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ІНОЗЕМНИХ ІНВЕСТИЦІЙ МІЖ ЕКОНОМІКАМИ КРАЇН-ЧЛЕНІВ ЄС

У статті ідентифіковано чинники та інструменти зростання потоків прямих іноземних інвестицій між 
економіками країн-членів Європейського Союзу. Виокремлено ключові макроекономічні чинники, що впливають 
на інвестиційний потік та інвестиційну взаємодію економік країн інтеграційного об’єднання і зовнішнє серед-
овище. Розглянуто чинники інвестиційної привабливості як субстрату «інвестиційного потенціалу та інвес-
тиційних ризиків території». Зазначено, що становлення інвестиційної політики ЄС як складової частини 
загальної комерційної політики базується на триєдиному підході: глобальному, інтегрованому і всеохоплюючому. 
Наголошується на тому, що наразі ЄС визначено нову промислову ідеологію, яка грунтується на здатності 
європейської промисловості до впровадження в економіку принципу циркулярності у всіх секторах і галузях, інно-
ваційних змін, вирішення екологічних проблем і стимулювання конкурентоспроможності. Визначено, що сьогодні 
провідною складовою інвестиційної політики ЄС є інвестиційно-економічний п’ятирічний план (2021-2026) про-
грами Східного партнерства по відновленню, стабільності і реформам.
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Постановка проблеми. Турболенція сучасного сві-
тового економічного простору спонукає до усвідомле-
ного підходу щодо визначення ключових чинників та 
інструментів, які пожвавлюють рух прямих іноземних 
інвестицій між економіками всіх суб’єктів глобального 
господарства, в тому числі і між країнами-членами 
Європейського Союзу.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Прове-
дений, при підготовці статті, аналіз публікацій дозво-
ляє зробити висновок про те, що існує велика кількість 
робіт як зарубіжних, так і вітчизняних економістів-
міжнародників у сфері дослідження прямих інвести-
цій. Так, серед авторів, які розглядають різні аспекти 
цієї теми, можна відзначити: В. Денісія [1] «Теорії 
прямих іноземних інвестицій: огляд основних теорій», 
який у своїй праці відзначає, щоб зрозуміти прямі іно-
земні інвестиції необхідно спочатку проаналізувати 
основні мотиви, які спонукають фірму інвестувати 
закордон, а не експортувати або передавати виробни-
цтво національним фірмам; Дж. -К. Спілльенна [2] та 
його дослідження «Майбутнє фінансового світу з точки 
зору регулювання»; В. Баліцьку, О. Машталера [11]. 
Проте, дослідження чинників пожвавлення руху пря-
мих інвестицій між економіками країн-членів Євро-
пейського Союзу наразі залишається дискусійним.

Метою статті є ідентифікація чинників та інстру-
ментів зростання потоків прямих іноземних інвестицій 
між економіками країн-членів Європейського Союзу.

Виклад основного матеріалу дослідження. Сьо-
годні результати досліджень вітчизняних і закордон-
них учених по даній проблематиці (у тому числі, що 
мають міждисциплінарний характер) – це широкий 

спектр оцінок, однак їх селекція надала можливість 
виділити два основні підходи до визначення чинни-
ків, що впливають на динаміку прямих інвестицій 
між економіками країн-членами ЄС. У межах першого 
підходу відбувається оцінка «гравітаційної залеж-
ності» взаємних інвестицій між економіками, причому, 
з одного боку, використовуються показники, що відо-
бражають ступінь подібності країн між собою (наяв-
ність загальних кордонів, спільна мова, причетність 
до певних історичних подій і т.п.). З іншого – оцінки 
розмірів ВВП, які позитивно впливають на потоки 
ПІІ між двома країнами, на відміну від відстаней між 
ними, які впливають негативно. Крім того, необхідно 
враховувати додаткові чинники, від яких можуть зале-
жати двосторонні інвестиційні потоки, що дозволяє 
будувати моделі, які пояснюють їх рух між країнами 
з найбільшою вірогідністю. Це відкритість економіки 
країни-реципієнта інвестицій, рівень захисту інвесто-
рів, темпи інфляції, а також інституціональні чинники 
(політична стабільність, рівень корупції і т.п.) [1]. 

