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ІНВЕСТИЦІЙНИЙ ПРОЕКТ ІЗ ЗАЛУЧЕННЯМ ІНОЗЕМНИХ ІНВЕСТИЦІЙ:  
СУТНІСТЬ, ОСОБЛИВОСТІ ТА ПІДХОДИ ДО ВИЗНАЧЕННЯ

Досліджено основні підходи до визначення понять «інвестиційний ґпроект», «іноземні інвестиції», а та-
кож визначено сутність категорії «інвестиційний проект із залученням іноземних інвестицій». Обґрун-
товано необхідність і умови створення та реалізації інвестиційних проектів із залученням іноземних ін-
вестицій для вітчизняних підприємств в умовах сьогодення. Визначено нормативні акти, що регулюють 
інвестиційну діяльність та закордонне інвестування в Україні, а також вказано на основні прогалини 
законодавчої бази, що стримують реалізацію інвестиційних проектів із залученням іноземних інвестицій 
як з боку вітчизняних промислових підприємств, так і з боку іноземних інвесторів. 
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Постановка проблеми. Передумовою для фор-
мування інвестиційної привабливості на промисло-
вому підприємстві та підвищення інвестиційного по-
тенціалу є сприятливий інвестиційний клімат в країні, 
поглиблення сегментації інвестиційного ринку, роз-
ширення кола інвестиційних партнерів, що допомагає 
підприємству забезпечувати високі темпи економіч-
ного розвитку, виробляти конкурентоспроможну про-
дукцію та приймати важливі стратегічні та оперативні 
інвестиційні рішення. 

Важливого значення при цьому набуває адекват-
на оцінка стану і прогнозування розвитку інвестицій-
ного ринку та інвестиційної привабливості об’єктів, 
у які вкладаються кошти, а також вміння вигідно їх 
розміщувати. Вирішення цих завдань неможливе без 
здійснення інвестиційних вкладень суб’єктами госпо-
дарювання. У цьому аспекті неабияку роль відіграють 
іноземні інвестиції, які належать до зовнішніх джерел 
фінансування інвестиційних проектів підприємств.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Сьогодні досить актуальним питанням є створен-
ня на підприємстві ефективних механізмів реалізації 
інвестиційних проектів, у межах яких можливим є 
підвищення інвестиційного потенціалу від форму-
вання інвестиційних ресурсів до оцінки економічної 
ефективності інвестиційного проекту. Дослідженню 
цих проблем присвячено праці багатьох вітчизня-
них і зарубіжних науковців, серед яких провідне міс-
це займають такі: О.Г. Чумаченко, Д.М. Черваньов,  
О.С. Федонін Г.О. Бардиш, І.О. Бланк, Н.С. Краснокутська,  
Є.В. Лапін, Ю.В. Литюга, В.М. Гриньова, Б.А. Колти-
нюк, А.А. Пересада, В.Г. Федоренко, Б.М. Щукін та 
інші. Разом з тим можна виділити як вітчизняних, так 
і зарубіжних учених, котрі займались питаннями визна-
чення природи такого багатогранного поняття, як іно-
земні інвестиції, а особливо аналізом мотивації підпри-
ємств до залучення іноземних інвестицій. Серед них 
можна виділити таких: С.К. Реверчук, Н.Й. Реверчук, 
І.Г. Скоморович, Ю.Г. Козак, М.М. Леус, А.М. Поддє-
рьогін, М.Д. Білик, Л.Д. Буряк та багато інших. 

Водночас питання щодо сутності іноземних 
інвестицій та їх ролі у здійсненні інвестиційних про-
ектів на підприємствах не втрачають актуальності, 
оскільки їх дослідження та належне обґрунтування є 
необхідним для ефективного використання інвести-

ційного потенціалу підприємства, який надає можли-
вість  створювати додаткові інвестиційні можливості, 
формувати механізми реалізації інвестиційних проек-
тів із залученням іноземних інвестицій. 

