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Вступ. Беззаперечним є той факт, що на сьогодні, іноземні інвестиції є одним із ключових чинників 
розвитку національних економік, підвищення конкурентоспроможності організацій та інтеграції бізне-
су у глобальні ринки. Важливе місце у цьому процесі належить малому і середньому бізнесу (МСБ), 
оскільки саме йому відведена роль стимулятора української економіки через створення нових робочих 
місць, імплементації інновацій, підтримання безперебійності виробничих процесів та розвитку вітчиз-
няної бізнес-культури. Водночас залучення іноземного капіталу в умовах повномасштабної війни су-
проводжується цілою низкою ризиків, які охоплюють як виклики пов’язані із самим існуванням бізне-
су, так і правовими, фінансовими та інституційними аспектами, що потребують ефективних механізмів 
захисту інвесторів.

На сьогодні, питання забезпечення надійного середовища для іноземних інвестицій в Україні набу-
ває особливої значущості на тлі євроінтеграційних та трансформаційних процесів, структурної перебу-
дови економіки та гострої потреби у відновленні бізнес-середовища. На додачу, ситуація загострюється 
через фрагментарність правового регулювання, мінливості окремих норм та положень, що стосуються 
оподаткування, недостатній інституційній підтримці МСБ та обмежених гарантіях для іноземних ін-
весторів у порівнянні із загальноприйнятими практиками країн ЄС. Саме тому вивчення досвіду країн 
ЄС у сфері захисту та підтримки інвестування у МСБ та можливостей гармонізації та адаптації кращих 
практик в українських реаліях є актуальним та своєчасним. Одним із яскравих прикладів створення 
сприятливого інвестиційного клімату для малого і середнього бізнесу є досвід Іспанії. Зокрема, дана 
європейська країна демонструє ґрунтовні комплексні підходи до захисту та стимулювання інвестицій, 
які поєднують правові інструменти, контроль за прямими іноземними інвестиціями, державні програ-
ми підтримки підприємців та прозорі умови доступу до фінансування. Як наслідок, ґрунтовний аналіз 
іспанського досвіду та вивчення потенційних можливостей його імплементації в Україні можуть до-
зволити виявити ефективні інструменти, механізми та сформувати практичні рекомендації стосовно 
удосконалення інвестиційного клімату, створення підґрунтя для міжнародного інвестування у МСБ та 
зміцнення позицій України на міжнародних ринках.

Огляд останніх джерел досліджень і публікацій. Проблематиці інвестування у МСБ присвячено 
чимало наукових розвідок як вітчизняних, так і закордонних дослідників. Зокрема, цікавим є дослі-
дження Турецкова Т. Є., які фокусують увагу на важливості державної інвестиційної політики щодо ма-
лого та середнього бізнесу в умовах євроінтеграції [5]. Варто звернути увагу на працю Корнилюк А. В, 
що окреслює можливості та ризики фінансування таких підприємств [6]. Вплив міжнародного інвес-
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тування на розвиток малого та середнього бізнесу детально відображено в роботі Борисенка О. І. [7]. 
Дослідження доводять, що попри існування нормативних основ, існує низка бар’єрів для вітчизняного 
ринку інвестицій. Зокрема, у своїй праці Фесенко О. М. стверджує, що українське інвестиційне серед-
овище стикається з низкою інституційних і фінансових обмежень [11]. Малому і середньому бізнесу, 
на думку Пацкана В. В., складно залучати іноземний капітал через недостатній розвиток інфраструк-
тури підтримки підприємництва, низьку доступність довгострокових кредитних ресурсів та обмежену 
кількість інвестиційних платформ, які могли б забезпечити інвестору супровід на всіх етапах реалізації 
проєкту [9]. У своїх наукових дослідженнях Кириченко В. О. відзначає, що підприємці часто змушені 
діяти в умовах високої ринкової невизначеності, що збільшує інвестиційні ризики і знижує привабли-
вість українського ринку для зовнішнього капіталу [8]. Огляд практичного стану захисту інвестицій у 
період економічних потрясінь показує, що навіть за наявності правових гарантій інвестор оцінює ринок 
через ефективність їхньої реалізації.

Метою дослідження є аналізування досвіду Іспанії у напрямку застосування інструментів й меха-
нізмів захисту інвестицій у МСБ, окреслення ризиків та перспектив застосування такого досвіду для 
українських організацій.

Основний матеріал і результати. Міжнародні економічні відносини визначають динаміку руху фі-
нансового капіталу між країнами та формують умови, у яких національні економіки адаптуються до 
глобальних процесів інтеграції та конкуренції. У звіті про міжнародні інвестиції ЮНКТАД за 2024р. 
прямі іноземні інвестиції розглядаються як один із найефективніших інструментів стимулювання еко-
номічного зростання, оскільки вони забезпечують приплив зовнішніх ресурсів, технологій, управлін-
ських методів та нових форм організації виробництва [23]. Для малого і середнього бізнесу значення 
іноземного інвестування посилюється кількома чинниками, зокрема потребою в модернізації матері-
ально-технічної бази, підвищенні продуктивності, переході на інноваційні бізнес-моделі та формуван-
ні стійких позицій на зовнішніх ринках. Відсутність зрозумілих механізмів доступу до інвестиційних 
ресурсів перешкоджає розширенню виробництва, уповільнює впровадження технологічних рішень та 
знижує конкурентоспроможність українських організацій на міжнародному ринку [22].