Другий підхід припускає аналіз, по-перше, клю-
чових макроекономічних чинників, що впливають на 
інвестиційний потік та інвестиційну взаємодію еконо-
мік країн інтеграційного об’єднання і зовнішнє серед-
овище (світове господарство у цілому). Інформацій-
ною базою для цього є різні інвестиційні рейтинги, 
які публікуються міжнародними і національними рей-
тинговими агентствами та організаціями. По-друге, 
чинників, що визначають рівні інвестиційного ризику 
існуючого інвестиційного потенціалу економік, що 
в більшості випадків розглядаються також у якості 
інституціональних змінних. По-третє, інвестиційної 
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привабливості як субстрату «інвестиційного потенці-
алу та інвестиційних ризиків території», чинники утво-
рення якої можна розділити на три групи [2]:

•	 гнучкі/м’які чинники, які змінюються у достат-
ньо короткий термін (територіальне законодавство, 
відкритість економіки, зацікавленість регіональних 
органів влади у залученні іноземних інвестицій, їх 
фінансове і податкове стимулювання, успішний досвід 
реалізації інвестиційних проектів з ПІІ і їх організа-
ційний супровід);

•	чинники із середньою гнучкістю, для зміни яких 
необхідно більш тривалий термін (інституційні, вироб-
ничі, інфраструктурні, фінансові, інноваційні).

•	 тверді чинники, що не підлягають змінам: при-
родні ресурси та інші географічні характеристики (роз-
ташування, клімат і т.д.)

Становлення інвестиційної політики ЄС як скла-
дової частини загальної комерційної політики базу-
ється на триєдиному підході: глобальному (узгодження 
внутрішніх і зовнішніх аспектів), інтегрованому 
(взаємозв’язок рівнів та ланок соціально-економічної 
політики), і всеохоплюючому (рішення не лише еконо-
мічних, але й соціальних проблем) [3]. Зазначений під-
хід склався на основі наступних напрямів політики ЄС, 
що лежать в основі інтеграційної взаємодії: 1) політика 
економічного зближення/згуртування, в рамках якої 
наголошується на наданні допомоги (у тому числі 
й інвестиційної) регіонам-аутсайдерам для звуження 
меж соціально-економічного відставання від регіонів-
лідерів; 2) політика щодо поліпшення конкурентоспро-
можності регіонів та зростання зайнятості; 3) політика 
сприяння регіональному та національному співробіт-
ництву для скорочення економічного значення кордо-
нів між країнами-членами інтеграційного угрупування 
[4]. Отже, сучасну регіональну інвестиційну полі-
тику ЄС ми можемо розглядати як систему погодже-
них соціально-економічних рішень, спрямованих на, 
по-перше, формування сприятливого інвестиційного 
клімату, по-друге, забезпечення ефективного розпо-
ділу інвестиційних ресурсів у межах інтеграційного 
об’єднання, по-третє, пом’якшення наднаціональних 
диспропорцій у економічному розвитку і підвищення 
конкурентоспроможності окремих територій.

Дійсно, сьогодні в основі механізму реалізації 
інвестиційної політики ЄС лежить завдання оптимі-
зації розподілу капіталу в межах інтегрованої Європи 
та забезпечення стійкого економічного зростання регі-
ону. Її еволюція грунтується на відповідних засно-
вницьких договорах і принципах функціонування 
єдиного внутрішнього ринку, що забезпечує вільний 
рух капіталу в межах об’єднання та ефективне його 
освоєння країнами-членами. В напрямку транснаціо-
нального руху капіталу Євросоюзом досягнуто ліди-
руючих позицій навіть в періоди зменшення світових 
обсягів ПІІ. За даними ЄК інвестиційна політика ЄС 
спрямована на [5]:

