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Проаналізовано залучення міжнародних інвестицій в Україну, визначено переваги й недоліки, які вини-
кають при їх залученні. Досліджено теоретичні аспекти залучення іноземного капіталу через мікро- та 
макроекономічні процеси укрупнення бізнесу і капіталу. Передумовами процесу злиття і поглинання 
є глобалізація інформаційного й господарчого обміну, технологічні зміни, лібералізація транскордон-
ного руху капіталів і торговельних режимів, діяльність могутніх фінансових посередників. Викладено 
теоретичні засади та принципи діяльності транснаціональних корпорацій. Проаналізовано діяльність 
транснаціональних корпорацій в Україні та виявлено ряд позитивних та негативних чинників, що впли-
вають на економіку країни.
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Постановка проблеми. На сучасному етапі 
світова економіка розвивається в умовах 

відносно низьких темпів зростання, освоєння 
інвестицій та погіршення кон’юнктури світових 
фінансових ринків. Геополітичні ризики, цен-
трами яких є Україна та Близький Схід, мають 
значний вплив на світову фінансову систему. 
Події в Україні, а саме політичні та економіч-
ні потрясіння, анексія Криму та військові дії на 
Донбасі призвели до зниження інвестиційної ак-
тивності, згортання інвестиційних проектів та 
вивезення іноземного капіталу з українського 
ринку. В умовах відпливу інвестиційних капі-
талів без кардинальних реформ, ефективної 
інвестиційної політики та гарантій безпеки для 
інвесторів неможливий розвиток малого та се-
реднього бізнесу і значний прогрес України в на-
прямку притоку іноземних інвестицій. Вивчення 
особливостей залучення акціонерного капіталу 
дозволить максимально використати всі пози-
тивні ефекти іноземного інвестування задля роз-
витку інфраструктури інвестиційної діяльності, 
поліпшення бізнес-клімату, забезпечення стало-
го економічного зростання.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблема залучення іноземного капіталу нале-
жить до актуальних питань, які дискутуються 
у світовій та вітчизняній економічній літерату-
рі. Особливості залучення іноземних інвестицій 
в економіку України вивчали такі вчені, як Хар-
ламова Г. О., Кушлак О. І., Семененко Д. Ю., 
Бланк І. О., Егоров П. В., Макогон Ю. В. та інші.

Виділення не вирішених раніше частин за-
гальної проблеми. Залучення транснаціональ-
них корпорацій в Україну, а також оптимальний 
розподіл прямих іноземних інвестицій за видами 
економічної діяльності. Умови та комплекс захо-
дів покращення інвестиційного клімату в країні.

Метою статті є аналіз залучення міжнарод-
них інвестицій в Україну, а також дослідження 
переваг і недоліків, які виникають при їх залу-
ченні. Іноземні інвестиції є провідником сучас-
них технологій виробництва та управління, сво-
єрідним провідником на світові ринки товарів та 
капіталів, дозволяючи при цьому компенсувати 
дефіцит національних грошових коштів.

Виклад основного матеріалу. Загальний обсяг 
прямих іноземних інвестицій по всьому світу ви-

ріс у 2015 році на 36% порівняно з попереднім 
роком і склав $1,7 трлн.

Найпривабливішою країною для інвесторів 
стали США, лідером по спаду інвестицій стала 
Росія, де вони скоротилися на 92%, передає Ін-
терфакс із посиланням на доповідь про світові 
інвестиції, підготовлену Конференцією ООН з 
торгівлі та розвитку (ЮНКТАД). У доповіді за-
значено, що в минулому році світові інвестиції 
досягли максимуму після глобальної економічної 
та фінансової кризи 2008-2009 років. При цьому 
США в минулому році повернули собі традицій-
не перше місце за обсягом отриманих іноземних 
інвестицій. Загалом приплив прямих інозем-
них інвестицій в американську економіку склав 
$384 млрд. Друге місце за обсягом іноземних ін-
вестицій отримав Китай. До найбільш привабли-
вих для інвесторів країн в 2015 році слід віднести 
також Гонконг (КНР) ($163 млрд), материковий 
Китай ($136 млрд), Нідерланди, Великобрита-
нія, Сінгапур, Індія, Бразилія, Канада і Франція. 
Основним фактором глобального зростання пря-
мих іноземних інвестицій став приплив грошо-
вих коштів в промислово-розвинені країни, що 
збільшився майже удвічі – до $644 млрд. Потоки 
інвестицій у країни, що розвиваються, порівняно 
з 2014 роком зросли лише на 5% і досягли до 
кінця 2015 року $741 млрд. В країнах з перехід-
ною економікою потік прямих іноземних інвес-
тицій скоротився на 54%. Цей спад пов’язаний 
із конфліктами та зниженням цін на сировинні 
товари. Найбільше скорочення прямих іноземних 
інвестицій у цій групі було відзначено в РФ і Ка-
захстані – на 92% і 66% відповідно. [1] 

