливає на інвестиційну привабливість національної економіки. Важливість інвестицій для розвитку економіки, фунда-
ментальні зміни у світовій економіці на основі четвертої промислової революції роблять актуальними й у подальшому дослідження в динаміці 
складових інвестиційного клімату економіки України та аналіз заходів політики, спрямованих на його покращення.
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Зеленько А. О., Гуцан Т. Г., Гура А. А. Инвестиционный климат в экономике Украины: современное состояние и направления улучшения
Целью статьи является анализ инвестиционного климата в экономике Украины и возможных путей его улучшения. С этой целью рассмотрены 
составляющие инвестиционного климата в экономике Украины: макроэкономические, микроэкономические, правовые, политические, социальные 
и финансово-кредитные. На основе анализа составляющих инвестиционного климата сделан вывод о том, что, несмотря на наличие ряда зна-
чительных преимуществ, он, в целом, является неблагоприятным для инвесторов. Такое положение дел в значительной степени связано с эко-
номической политикой, которая длительное время проводилась в Украине. Предложены пути улучшения инвестиционного климата в экономике, 
которые включают в себя: разработку и реализацию структурно-инвестиционной политики (определение долгосрочных приоритетов развития 
национальной экономики и разработка действенных мер стимулирования); меры бюджетно-налоговой политики (уменьшение количества налогов, 
упрощение их администрирования), монетарной политики (переход к стимулирующей монетарной политике); уменьшение бюрократических про-
цедур на пути привлечения инвестиций, борьба с коррупцией (полноценный запуск работы антикоррупционных органов и организация их эффектив-
ного сотрудничества); реформирование судебной системы, СБУ, полиции и др. Обращено внимание на долговую политику государства как фактор, 
негативно влияющий на инвестиционную привлекательность национальной экономики. Важность инвестиций для развития экономики, фунда-
ментальные изменения в мировой экономике на основе четвертой промышленной революции делают актуальными и в дальнейшем исследования 
в динамике составляющих инвестиционного климата экономики Украины и анализ мер экономической политики, направленных на его улучшение.
Ключевые слова: инвестиционный климат, составляющие инвестиционного климата, бюджетно-налоговая политика, структурно-инвестици-
онная политика, монетарная политика, борьба с коррупцией.
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Zelenko O. O., Gutsan T. G., Hura A. O. Investment Climate in Ukraine’s Economy: Current Status and Directions of Improvement
The article is aimed at analyzing the investment climate in Ukraine’s economy and possible ways to improve it. To this purpose, components of the investment 
climate in Ukrainian economy are considered as follows: macro-economic, micro-economic, legal, political, social, and financial-credit. On the basis of an 
analysis of the components of investment climate, it is concluded that, despite the presence of a number of significant advantages, it is generally unfavorable to 
investors. This state of affairs is largely related to the economic policy that has been effective in Ukraine for a long time. Ways to improve the investment climate 
in the economy are proposed, which include: development and implementation of a structural-investment policy (defining long-term priorities for development 
of the national economy and elaborating effective stimulation measures); budget-fiscal policy measures (reducing the number of taxes, simplifying their ad-
ministration), monetary policy (transition to stimulative monetary policy); reducing bureaucratic procedures on the way to attracting investments, countering 
corruption (full start-up of anti-corruption bodies and organizing their efficient cooperation); reform of the judicial system, the SSU, the police, etc. Attention is 
drawn to the debt policy of the State as a factor that negatively affects the investment attractiveness of the national economy. The importance of investments 
for development of the economy, fundamental changes in the global economy in view of the fourth industrial revolution make relevant further research in the 
dynamics of the components of the investment climate of Ukraine’s economy and analysis of economic policies aimed at improving it.
Keywords: investment climate, components of investment climate, budget-fiscal policy, structural and investment policy, monetary policy, countering corruption.
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Важливою характеристикою економіки, яка обу-
мовлює обсяги інвестицій та динаміку ділової 
активності, є стан інвестиційного клімату. Від 

характеристик інвестиційного клімату залежить кон-
курентоспроможність економіки та добробут населен-
ня країни. За роки незалежності влада так і не спромо-
глася створити сприятливий інвестиційний клімат, що 
відповідним чином вплинуло на обсяги інвестицій, по-
казники ділової активності та рівень життя в країні. Як 
і в попередні роки, зараз перед владою в Україні стоїть 
завдання прискорити економічне зростання, підви-
щити доходи населення, що неможливо зробити без 
поліпшення інвестиційного клімату. Отже, проблема 
покращення інвестиційного клімату в національній 
економіці і надалі є надзвичайно актуальною.