•	відкриття зовнішніх ринків для компаній ЄC;
•	 гарантування компаніям ЄС захисту за кордоном;
•	формування передбачуваного та прозорого біз-

нес-середовища;
•	 залучення міжнародних інвестицій в ЄС;
•	чітке та послідовне виконання міжнародних 

інвестиційних правил;

•	 захист інвестицій громадян та компаній ЄС за 
кордоном;

•	 забезпечення вільного руху платежів, капіталу та 
ключових кадрів, необхідних для міжнародних інвес-
тицій.

Необхідність використання принципово нових 
інструментів в інвестиційній політиці ЄС об’єктивно 
відчув на порозі другого десятиліття ХХІ ст. Інвести-
ційний план для Європи (так званий План Юнкера, 
2014 р.) став «генератором» підтримки та розвитку 
інвестиційного потенціалу країн-членів ЄС. За спри-
яння ЄК та ЄІБ був розроблений комплекс заходів з: 1) 
усунення бар’єрів для інвестицій за допомогою додат-
кових дій на рівні ЄС та на національному рівні країн-
членів; 2) сприяння інвестиціям шляхом забезпечення 
більшої передбачуваності їх регулювання; 3) усунення 
вузьких місць для інвестування і подальшого погли-
блення єдиного ринку [6]. 

У 2017 р. задля підтримки країн-сусідів був розро-
блений новий інвестиційний план, згідно якого перед-
бачено мобілізацію інвестицій, активізацію техніч-
ної допомоги, покращення інвестиційного клімату та 
загальної політичної ситуації у країнах-партнерах. Без-
посередньо зі свого бюджету для фінансування плану 
ЄС виділив 4,1 млрд євро, інші 44 млрд євро були 
залучені через механізм приватних страхових гаран-
тій для інвесторів. У результаті, за даними ЮНКТАД 
у 2019 р. ЄС перетворився як у найбільшого інвестора, 
так і найбільшого реципієнта ПІІ: Євросоюз отримав 
близько 305 млрд дол надходжень ПІІ (для порівняння 
в США у вигляді ПІІ у цьому ж році надійшло близько 
251 млрд дол., у Китай – 140 млрд дол., у Сінгапур – 
110 млрд дол [7]).

У 2017 р. в ЄС були актуалізовані завдання про-
мислової політики в документі «Інвестиції у розумну, 
інноваційну та стійку промисловість» [8]. Основними 
пріоритетами було визначено: розширення єдиного 
ринку для виробників і споживачів, ресурсоощадну та 
низьковуглецеву економіку, інвестиції у інновації. Для 
посилення інституційної спроможності реалізації усіх 
напрямів промислової політики та бачення напрямів 
розвитку промисловості в контексті бюджетного циклу 
2021–2027 рр. ЄК, по-перше, утворила експертну 
групу «Індустрія 2030» [9], основним завданням якої 
було надання допомоги у формуванні бачення май-
бутньої європейської промисловості. По-друге, групу 
Стратегічного форуму для важливих проєктів спіль-
ного інтересу Європи (IPCEI), яка сформувала бачення 
ЄС щодо ключових стратегічних ланцюгів доданої 
вартості (цінностей) та сприяла укладанню угод для 
просування нових спільних інвестицій у ці ключові 
виробничо-збутові ланцюги. Визначено шість ключо-
вих ланцюгів цінності: екологічно чисті та автономні 
транспортні засоби; водневі технології та системи; 
«розумне» здоров’я; індустріальний Інтернет речей; 
промисловість з низьким рівнем викидів CO2; кібер-
безпека [10; 11].

Наразі у ЄС загалом визначено нову промислову 
ідеологію, яка грунтується на здатності європейської 
промисловості до впровадження в економіку прин-
ципу циркулярності (докорінна зміна способу роз-
робки, виробництва, використання та утилізації) у всіх 
секторах і галузях, інноваційних змін, вирішення еко-
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логічних проблем і стимулювання конкурентоспро-
можності. 