Формулювання цілей статті. Метою статті є 
дослідження сутності інвестиційного проекту із за-
лученням іноземних інвестицій як дійового механізму 
підвищення інвестиційного потенціалу підприємства, 
у якому зосереджено як стратегічне планування інвес-
тиційної діяльності, так і практична реалізація опера-
тивного управління нею.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Європейський досвід свідчить, що інвестиційні про-
екти із залученням іноземних інвестицій сприяють 
подоланню просторових розривів, що існують між 
виробництвом і споживанням. Спершу зазначимо, що 
основними нормативними актами України, які регу-
люють інвестиційну діяльність, є Закон України «Про 
інвестиційну діяльність [1], який у загальному вигляді 
визначає правові, економічні та соціальні умови інвес-
тиційної діяльності на території України, Закон Укра-
їни «Про режим іноземного інвестування»[2], який 
регламентує процес саме іноземного інвестування в 
Україні, а також Закон України «Про захист іноземних 
інвестицій» [3], який визначає особливості режиму  
іноземних  інвестицій  на території України.

Разом з тим, з метою поглиблення результатів 
дослідження доцільно навести наукові позиції щодо 
змісту дефініції «інвестиційний проект». Загалом різно-
манітність тлумачень поняття «проект», у тому числі й 
«інвестиційний проект» свідчить про неоднозначність 
підходів авторів щодо його трактування. Так, сформова-
не у 1987 р. Інститутом управління проектами у США 
визначення було таке: «Проект є свого роду завданням 
із певними вихідними даними та бажаним результатом, 
які визначають спосіб його вирішення». При цьому до-
сить важливим є вирішення засобів реалізації проекту. 
В економічній літературі зустрічаються кілька визна-
чень поняття «проект», який: є взаємодією певних еле-
ментів та зв'язків між ними, що забезпечує досягнення 
поставленої мети; є сукупністю взаємопов'язаних за-
ходів, що розробляються для досягнення поставлених 
цілей протягом певного періоду при встановлених ре-
сурсних обмеженнях; містить поставлену проблему, за-
соби її реалізації і отримані внаслідок цього результати 
(методичні матеріали Всесвітнього банку) [4, с. 105].

Для того, щоб більш детально дослідити ба-
гатоаспектність та багатофункціональність поняття 
«інвестиційний проект», розглянемо погляди вчених 
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щодо цього поняття конкретніше. На думку авторів [5, 
с. 26] інвестиційний проект є системою організацій-
но-правових та розрахунково-фінансових документів, 
що є необхідними для реалізації завдань щодо впрова-
дження різних форм реального інвестування. Б.М. Щу-
кін визначає інвестиційний проект у двох аспектах: як 
документ, і як чітко визначені дії інвестора з приводу 
реалізації своїх інвестиційних намірів. За відсутності 
проекту не виникає необхідності проводити перегово-
ри з приводу ухвалення рішення між інвестором, його 
партнерами та майбутніми кредиторами. Без наявності 
документованого проекту на етапі реалізації процесу 
інвестування координація зусиль учасників проекту 
виявиться неефективною [6, с. 9].

Водночас існує група авторів, котрі  вважають, 
що розробка інвестиційного проекту є основою пере-
дінвестиційної стадії процесу інвестування. Зокрема, 
В.В. Бочаров в інвестиційному проекті вбачає осно-
вний документ, який визначає необхідність вкладання 
реальних інвестицій, та в якому у загальноприйня-
тій послідовності розділів викладені характерні риси 
проекту та фінансові показники, що пов’язані з його 
реалізацією [7, с. 52]. На думку Г.О. Бардиша, інвес-
тиційний проект промислового підприємства або орга-
нізації, виробничої потужності, об’єкта чи комплексу є 
повним комплектом організаційно-технічних і фінан-
сово-економічних документів та заходів, спрямованих 
на досягнення поставленої мети [8, с. 68]. Разом з тим 
І.О. Бланк вважає, що залежно від видів інвестиційних 
проектів здійснюється і диференціація вимог до їх роз-
робки [9, с. 227]. 