Дослідженню проблем інвестиційного клімату 
присвячені роботи багатьох українських вчених, зо-
крема М. І. Диби, О. В. Носової, О. В. Раєвневої та ін. 
Незважаючи на значну увагу дослідників до зазначе-
них проблем, висока швидкість змін у цій сфері ро-
бить актуальним подальші дослідження в цьому на-
прямі. Значний науковий і практичний інтерес також 
викликає аналіз можливих шляхів поліпшення інвес-
тиційного клімату в країні.

Мета дослідження полягає в аналізі інвести-
ційного клімату в економіці України та можливих 
шляхів його покращення. 

Під інвестиційним кліматом розуміють сукуп-
ність політичних, соціально-культурних, фінансово-
економічних і правових умов, які визначають якість 
підприємницької інфраструктури, ефективність ін-

вестування і ступінь можливих ризиків при вкла-
денні капіталу. [17, с. 359] В економічній літературі 
виділяють такі складові інвестиційного клімату: ма-
кроекономічні, мікроекономічні, правові, політичні, 
соціальні, фінансово-кредитні [1].

Макроекономічна складова. Для інвесторів 
важливою є ємність національного ринку та тенден-
ції розвитку економіки, параметри та тенденції роз-
витку бюджетної сфери, рівень безробіття, інфляції 
та ін. Привабливим є те, що Україна має достатньо 
ємний внутрішній ринок, який, на жаль, демонструє 
повільні темпи економічного зростання. За поперед-
ні 5 років владі вдалося досягти макроекономічної 
стабілізації, прийняти збалансований бюджет, три-
мати гнучкий курс гривні та відносно невисокі темпи 
інфляції. Серед негативного можна виділити значні 
показники зовнішньої трудової міграції населення, 
низькі темпи зростання ділової активності у промис-
ловості (на 0,5% за січень – червень 2019 р.), низькі 
реальні доходи більшої частини населення [2].

Мікроекономічна складова. Інвестори звер-
тають увагу на стан конкурентного середовища, від-
носини суб’єктів господарювання між собою та з 
органами державної влади. В українській економіці 
ринки характеризуються різним рівнем конкуренції: 
від висококонкурентних (роздрібна торгівля, громад-
ське харчування та ін.) до ринків, де конкуренція є 
обмеженою (енергетика). Підприємницька діяльність 
все ще є досить зарегульованою з боку держави, хоча 
уряд останніми роками робить кроки, які спрямова-
ні на спрощення відносин між державою та бізнесом. 
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Також для підприємницького середовища в Україні 
не є характерною висока ділова культура, дотриман-
ня взятих на себе зобов’язань. 

Правова складова. Інвестори звертають увагу 
на якість і простоту законодавчого забезпечення прав 
власності, гарантій інвестиційної діяльності, послі-
довність і суперечливість законодавства, складність 
податкового законодавства та ін. У цьому аспекті ін-
вестиційний клімат в Україні виглядає непривабливо. 
Протягом усіх років незалежності України українське 
законодавство було недосконалим, суперечливим і 
часто змінювалося [4, с. 57]. Суперечності та недо-
ліки законодавства призводять до непорозуміння з 
органами державної влади, що ставить під загрозу 
стабільне функціонування бізнесу. Ситуація погіршу-
ється вкрай недосконалим функціонуванням судової 
системи, для якої характерним є корупція, непрозоре 
прийняття рішень, тривалий час розгляду справ та ін. 
Рівень довіри до судової системи в Україні є найниж-
чим у країнах колишнього СРСР і одним із найбільш 
низьких у світі [15]. Також експерти відмічають про-
блему невиконання судових рішень, яка існує багато 
років і не вирішується й зараз [13].