Сьогодні провідною складовою інвестиційної полі-
тики ЄС є інвестиційно-економічний п’ятирічний план 
(2021-2026) програми Східного партнерства по від-
новленню, стабільності і реформам, у рамках якого 
бюджет ЄС використовується для надання грантів, 
спільного та змішаного фінансування і гарантій [12]. 
Він став продовженням стратегії переформатування 
інвестиційної політики ЄС «Європа 2020», основною 
метою якої було створення нових сфер для інвестицій 
та інновацій, що пов’язані з підвищенням потенціалу 
економічного зростання, охороною навколишнього 
середовища, розвитком альтернативної енергетики та 
ресурсозбереження [13]. Причиною розробки цього 
плану стали низка нових взаємопов’язаних макроеко-
номічних викликів, з якими зіткнувся інвестиційний 
процес у Єврозоні. До них належать наступні [14]:

•	 загроза глобального протекціонізму (у європей-
ських експортерів виникають проблеми, пов’язані із 
торговельними бар’єрами у межах світового госпо-
дарства);

•	високий рівень державного боргу у низці окре-
мих країн;

•	 зменшення темпів зростання продуктивності 
праці (особливо у секторі послуг);

•	відсутність структурних реформ, особливо 
у фінансовому і фіскальному секторах;

•	конкуренція іноземних компаній у сферах циф-
рових технологій і реорганізації логістичних ланцюгів 
поставок;

•	посилення економічної конкуренції з США 
і Китаєм;

•	проблеми, пов’язані з навколишнім середовищем 
і демографічними змінами, у тому числі з міграцією.

Фінансування п’ятирічного плану адаптоване до 
конкретних потреб кожної країни і здійснюється ЄІБ, 
ЄБРР, національними, регіональними і місцевими 
органами влади країн Східного партнерства та приват-
ними інвесторами. Пріоритетом плану є симбіоз двох 
компонентів – інвестицій і управління, що стимулю-
ватиме створення нових робочих місць та економічне 
зростання. Паралельно у 2021 р. ЄК була розроблена 
програма InvestEU (2021-2027 рр.), що орієнтована 
на сприяння подальшому зростанню інвестицій, 
інновацій, створенню додаткових робочих місць за 
рахунок залучення приблизно 650 млрд євро додатко-
вих інвестицій у наступний довгостроковий бюджет 
ЄС. Програма InvestEU спрямована на об’єднання 
Європейського фонду та 13-ти інших фінансових 
інструментів ЄС, які наразі підтримують інвести-
ційні процеси, що робить фінансування ЄС ще більш 
доступним та ефективним. У її рамках і відповідно 
до довгострокових стратегічних цілей інвестиційної 
політики ЄС були визначені наступні основні сфери 
капіталовкладень [15]:

•	поліпшення транспортного сполучення;
•	доступ до фінансів для малих і середніх підпри-

ємств (МСП);
•	підвищення конкурентоспроможності та інтегра-

ція у виробничо-збутові ланцюги ЄС; 
•	цифровізація; 
•	 стала енергетика; 

•	 екологічна і кліматична стабільність; 
•	 стабільність систем охорони здоров’я;
•	реформа освіти і створення можливостей для 