На сьогодні глобалізація стає пріоритетною 
тенденцією світового розвитку, міжнародної тор-
гівлі й світової економіки, результатом та осно-
вною дієвою особою якої є транснаціональні кор-
порації (ТНК). Зростання їх кількості, філій і 
дочірніх підприємств, масштабів виробництва від-
бувається шляхом здійснення прямих іноземних 
інвестицій (ПІІ). ПІІ потрапляють у країну двома 
способами: 1) вкладанням у створення нових ви-
робничих потужностей; 2) придбанням функціо-
нуючих підприємств або через злиття з ними.

Саме транскордонні злиття й поглинання по-
силюють процеси трансна-ціоналізації та суттє-
вим чином впливають на економіку окремо взя-
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тої держави і загальні світові тенденції. Тому 
на сучасному етапі розвитку економіки України 
особливо актуальним є аналіз і пошук перспек-
тив розвитку ринку ЗІП.

Під злиттям і поглинанням розуміють мікро- 
та макроекономічні процеси укрупнення бізнесу 
й капіталу, це процес об'єднання (на основі учас-
ті в акціонерному капіталі) компаній різних кра-
їн [3, с. 185].

Передумовами процесу злиття і поглинання є 
глобалізація інформаційного й господарчого об-
міну, технологічні зміни, лібералізація транскор-
донного руху капіталів і торговельних режимів, 
діяльність могутніх фінансових посередників. Фі-
нансовими посередниками виступають, як прави-
ло, великі інвестиційні банки, які розширили свою 
присутність у багатьох країнах і надаютьширокий 
діапазон послуг своїм ТНК-клієнтам (від перего-
ворного процесу до здійснення ЗІП) [2, с. 70].

За існуючою методологією ЮНКТАД, до ТНК 
належать ті міжнародні фірми, показники ді-
яльності яких задовольняють наступними двома 
критеріями:

• наявність материнської компанії і підроз-
ділів за кордоном не менше ніж у 2 країнах сві-
ту. Закордонні підрозділи можуть засновуватися 
компанією на основі прямих іноземних інвестицій 
через створення виробничих потужностей або 
через злиття та поглинання інших підприємств;

• контроль активів закордонних підрозділів – 
передбачає, що частка акціонерного капіталу в 
дочірньому підприємстві, що належить материн-
ській компанії в іншій країні, становить 10% або 
більше. У деяких країнах цей поріг може бути 
вищим, наприклад, у Великобританії частка іно-
земного капіталу має становити 20% і більше.

Макроструктура ТНК визначає характер від-
носин між її структурними елементами: голов-
ною компанією та підпорядкованими їй підпри-
ємствами. Як правило, у центрі ТНК знаходиться 
материнська компанія, яка здійснює централізо-
ване планування, управління та контроль за ді-
яльністю інших підрозділів ТНК.

Згідно з методологією ЮНКТАД, закордонні 
підрозділи транснаціональних корпорацій мо-
жуть бути 3 видів:

• Дочірнє підприємство – це акціонерне під-
приємство у приймаючій країні, більше половини 
акцій якого «перебуває у власності іншого під-
приємства, яке має право призначати або усу-
вати більшість членів адміністративних, управ-
лінських або наглядових органів». Таким чином, 
дочірнє підприємство повністю контролюється 
материнською компанією ТНК.