Не додає інвестиційному клімату привабли-
вості і функціонування податкової системи 
в Україні. У рейтингу Doing Business 2020 за 

показником складності сплати податків Україна посі-
ла 65 місце, погіршивши свій минулорічний показник 
(54 місце в рейтингу) [22]. Зокрема, на заповнення 
та подачу податкової звітності в Україні в середньо-
му необхідно витратити 328 годин на рік, а у країнах 
OECD – 158,8 годин [22]. Окрім складної системи ад-
міністрування та високих податків, можна відмітити 
нестабільність і часті зміни податкового законодав-
ства. Такі зміни часто відбуваються в процесі під-
готовки бюджету на наступний рік. Серед останніх 
прикладів – резонансна ситуація із намірами перене-
сення центрального офісу та тимчасовою зупинкою 
найбільшої в країні тютюнової фабрики, яка нале-
жить British American Tobacco через непрогнозовану 
фіскальну політику [6; 7].

Політична складова. У зазначеній складовій 
інвестори оцінюють ступінь державного втручання в 
економіку, рівень демократичних перетворень у кра-
їні та політичну стабільність. Одним із найбільш ін-
формативних показників, який застосовується для 
оцінки ступеня втручання держави в економіку, є 
частка ВВП, яка перерозподіляється через сектор дер-
жавного управління. За оцінками фахівців, у 2018 р.  
через цей сектор в Україні було перерозподілено 43% 
ВВП, а з урахуванням доходів державних і комуналь-
них підприємств частка, яку перерозподіляє держава, 
перевищила 50%. В економічних системах з лібераль-
ним підходом до державного регулювання цей показ-
ник зазвичай становить близько 30% (інколи до 40%) 
[18]. Ця особливість української економіки, яка свід-

чить про сильний вплив держави на економічні проце-
си, є стримуючим фактором для інвесторів, оскільки 
помилкові рішення органів державної влади можуть 
завдати значної шкоди діловій активності в економіці.

Оцінюючи рівень демократичних перетворень 
у країні, відмітимо, що основними досягнен-
нями є розвиток громадянського суспіль-

ства, свобода слова та поступове покращення ситуа-
ції із прозорістю виборів. Незважаючи на поступовий 
розвиток демократичних процесів, дослідники відмі-
чають низьку динаміку їх розвитку, інколи відкат на-
зад у сфері демократичного врядування як на націо-
нальному, так і на місцевому рівні [14]. Зокрема, у пи-
танні функціонування уряду України у 2018 р. оцінка 
британського дослідницького центру «EIV», що вхо-
дить до впливового журналу «The Economist», є най-
нижчою серед інших показників, які характеризують 
демократичний розвиток країни: 3,21 бала з 10 [19]. 

Після виборів Президента України та виборів до 
Верховної Ради в політичному житті країни склалась 
унікальна ситуація, коли одна політична сила на чолі 
з Президентом має виключний вплив на всі гілки вла-
ди в країні. Серед українських ЗМІ та політиків зараз 
практично відсутня критика виконавчої влади. Існу-
юча політична стабільність відкриває нові можли-
вості для проведення реформ в країні. Ця обставина 
є джерелом оптимізму стосовно проведення реформ 
і покращення інвестиційного клімату в країні у май-
бутньому. Відмітимо, що політична складова зараз не 
є фактором, який підвищує інвестиційну привабли-
вість економіки України: значний рівень втручання в 
економічні процеси, наявність значного державного 
сектора в економіці, який є джерелом масштабних 
зловживань, суперечливі результати демократич-
них перетворень, які не сприяють ефективній роботі 
органів державної влади, та корупція обумовлюють 
дуже обережне ставлення інвесторів до інвестування 
в економіку України.

Соціальна складова. Для інвесторів є важливим 
наявність злагоди в суспільстві з проблем соціально-
економічного розвитку держави, соціально-психоло-
гічний стан населення, ставлення в суспільстві до при-
ватної власності та до походження інвестицій. 