Отже нашим завданням є дослідження сутнос-
ті інвестиційного проекту із залученням іноземних 
інвестицій, який, на нашу думку, варто визначати як 
основний документ, зумовлений необхідністю вкла-
дення іноземних інвестицій, та в якому у визначеній 
послідовності його розділів подані основні характе-
ристики проекту і фінансові показники, пов'язані з 
його реалізацією. Це дає змогу підприємству та іно-
земному інвестору у достатній мірі оцінити його та об-
ґрунтувати доцільність здійснення конкретних реаль-
них інвестицій, а також врахувати інтереси обидвох 
учасників.

У цьому аспекті залишається недослідженим та 
недостатньо обґрунтованим поняття «іноземні інвес-
тиції». У загальному трактуванні іноземні інвестиції 
являють собою інвестицію, що викликає тривалий ін-
терес до підприємства, яке діє за межами економіки 
інвестора. Водночас, згідно з методологією МВФ іно-
земні інвестиції – це закордонні інвестиції, величиною 
у понад як 10% статутного капіталу, що дає зацікавле-
ному партнеру право на участь в управлінні підприєм-
ством. Таким чином наукові думки щодо трактування 
цієї категорії різняться своєю багатоаспектністю та 
неоднозначністю. 

Законом України «Про режим іноземного ін-
вестування» [2] іноземні інвестиції визначаються як 
цінності, які вкладають іноземні інвестори в об’єкти 
інвестиційної діяльності відповідно до чинного зако-
нодавства України з метою отримання прибутку або 
досягнення соціального ефекту.

М.М. Леус [10] пропонує визначати це поняття 
як вкладення іноземних інвесторів у передбачених за-
коном формах у підприємства (організації) будь-якої 
організаційно-правової форми, іноземна інвестиція в 

статутному фонді яких, за його наявності, становить 
не менше 10% з метою отримання прибутку або досяг-
нення корисного результату економічної діяльності. 
Водночас Ю.Г. Козак [11] вбачає в іноземних інвести-
ціях реальні інвестиції, які, на відміну від портфель-
них, не є чисто фінансовими актами, вираженими в 
національній валюті. При цьому науковці наводять 
класичний варіант виокремлення іноземних інвести-
цій за класифікаційною ознакою «форма власності». 
У свою чергу, колектив вітчизняних вчених, очоле-
ний професором А.М. Поддєрьогіним, [12] пропонує 
іноземні інвестиції розглядати з позиції місцезнахо-
дження інвесторів. На їх погляд дефініція «іноземні 
інвестиції» – це вкладення коштів іноземних грома-
дян, юридичних осіб і держави в об’єкти відповідної 
країни. О.Д. Вовчак [13] це поняття трактує як осно-
вну форму експорту приватного капіталу, що забезпе-
чує встановлення ефективного контролю і надає право 
безпосереднього розпорядження закордонною компа-
нією. Про встановленням контролю з боку іноземного 
інвестора над вітчизняним підприємством наголошу-
ється і групою авторів [14], які розглядають іноземні 
інвестиції як капіталовкладення за кордоном.

На наш погляд  створення інвестиційних про-
ектів із залученням іноземних інвестицій повинне 
переслідувати цілі, що будуть вигідними для обидвох 
учасників. Ми вважаємо, що ці проекти можуть ство-
рюватись з метою досягнення таких  цілей: подолання 
жорсткої конкуренції на світових ринках та об’єднання 
ресурсів для проведення спільних науково-дослід-
ницьких чи науково-виробничих проектів, контроль 
з боку іноземного інвестора за національним підпри-
ємством, отримання підприємницького прибутку чи 
досягнення соціального ефекту, зменшення ризиків 
підприємницької діяльності, розширення капіталізації 
материнських компаній, диверсифікація капіталовкла-
день, захист своїх політичних, економічних чи соці-
альних інтересів.