молоді.
Основною метою плану реформ і інвестицій 

«Nextgenerationeu» (2021) [16] стало підвищення кон-
курентоспроможності компаній ЄС через реалізацію 
інвестиційних проектів і трансформаційних реформ 
у країнах Єврозони. В основі «Nextgenerationeu» 
лежить Механізм відновлення і стабільності, що надає 
безпрецедентні фінансові ресурси (800 млрд євро) усім 
державам-членам ЄС для «зеленого», інклюзивного, 
цифрового, сталого розвитку. Його успішне здійснення 
надасть можливість суттєво пом’якшити економічні 
наслідки війни Україна-Росія і викликаної нею енер-
гетичної кризи, а також адаптувати національні плани 
країн-членів ЄС із RepowerEU для прискорення енерге-
тичного переходу. Згідно із прогнозами ЄК, приблизно 
половина очікуваного збільшення державних інвести-
цій у період 2024-2025 рр. буде здійснено за рахунок 
капіталовкладень, профінансованих з бюджету ЄС, 
зокрема, за рахунок коштів Фонду відновлення і ста-
більності (RRF). Очікується, що у 2024 р. державні 
інвестиції досягнуть 3,4% ВВП (3% у 2019 р., 3,3% 
у 2023 р.) і ця позитивна динаміка збережеться до 
2027 р. [17].

План по здійсненню цифрової трансформації еко-
номіки та суспільства ЄС знайшов своє відображення 
у стратегії «Цифрового десятиліття», яка була запропо-
нована ЄС у 2021 р. і стала частиною інвестиційної та 
комерційної політики Єврозони. Дійсно, сьогодні тех-
нологічні трансформації на основі цифровізації зміню-
ють спосіб виробництва товарів і послуг, що є харак-
терною особливістю четвертої промислової революції 
або шостого технологічного укладу. Цифрова еконо-
міка із застосуванням Інтернет-технологій (Інтернет-
індустрія) охоплює сьогодні все більшу частину світо-
вої економіки – в цілому майже 4% ВВП у економіках 
ПРК, які генерують 70% світового ВВП [18]. В основі 
стратегії «Цифрового десятиліття» лежить «Цифровий 
компас-2030», який передбачає: а) створення цифрової 
екосистеми, яка узгоджується з нормами та стандар-
тами ЄС щодо зміцнення цифрового суверенітету; б) 
визначення чотирьох основних напрямів цифровізації 
(цифрові навички, надійна та ефективна цифрова інф-
раструктура, цифрова трансформація бізнесу та циф-
ровізація державних послуг); в) цифрову гармонізацію 
між країнами-членами ЄС та забезпечення повноцінно 
функціонуючого Єдиного цифрового ринку [19].

У рамках стратегії Єдиного цифрового ринку ЄС 
розроблений план створення «європейської напівпро-
відникової екосистеми» – цифрової економіки Європи. 
У 2023 р., згідно законодавчого акту про цифрові 
послуги [20], створений Європейський центр прозо-
рості алгоритмів, який розробляє онлайн-платформи 
для захисту прав користувачів, розвитку конкуренції, 
інновацій і збільшення інвестицій у ЄС. Основною 
метою його функціонування є три взаємозалежні еле-
мента: 1) розширення доступу споживачів та підпри-
ємств до цифрових товарів і послуг у Європі (доступ); 
2) надання кращих умов і рівних можливостей для 
прискореного розвитку цифрових мереж та інновацій-
них послуг (середовище); 3) більш ефективне вико-
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ристання потенціалу зростання цифрової економіки 
(економіка і суспільство). Центр сьогодні реалізує 
чотири проекти, які фінансуються у рамках «Ініціа-
тиви EU4Digital» – Програма EU4Digital, EU4Digital 
Broadband, EU4Digital Cyber і Eapconnect – як на регіо-
нальному, так і на двосторонньому рівні між країнами-
членами ЄС [21; 22].