Українське суспільство у 2013–2014 рр. висло-
вилося за європейський вектор розвитку країни, за 
докорінне реформування суспільного, економічного 
життя. Однак, незважаючи на прагнення рухатись у 
бік розвитку ринкових відносин та інститутів, значна 
частина населення підтримує посилення ролі держа-
ви на соціально-економічні процеси (перерозподіл 
благ у країні, зменшення розриву в доходах між ба-
гатими і бідними, вирішення проблем із соціальним 
захистом). Ліберальні погляди підтримує значно 
менша частина суспільства [20]. Слід відмітити, що 
під впливом декількох десятиріч суперечливого та 
непослідовного реформування економіки України в 
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суспільстві змінився соціально-психологічний стан 
населення та його ставлення до соціально-еконо-
мічних процесів. Опитування Центру Разумкова, які 
проводилися у 2017 і 2018 рр., свідчать, що у 2018 р. 
майже 38% опитаних вважали, що характерною ри-
сою економіки України є постійні економічні шоки 
та кризи, які залишатимуться такими в найближчі 
десятиріччя. Ще близько 21% опитаних вважають, що 
кожні 3–4 роки в економіці відбуватимуться кризо-
ві явища. Дані опитування свідчать, що зменшується 
частка тих (до 10%), хто вважає що влада спроможна 
вивести країну на траєкторію стійкого і тривалого 
економічного зростання. Такі тенденції в настроях 
суспільства, за думкою фахівців, здатні поставити 
під сумнів не лише проведення реформ, а й суспіль-
но-економічні та політичні перспективи країни у 
майбутньому [20]. Зазначений стан справ далеко не 
кращим чином впливає на інвестиційну привабли-
вість національної економіки, оскільки свідчить про 
наявність сприятливого середовища для поширення 
популістичних політичних рухів та прийняття неви-
важених, популістських рішень українською владою.

Розглядаючи фінансово-кредитну складову 
інвестиційного клімату, інвестори аналізують 
місткість і стан фондового ринку, розвиненість 

банківської системи, доступ до факторів виробни-
цтва та монетарну політику. 

Становлення та розвиток фондового ринку в 
Україні відбувалися в умовах відсутності чіткої полі-
тики держави, законодавчої бази та невідповідності 
окремих складових ринку міжнародним стандартам. 
Як наслідок, на теперішній час механізм функціону-
вання ринку не є достатньо прозорим і характери-
зується низькою ємністю, ліквідністю та низьким 
відсотком акцій, що перебувають в обігу. Через це 
національний фондовий ринок є більш волатильним 
порівняно з іншими країнами [5]. Слід відмітити, що 
протягом 2017–2018 рр. відбулися позитивні зміни, 
які мають покращити сприйняття інвестиційного 
клімату інвесторами: український фондовий ринок 
показав стрімке зростання після значного падіння 
показників роботи, яке викликане збройним кон-
фліктом на сході країни [10]. 

Аналіз банківської системи України свідчить, 
що за останні роки вона пережила немало потрясінь. 
Однією зі старих і гострих проблем банківської сис-
теми було кредитування підприємств, пов’язаних 
з власниками банків, як правило, на пільгових умо-
вах. Починаючи з 2014 р. керівництво НБУ зосеред-
ило свої зусилля на вдосконаленні механізмів роботи 
банківської системи та банківського нагляду, які мали 
за мету подолання її хронічних проблем. Внаслідок 
політики НБУ, спрямованої на оздоровлення банків-
ської системи, суттєво скоротилася кількість банків, 
поліпшились якісні показники їх роботи: зменшилась 
частка проблемних кредитів, підвищилися показни-

ки кредитування бізнесу та населення, збільшились 
обсяги депозитів та ін. Слід відмітити, що, незважаю-
чи на певні якісні зміни у функціонування банківської 
системи в останні роки, українські банки не повною 
мірою виконують функцію ефективних фінансових 
посередників: особливо проблемним є кредитування 
виробничого сектора економіки. Ця обставина нега-
тивно позначається на інвестиційній привабливості 
національної економіки.

Економіка Україна має низку переваг у доступі 
до факторів виробництва, які можуть вико-
ристовувати інвестори. Варто зазначити, що 

доступ до деяких із цих факторів є утрудненим через 
наявність бюрократичних перешкод і присутності ве-
ликих українських фінансово-промислових груп.

Серед ресурсів, які можуть використовувати ін-
вестори, можна назвати такі:
 наявність різноманітних виробництв та від-

повідної інфраструктури (наприклад. маши-
нобудування, авіакосмічна промисловість, 
гірнича, хімічна промисловість та ін.);

 багата сировинна база. У надрах України ви-
явлено майже 20 тис. родовищ, з яких 8290 за 
98 видами сировини мають промислове зна-
чення;

 доступ до транспортної інфраструктури, що 
є важливим з огляду на вигідне географічне 
розташування країни;

 наявність унікальних чорноземів. На тери-
торії України, частка якої становить 0,5% від 
площі земної кулі, знаходиться близько 20% 
світового запасу чорноземів. Це свідчить про 
потужний потенціал виробництва с/г продук-
ції в країні [16];

 наявність освіченої та кваліфікованої робочої 
сили. Україна займає пристойні місця в рей-
тингу стосовно окремих показників функціо-
нування системи освіти: зокрема за якістю ма-
тематичної та природничої підготовки [11; 23]. 