У свою чергу реалізація інвестиційних проек-
тів із залученням іноземних інвестицій спрямована 
на вирішення таких завдань [15, 16]: стимулювання 
приросту обсягів виробленої продукції, розвиток та 
підтримка господарських зв’язків між обидвома парт-
нерами; створення й ефективний розвиток соціально-
економічної інфраструктури у країнах; підвищення 
ефективності використання виробничої та соціальної 
бази вітчизняних підприємств та іноземних компаній; 
підвищення ефективності належного використання 
наявних ресурсів на вітчизняних підприємствах; вирі-
шення проблем розвитку співпраці на основі спільних 
зусиль; активізація інтеграційних процесів на мезо- та 
мікрорівнях.

Незважаючи на безліч переваг від реалізації 
інвестиційних проектів за участю іноземних інвес-
тицій, їх здійснення пов'язане з певним ризиком для 
іноземного інвестора. Можливість ризиків, які часто 
називаються «некомерційними», збільшується при 
політичній та економічній нестабільності в країні, 
що приймає інвестиції, при виникненні воєнних кон-
фліктів, уведенні надзвичайного стану. Це загострює 
питання щодо гарантій і викликає необхідність вста-
новлення певних гарантій як у внутрішньому законо-
давстві, так і в міжнародних угодах.

Варто зазначити, що в Україні практично немає 
цілеспрямованої стратегії щодо стимулювання ство-
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рення інвестиційних проектів за участю іноземних ін-
вестицій [17]. Також є недоліки в Законі України «Про 
режим іноземного інвестування», оскільки в ньому 
відсутні будь-які конкретні положення: щодо найваж-
ливіших об'єктів регулювання, пріоритетних галузей 
економіки, соціальної сфери й території, що стримує 
розв'язання проблем пільгового режиму інвестування 
; про кваліфікаційний мінімум іноземних інвестицій, 
що вкрай необхідні для системи іноземного інвесту-
вання та реалізації інвестиційних проектів за участю 
такої системи.

Ще одним недоліком законодавчої бази іно-
земного інвестування є те, що порядок переказу при-
бутків, доходів та інших коштів, одержаних внаслі-
док здійснення іноземних інвестицій, визначається 
тільки Національним банком України, а відповідного 
законодавчого акта Верховної Ради України не при-
йнято [18]. Законодавча база процесу іноземного 
інвестування повинна охоплювати всі аспекти цієї 
багатогранної діяльності. Водночас місцеві держав-
ні адміністрації зобов’язані  сприяти створенню під-
приємствами інвестиційних проектів  з іноземними 
інвестиціями, а також зобов'язані вносити пропозиції 

щодо залучення іноземних інвестицій у економічний 
розвиток регіонів.

Висновки і перспективи подальших дослі-
джень. Створення інвестиційних проектів за участю 
іноземних інвестицій на промислових підприємствах в 
Україні є актуальним і перспективним для накопичен-
ня фінансових ресурсів з метою їх подальшого інвес-
тування. Це передбачає обмін технологіями та досві-
дом, стимулюючи процес виробництва та створюючи 
конкурентоспроможну продукцію, здатну користува-
тися попитом на міжнародних ринках.

Капіталовкладення іноземних інвесторів здатні 
компенсувати  нестачу внутрішніх ресурсів підпри-
ємства і забезпечити йому  значні економічні вигоди. 
Отже створення інвестиційних проектів за участю іно-
земних інвестицій є джерелом ефективного розвитку 
вітчизняних підприємств за умов недостатнього обся-
гу власних коштів для реалізації інвестиційного про-
екту. Тому у подальшу перспективу наших досліджень 
входить формування ефективної системи реалізації 
інвестиційних проектів за участю іноземних інвести-
цій як основи підвищення інвестиційного потенціалу 
підприємства.
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