• Асоційована компанія – це акціонерне під-
приємство у приймаючій країні, у якому «від 10 
до 50% акцій належить іноземному інвестору». 
При цьому материнська компанія отримує лише 
частковий контроль за діяльністю асоційованої 
фірми у межах частки капіталу, що їй належить.

• Філіал – неакціонерне підприємство, що 
«повністю або частково перебуває у власності ін-
вестора, при цьому може набувати таких форм: 
1) постійне представництво іноземного інвестора 
у певній країні; 2) неакціонерне спільне підприєм-
ство, сформоване іноземним інвестором і третіми 
сторонами; 3) земельні ділянки та/або нерухоме 
майно, що прямо належить іноземному резиденту».

ТНК здійснюють свою діяльність, ґрунтую-
чись на кількох важливих принципах:

• Здійснення прямих іноземних інвестицій 
з метою створення виробничих потужностей за 
кордоном.

• Використання різних форм міжнародного 
поділу праці (предметна, подетальна, техноло-
гічна спеціалізація), яка дозволяє розміщувати 
різні ланки виробничого процесу у різних кра-
їнах світу.

• Розробка, передача та використання пере-
дової технології у рамках замкнутої корпоратив-
ної структури, що дозволяє максимально ефек-
тивно використовувати витрати на дослідження 
і розробки.

• Внутрішньокорпоративна торгівля, яка 
здійснюється між окремими підрозділами ТНК 
із застосуванням трансфертних цін. Трансфертні 
ціни встановлюються ТНК на рівні, що істотно 
відрізняється від ринкових цін, тобто є значно 
більшим або меншим за ціни на ті самі товари на 
світовому ринку.

• Глобальний підхід до управління – оптимі-
зація діяльності корпорації у цілому, а не окре-
мих її складових. Цей принцип означає необхід-
ність субсидувати розвиток окремих підрозділів 
з метою досягнення максимального прибутку у 
довгостроковому періоді.

Кожна з 500 найбільших ТНК США має в се-
редньому підприємства 11 галузей, а найбільш 
могутні охоплюють по 30-50 галузей. У групі з 
100 провідних промислових фірм Великобрита-
нії багатогалузевими є 96, у Німеччині – 78, у 
Франції – 84, в Італії, – 90. Кількість і характер 
вхідних у ТНК підприємств визначається голо-
вним чином економічною доцільністю.

ТНК часто діляться на три великі групи:
• Горизонтально інтегровані ТНК – управля-

ють підрозділами, розташованими в різних краї-
нах, що виробляють однакові або подібні товари.

• Вертикально інтегровані ТНК – управля-
ють підрозділами в певній країні, які виробля-
ють товари, що поставляються в їх підрозділи в 
інших країнах.

• Роздільні ТНК – управляють підрозділами, 
розташованими в різних країнах, які вертикаль-
но або горизонтально не об'єднані.

В цілому ТНК забезпечують близько 50% сві-
тового промислового виробництва. На ТНК при-
падає понад 70% світової торгівлі, причому 40% 
цієї торгівлі відбувається усередині ТНК, тобто 
вони відбуваються не за ринковими цінами, а за 
так званими трансфертними цінами, які форму-
ються не під тиском ринку, а під довгостроковою 
політикою материнської корпорації. Дуже великі 
ТНК мають бюджет, що перевищує бюджет де-
яких країн. З 100 найбільших економік у світі, 
52 – транснаціональні корпорації, інші – держа-
ви. ТНК справляють великий вплив в регіонах, 
оскільки мають значні кошти, вплив на громад-
ськість, політичне лобі [4].

Проаналізувавши діяльності ТНК в Україні 
можна виявити ряд позитивних та негативних 
чинників, що впливають на економіку країни. До 
позитивних чинників можна віднести:

1) Покращення виробничої бази України. Ви-
робництво іноземними компаніями на території 
країни товарів та послуг дає поштовх для розви-
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тку економіки, до побудови нових підприємств, 
модернізації або розширення існуючих.