Аналіз монетарної політики за останні роки 
свідчить, що вона не сприяє покращенню інвести-
ційної привабливості економіки України. НБУ про-
водить жорстку монетарну політику, яка спрямована 
на стримування грошової пропозиції (у 2018 р. облі-
кова ставка НБУ становила 18%) [12]. Така політика 
має на меті утриманні курсу гривні в певних межах і 
залучення значних фінансових ресурсів для фінансу-
вання та обслуговування державного боргу. Водночас 
наслідком жорсткої політики НБУ є недоступність 
кредитів для розвитку реального сектора економіки 
та виникнення ефекту витіснення на внутрішньому 
фінансовому ринку, коли банки спрямовують зна-
чну частку своїх ресурсів на купівлю ОВДП з висо-
кою дохідністю. Як наслідок, така політика обмежує 
зростання ділової активності в економіці та створює 
ризики для країни з огляду на величину та динаміку 
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державного боргу, що вже викликає занепокоєння в 
економістів.

Підбиваючи підсумки аналізу складових інвес-
тиційного клімату в Україні, можна зробити 
висновок, що, незважаючи на наявність низ-

ки значних переваг, він є несприятливим для інвес-
торів. Такий стан справ значною мірою пов’язаний із 
економічною політикою, яка проводилася в Україні.  
У 2019 р. зміни в політичному житті України привели 
до практично повного перезавантаження влади, що 
відкрило небачені досі можливості для реформуван-
ня країни. Анонсоване владою бажання залучити зна-
чні обсяги інвестицій в економіку повинно базувати-
ся на реформуванні складових інвестиційного кліма-
ту. Команда чинного президента вже зробила кроки, 
які покращують окремі складові інвестиційного клі-
мату, однак дії влади не носять системного характеру 
й іноді відбуваються без аналізу довгострокових на-
слідків прийнятих рішень.

На наше глибоке переконання, успіх можуть 
принести лише системні заходи з реформування ін-
вестиційного клімату в Україні. Серед заходів, які 
сприятимуть його покращенню, мають бути такі:

1. Структурноінвестиційна політика. Бага-
торічна політика виділення коштів багатьом галузям, 
часто – залежно від лобістських зусиль, на теперішній 
час себе повністю вичерпала. Україна програє конку-
ренцію із залучення інвестицій іншим країнам із про-
зорою та зрозумілою економічною політикою. Тому 
важливо чітко визначити структурні пріоритети роз-
витку української економіки та сформувати умови для 
залучення інвестицій в обрані пріоритети. Національ-
ні й іноземні інвестори повинні бачити довгострокові 
пріоритети розвитку економіки та розуміти, як дер-
жава буде підтримувати їх розвиток. У переліку пріо-
ритетів повинні бути наукоємні галузі, які мають пер-
спективи зростання в умовах розвитку четвертої про-
мислової революції, та галузі, які мають експортний 
потенціал або впливають на нього (ІТ-галузь, енерге-
тичне машинобудування, літакобудування, воєнно-
промисловий комплекс, альтернативна енергетика, 
сільське господарство та переробка с/г продукції, роз-
виток інфраструктури та ін.). Серед заходів стимулю-
вання пріоритетів можуть бути: податкові пільги при 
ввезенні сучасного обладнання та технологій, виділен-
ня земельних ділянок і підведення до них необхідних 
комунікацій, спрощений порядок прийняття на робо-
ту іноземців, державна підтримка експорту, кредитна 
підтримка окремих проектів з боку держави та ін.