Складовими частинами сучасної інвестиційної 
політики ЄС є також план енергетичної незалежності 
«RepowerЕU», промисловий план «Зелений пакт» 
і план «Глобальний шлюз». Метою плану енергетичної 
незалежності «Repowereu» є забезпечення кожної кра-
їни-члена ЄС достатніми поставками газу у контексті 
реформи структури ринку електроенергії і диверси-
фікованості енергопостачання за доступними цінами. 
Промисловий план «Зелений пакт» включає стратегії: 
1) прискорення зеленого переходу та зміцнення пози-
ції ЄС у досягненні чистого нульового рівня викидів 
у промисловості; 2) розвиток фотоелектричної енерге-
тики (ЄС є ініціатором міжнародної програми розви-
тку «глобальної водневої економіки»), 3) відновлення 
природних ресурсів по всій території ЄС. План «Гло-
бальний шлюз» спрямований на зміцнення єдиного 
ринку і соціальної ринкової економіки через інвес-
тиції. Зокрема, передбачається реформа фіскальних 

правил з метою допомоги країнам-членам оздоровити 
свої фінанси та зменшити борги при існуючому у ЄС 
ліміті в 3% ВВП для дефіциту бюджету і 60% ВВП для 
державного боргу. При цьому, важливою частиною 
реформи є заохочення інвестицій і надання більшої 
гнучкості у скороченні боргу країнам з високим рівнем 
заборгованості [23].

Висновки. У результаті проведеного дослідження 
ретроспективний аналіз еволюції інвестиційної полі-
тики Європейського Союзу надав можливість виді-
лити загальні особливості взаємодії ідентифікованих 
чинників. По-перше, зменшилось значення «твердих» 
чинників при їх нівелюванні «м’якими» (відповідні 
слабкі аспекти, пов’язані із територією). При цьому 
негативні «м’які» чинники неможливо повністю ком-
пенсувати «твердими». По-друге, серед «твердих» 
чинників одним з найбільш вагомих є наявність при-
родних ресурсів, яка розглядається як конкурентна 
перевага території. По-третє, хоча найважливішими 
передумовами регіональної економічної інтеграції 
ЄС, як і раніше, залишається близькість країн, що 
пов’язано з більш гнучкими чинниками, такими як 
«ефект сусідства» та «ефект культурно-історичної 
близькості», географічне положення вже не є першо-
рядно значущим.
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FACTORS AND TOOLS OF GROWTH IN FOREIGN DIRECT INVESTMENT 
FLOWS BETWEEN EU MEMBER ECONOMIES

The turbulence of the modern global economic space necessitates a deliberate approach to identifying key fac-
tors and tools that stimulate the flow of foreign direct investments among all global economic participants, including 
EU member states. This study aims to identify the factors and tools that drive the growth of foreign direct investment 
flows between the economies of European Union member states. The article identifies the factors and tools driving the 
growth of foreign direct investment flows between the economies of EU member states. It highlights key macroeco-
nomic factors influencing investment flow and interaction within the integration union and with the external environ-
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ment. Additionally, it examines the aspects of investment attractiveness, as a substrate of "the investment potential and 
investment risks of the territory." The formation of the EU investment policy, as a component of the general commercial 
policy, is based on a three-pronged approach: global, integrated, and comprehensive. It is emphasized that the EU has 
now established a new industrial ideology centered on the ability of European industry to implement the principle of 
circularity across all sectors, drive innovative changes, address environmental issues, and enhance competitiveness. 
Today, the primary component of the EU's investment policy is the five-year investment and economic plan (2021-2026) 
under the Eastern Partnership program for recovery, stability, and reforms. Through conducted research, a retrospec-
tive analysis of the evolution of the European Union's investment policy has highlighted overarching patterns in the 
interaction of the identified factors. Firstly, the significance of "hard" factors diminished as they were balanced by 
"soft" factors, addressing corresponding weaknesses related to the territory. However, negative "soft" factors cannot 
be completely offset by "hard" factors alone. Secondly, among the "hard" factors, the availability of natural resources 
stands out as a critical competitive advantage for the territory. Thirdly, while the proximity of countries remains a 
crucial prerequisite for regional economic integration within the EU, factors such as the "neighborhood effect" and 
"cultural and historical proximity" play increasingly flexible roles. Geographical location, once paramount, has now 
dimished in significance.

Keywords: foreign direct investment, recipient country, investment flow, investment interaction, EU member states, 
European Union.
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