2) Впровадження досягнень науково-технічно-
го прогресу в країні. Імпорт технологій в країну 
дозволяє покращити якість продукції, підвищити 
її рівень конкурентоздатності на світових ринках 
і, як наслідок, сприяє зростанню експорту. Поява 
товарів та послуг з прогресивними характерис-
тиками спонукає вітчизняних товаровиробників 
підлаштовуватись під кон’юнктуру ринку. За 
певних обставин інноваційні технології дозволя-
ють покращити умови праці робітників та еколо-
гічну ситуацію в країні.

3) Сприяння реструктуризації економі-
ки. Діяльність ТНК знаходиться у тісному 
взаємозв’язку з кон’юнктурою світової економі-
ки, яка визначає попит і пропозицію на товари 
та послуги. Функціонування міжнародних ком-
паній на території України призвело до зміни у 
структурі видів економічної діяльності. В першу 
чергу значного розвитку набули сектори еконо-
міки, які пов’язані з харчовою та тютюновою 
промисловістю, торгівлею, фінансами, енерге-
тикою та телекомунікаціями, тобто з галузями 
зі швидким оборотом капіталу й забезпеченими 
ринками збуту.

4) Посилення процесів інтернаціоналізації і 
глобалізації. Функціонування транснаціональних 
корпорацій в Україні призводить до активізації 
залучення вітчизняної економіки у світові про-
цеси та вихід на нові ринки збуту.

Отже, як зазначено вище, діяльність ТНК в 
Україні є визначним чинником розвитку еконо-
міки та джерелом залучення іноземних інвес-
тицій, але потрібно також пам’ятати про те, що 
повинен витримуватися певний баланс між роз-
витком національної економіки та транскордон-
ним співробітництвом, так як недоліки діяльності 
транснаціональних корпорацій в Україні тісно 
пов’язані з наявними перевагами для країни. До 
основних недоліків можна віднести:

1) У багатьох випадках транснаціональні кор-
порації використовують українську економіку як 
сировинну базу, передаючи українським партне-
рам не відповідні їхньому рівню розвитку техно-
логії з жорсткими обмеженнями на продаж.

2) Ведення бізнесу у видах економічної ді-
яльності, які вигідні міжнародним компаніям, а 
не економіці України. Поряд з активною діяль-
ністю ТНК у галузях зі швидким оборотом ка-
піталу й забезпеченими ринками збуту спосте-
рігається недостатній рівень інвестицій у інші, 
дуже важливі для української економіки, види 
економічної діяльності.

3) ТНК демонструють свою соціальну відпо-
відальності в Україні, проте на практиці дуже 
часто порушуються певні права національної ро-
бочої сили, використовуються недоліки україн-
ського законодавства у сфері охорони навколиш-
нього середовища і ін.

4) Міжнародні компанії уникають сплати по-
датків шляхом внутрішнього переливу капіталу 
в країни з нижчим рівнем оподатковування. 

5) Спроможність ТНК впливати на ціноутво-
рення в країні, що призводить до поглинання або 
банкрутства вітчизняних виробників, а також 
робить залежною українську економіку від ді-
яльності міжнародних компаній [5].

Залучення транснаціональних корпорацій в 
Україну, а також оптимальний розподіл прямих 
іноземних інвестицій за видами економічної ді-
яльності можливий лише за умови покращення 
інвестиційного клімату в країні. Комплекс захо-
дів для вирішення представленого завдання по-
винен включати:

1) Подолання бюрократичних бар’єрів та ко-
рупції, що дозволить забезпечити чітке правове 
поле інвестиційної діяльності. Відповідність за-
конодавства України сучасним нормам світової 
економіки у сфері інвестицій, зрозумілість зако-
нодавства та дотримання його норм сприятиме 
покращенню інвестиційного клімату і, як наслідок, 
зростанню обсягів прямих іноземних інвестицій.

2) Впровадження податкових та митних пільг, 
дотацій, субсидій, субвенцій, бюджетних позик. 
Зазначені заходи дозволять не тільки залучити 
додаткові іноземні інвестиції, але й стимулюва-
тимуть іноземні компанії розвивати пріоритетні 
для української економіки види економічної ді-
яльності. Поряд з цим існує необхідність у ство-
ренні таких умов, які б не обмежували можливос-
ті вітчизняних виробників у наслідок отриманнях 
певних преференцій іноземними компаніями. 