2. Реформування бюджетноподаткової полі
тики. Важливим напрямом удосконалення по-
даткової системи є зменшення кількості податків, 
обов’язкових платежів та спрощення системи адмі-
ністрування податків. У рейтингу Світового банку 
Doing Business 2019 за показником оподаткування 
Україна посіла 54 місце, погіршивши становище по-

рівняно з попереднім роком [21]. Необхідним є вдо-
сконалення механізму роботи фіскальної та митної 
служб з метою зменшення бюрократичних перешкод 
для бізнесу, припинення функціонування різних схем 
з мінімізації та ухиляння від сплати податків, важли-
во також виважено підходити до кадрових призна-
чень у цій сфері.

 Необхідно ліквідувати хаотично надані подат-
кові пільги галузям, які не є пріоритетними, та під-
вищити прозорість при розподілі та використанні 
коштів бюджетів усіх рівнів. Перш за все повинні 
бути профінансовані структурно-галузеві пріори-
тети. Практика виділення коштів на неефективні, 
кон’юнктурні проекти, які проштовхуються групами 
впливу в українській політиці, при прийнятті бюдже-
ту має бути припинена.

Важливим напрямом є вдосконалення адміні-
стрування ПДВ. Вади українського законодав-
ства у цій сфері добре відомі, однак протягом 

багатьох років вони не виправлені, що, зокрема, дозво-
ляє отримувати незаконне відшкодування ПДВ та ін.

Потребують впровадження зміни оподаткуван-
ня великого бізнесу, які передбачені планом «Base 
Erosion and Profit Shifting» (BEPS – глобальний про-
ект по боротьбі з ухиленням від оподаткування та 
виведенням грошей в офшори). Цей крок дозволить 
суттєво зменшити використання офшорних компа-
ній великими фінансово-промисловими групами з 
метою зменшення податкових платежів.

У підсумку, зазначені заходи сприятимуть 
збільшенню прозорості функціонування податкової 
та митної служб, збільшать податкові надходження 
до бюджету, спростять діяльність бізнесу, дозволять 
більш ефективно використовувати обмежені фінан-
сові ресурси бюджету та позитивно вплинуть на ін-
вестиційну привабливість національної економіки.

3. Зменшення бюрократичних процедур. Йдеть-
ся про зменшення кількості ліцензій на право здій-
снювати різні види підприємницької діяльності, до-
зволів. Аналіз місця країни у рейтингу Doing Business 
2019 свідчить, що спрощення потребує процедура 
підключення до електричних мереж, отримання до-
зволів на будівництво, вирішення проблеми неплато-
спроможності та ін. [21].

4. Боротьба з корупцією. За останні 5 років в 
Україні були створені НАБУ, САП, антикорупційний 
суд, ДБР. Зазначені структури повинні були розпо-
чати реальну боротьбу з корупцією та економічними 
злочинами в країні, особливо серед високопосадов-
ців. Однак очікування суспільства на реальну бороть-
бу зі зазначеними злочинами не виправдалися. За  
5 років вироків по резонансних справах так і не було 
винесено, також багато справ, пов’язаних із чинов-
никами високого рангу, депутатами, так і не дійшли 
до суду. Натомість, надбанням суспільства стали 
численні скандали та помилки в роботі, пов’язані із 
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керівництвом і працівниками зазначених структур. 
Тому на теперішній час досі залишається актуальним 
повноцінний запуск усієї системи антикорупційних 
органів та їх ефективна співпраця. 

5. Реформа прокуратури, СБУ, поліції. За роки 
незалежності ці структури стали в очах суспільства 
уособленням корупції, неефективності та корпора-
тивної солідарності, навіть коли мова йшла про сер-
йозні злочини. Зараз необхідна докорінна реформа 
цих організацій, перегляд їх функцій відповідно до 
кращого світового досвіду (наприклад, позбавлення 
СБУ невластивих їй функцій із розслідування еконо-
мічних злочинів).