3) Максимальне спрощення процедур, що ре-
гламентують взаємовідносини держави і підпри-
ємців у сфері залучення іноземних інвестицій. 

4) Макроекономічна та політична стабільність, 
що позитивно вплине на імідж України як інвес-
тиційно привабливої країни.

5) Законодавче створення надійної системи 
страхування та перестрахування інвестиційних 
ризиків, залучення в інвестиційну сферу заоща-
джень іноземних громадян з використанням га-
рантійних механізмів їх повернення.

6) Створення системи гарантій стабільності 
для забезпечення довгострокового фінансування 
інвестиційних проектів.

Висновки і пропозиції. У цілому можна від-
значити такі особливості залучення іноземних 
інвестицій в Україну: стабільні темпи знижен-
ня позицій України в глобальному інвестицій-
ному середовищі, пов’язані з військовими діями 
на Донбасі, зростанням боргового навантаження 
на бюджет, виснаженням міжнародних резервів; 
незначні обсяги іноземних інвестицій та знижен-
ня їх надходження у формі прямих іноземних ін-
вестицій. Транснаціональні корпорації – це один 
з дієвих напрямів підвищення ефективності ді-
яльності в ринковому середовищі.

Процеси злиття і поглинання є вкрай важ-
ливими у контексті залучення прямих інозем-
них інвестицій – доступ до більш досконалих 
технологій і додаткового капіталу, міжнародних 
ринків, створення нових робочих місць, стабілі-
зації валюти та розвитку конкуренції. Поряд з 
отриманням конкурентних переваг, внаслідок ді-
яльності ТНК українська економіка зазнає нега-
тивного впливу від їх функціонування. З метою 
мінімізації негативних наслідків від діяльності 
міжнародних компаній в країні та залучення до-
даткових обсягів прямих іноземних інвестицій, 
існує потреба у реалізації дієвих заходів щодо 
покращення інвестиційного клімату та розвитку 
вітчизняної економіки з наданням пріоритетів 
стратегічно важливим для країни видам еконо-
мічної діяльності.
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ПРОЦЕССЫ ТРАНСНАЦИОНАЛИЗАЦИИ  
КАК СРЕДСТВО ПРИВЛЕЧЕНИЯ ИНОСТРАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ

Аннотация
Проанализировано привлечение международных инвестиций в Украину, определены преимущества и 
недостатки, которые возникают при их привлечении. Исследованы теоретические аспекты привлече-
ния иностранного капитала через микро- и макроэкономические процессы укрупнения бизнеса и ка-
питала. Предпосылками процесса слияния и поглощения являются глобализация информационного и 
хозяйственного обмена, технологические изменения, либерализация трансграничного движения капи-
талов и торговых режимов, деятельность мощных финансовых посредников. Изложены теоретические 
основы и принципы деятельности транснациональных корпораций. Проанализирована деятельность 
транснациональных корпораций в Украине и выявлен ряд положительных и отрицательных факторов, 
влияющих на экономику страны.
Ключевые слова: иностранные инвестиции, транснациональные корпорации, глобализация, интерна-
ционализация, слияния, поглощения.
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THE PROCESSES OF TRANSNATIONALIZATION  
AS A MEANS OF ATTRACTING FOREIGN INVESTMENT

Summary
Analyzed international investment in Ukraine, the advantages and disadvantages identified that arise in 
their attraction. There are researched the theoretical aspects of attracting foreign capital through micro- 
and macroeconomic processes of integration of business and capital. The prerequisites for the process of 
mergers and acquisitions are the globalization of information and the exchange of economic, technological 
change, liberalization of cross-border capital flows and trade regimes, the activities of powerful financial 
intermediaries. It is given theoretical basis and principles of the activities of transnational corporations. It 
analyzes the activities of transnational corporations in Ukraine and identified a number of positive and 
negative factors affecting the economy of the country.
Keywords: foreign investment, multinational corporations, globalization, internationalization, mergers, 
acquisitions.