6. Реформа судової системи. В Україні судді є за-
лежними від виконавчої та законодавчої влади, але 
значною мірою корумпованими та упередженими. Як 
наслідок, рівень довіри до судів в Україні є одним із 
найнижчих у світі (станом на березень 2015 р. лише 
11% довіряли судовій системі) і найнижчим у країнах 
колишнього Радянського Союзу [15]. На сьогодні су-
дова система є суттєвою перешкодою для розвитку 
бізнесу та залучення інвестицій в економіку. Нама-
гання влади протягом 2014–2019 рр. почати судову 
реформу наштовхнулися на спротив більшої частини 
політичної еліти та суддівського корпусу. У результа-
ті проведення реформи суттєво загальмувалось і не 
дало суттєвих результатів, на які очікувало суспіль-
ство. Спостерігаються лише окремі, точкові зміни. На 
нашу думку, українській владі необхідно продовжити 
розпочаті зміні з урахуванням отриманого досвіду та 
рекомендацій Ради Європи. Зокрема, необхідно про-
довжити вдосконалення процесу перевірки та відбору 
суддів, проводити відбір суддів на основі конкурсу, 
усунути вплив політиків на кар’єру суддів, запровади-
ти чіткі критерії доброчесності, встановити більш чіт-
ку процедуру притягнення суддів до відповідальності, 
обмежити недоторканність суддів, спростити систему 
судів, посилити вимоги для призначення на посаду 
судді (зокрема вік, досвід), створити незалежний від 
політичного впливу орган, який відповідатиме за при-
значення, кар’єру та звільнення суддів та ін. [15].

7. Ненарощування державного боргу. За останні 
роки державний борг України постійно зростав і ста-
ном на 31.10.2019 р. становив 81,83 млрд дол. США 
(за 2019 р. державний борг становив 62% до ВВП) [3]. 
Обслуговування державного боргу у 2019 р. станови-
ло більше, ніж третину бюджету країни, і така ситуа-
ція збережеться і у 2020 р.: витратна частина бюджету 
становить 1,17 трлн грн, обслуговування держборгу – 
438,1 млрд грн (це 37,44% видаткової частини бюдже-
ту) [8; 9]. Така ситуація породжує невпевненість інвес-
торів у майбутньому гривні та фінансовій стабільності 
в майбутньому. Ситуація в економіці ускладнюється 
тим, що Міністерство фінансів, бажаючи зменшити ва-
лютні ризики для бюджету, активно розміщує гривне-
ві ОВДП і, таким чином, створює ефект витіснення на 
національному фінансовому ринку. Цей ефект має на-

слідком зростання вартості грошей, витіснення з наці-
онального фінансового ринку приватних позичальни-
ків через високі відсоткові ставки, зменшення ділової 
активності, експорту та ін. На нашу думку, в процесі 
реформування економіки необхідно максимально ви-
користати резерви фіскальної політики (підвищення 
прозорості роботи митниці, покращення адміністру-
вання ПДВ, сплата податків великим бізнесом, опти-
мізація видатків бюджету), що дозволить збільшити 
податкові надходження та зменшити потребу у випус-
ку ОВДП. У сукупності це дозволить зменшити необ-
хідність у позичкових коштах, зменшить ефект витіс-
нення на фінансовому ринку та сприятиме залученню 
фінансових ресурсів у реальну економіку.

8. Монетарна політика. Існуюча монетарна по-
літика не спрямована на стимулювання економічного 
зростання. Головна мета НБУ – утримання показника 
інфляції та курсу гривні. Існуюча жорстка монетарна 
політика не дає можливості розвивати національне 
виробництво, оскільки кредити є недоступними для 
більшості підприємств. Для розвитку національного 
виробництва, що позитивно впливає на сприйняття ін-
вестиційного клімату в очах інвесторів, необхідна по-
літика, яка зробить кредити доступними для виробни-
чого сектора економіки (політика «дешевих грошей»). 

ВИСНОВКИ
Незважаючи на значний інвестиційний потенці-

ал національної економіки та наявність привабливих 
складових, у цілому інвестиційний клімат України 
є несприятливим для інвесторів. Найчастіше серед 
проблем називають корупцію, неефективну еконо-
мічну політику, неефективність роботи державного 
сектора економіки, поліції, СБУ, судової системи, 
динаміку державного боргу та ін. Зазначені пробле-
ми актуалізують необхідність змін в економічній по-
літиці держави з метою покращення інвестиційного 
клімату в країні.

Важливість інвестицій для розвитку економіки, 
фундаментальні зміни у світовій економіці роблять 
актуальними та в подальшому дослідження складо-
вих інвестиційного клімату в динаміці та аналіз за-
ходів політики, спрямованих на його покращення. 
Лише поліпшення інвестиційного клімату в еконо-
міці України сприятиме залученню значних обсягів 
інвестицій у національну економіку, зростанню кон-
курентоспроможності виробництва та підвищенню 
рівня життя українців.                    
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