Іспанія є одним із найбільш привабливих напрямів для міжнародного інвестування в Європейському 
Союзі, що пояснюється комплексом структурних та інституційних чинників. Згідно зі звітом Організа-
ції економічного співробітництва та розвитку про огляд ринку капіталу в 2024 р. економіка даної країни 
характеризується диверсифікованою виробничою базою, високим рівнем розвитку сфери послуг та по-
тужною внутрішньою мережею підприємництва, де понад дев’яносто дев’ять відсотків суб’єктів госпо-
дарювання становлять малі та середні підприємства [16]. Розподіл інвестицій за секторами у відсотках 
до ВВП (Рисунок 1) демонструє, що саме бізнес генерує основний обсяг капіталовкладень – корпора-
тивні інвестиції не лише становлять найбільшу частку в структурі ВВП, значно перевищуючи вклад до-
могосподарств та державного сектору, але й показують динамічне зростання в період 2013–2022 років. 

 
Рис. 1. Динаміка інвестування за секторами економіки Іспанії упродовж 2013–2022 рр., % ВВП 

Джерело: [16]
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Галузевий розподіл, згідно із Стратегією трансформації малих та середніх підприємств від Spain 
Cap, свідчить про концентрацію капіталу у високотехнологічних секторах, таких як цифрові сервіси, 
транспорт, відновлювана енергетика та комунікаційна інфраструктура [21]. Статистичні звіти між-
народних організацій підтверджують сталий рівень припливу капіталу в економіку Іспанії у 2020 – 
2024 роках, незважаючи на структурні виклики загальноєвропейського масштабу, зокрема коливання 
фінансових ринків та геоекономічні ризики [13, 16–17].

Інвестиційна модель Іспанії базується на поєднанні публічних та приватних механізмів фінансуван-
ня підприємництва. Державні програми стимулювання бізнесу створюють сприятливі умови для роз-
витку підприємницької діяльності, зокрема через податкові пільги, субсидування інновацій, підтримку 
експортної діяльності та організацію консультаційних сервісів для інвесторів [14]. Іспанська асоціація 
венчурного капіталу Spain Cap представила Стратегію трансформації малих та середніх підприємств 
2024 р. Відповідно до цього документу, приватний сектор відіграє вирішальну роль у формуванні до-
ступу до зовнішніх фінансових ресурсів, оскільки венчурні фонди, інвестиційні платформи та приват-
ні банки забезпечують різноманітність інструментів фінансування для підприємців з різними рівнями 
ризику і тривалості проєктів [21]. Така система створює умови для реалізації проєктів малого і серед-
нього бізнесу на ранніх етапах, що сприяє подоланню структурних обмежень і формує стійкі позиції у 
внутрішній і зовнішній торгівлі.

Регуляторна складова інвестиційної політики Іспанії формувалася з урахуванням норм Європей-
ського Союзу щодо прозорості ринків та контролю за транскордонними угодами, про що свідчить За-
кон Іспанії «Про правовий режим руху капіталу та зовнішньоекономічних операцій» [15]. Окрім цього, 
в досліджуваній країні діє нормативно-правовий механізм, спрямований на оцінювання ризиків при 
інвестуванні у стратегічні сфери економіки, що дозволяє зменшувати загрози для національної безпеки 
та забезпечувати передбачуваність доступу до ринку [19]. У цьому контексті впроваджено спеціальні 
процедури, які регулюють угоди у телекомунікаціях, енергетиці, критичних інфраструктурних об'єктах 
та інших високочутливих галузях [17]. Цікавим є те, що контроль інвестицій у стратегічні сектори за-
безпечується на підставі королівських нормативних актів, які регламентують порядок подання, аналізу 
та ухвалення інвестиційних рішень з урахуванням міжнародних економічних стандартів [18].

Важливою складовою інвестиційного середовища Іспанії є розгалужена регіональна інфраструкту-
ра підтримки підприємництва. Зокрема, в даній країні діє мережа регіональних економічних агентств, 
бізнес-інкубаторів, технопарків і кластерів інноваційних виробництв, які надають малому і середньому 
бізнесу доступ до консалтингових послуг, інформаційного забезпечення та ресурсів для участі у між-
народних економічних програмах [13]. Регіональна взаємодія дозволяє зменшити коефіцієнт інформа-
ційної асиметрії між інвесторами і підприємцями та формує додаткові конкурентні переваги у процесі 
просування інвестиційних проєктів на внутрішніх і зовнішніх ринках. Останнє є особливо важливим 
для малих і середніх підприємств, які не завжди володіють достатніми адміністративними та управлін-
ськими можливостями для самостійного виходу на міжнародні ринки.

Інституційні механізми захисту іноземних інвестицій в Іспанії охоплюють різноманітні як націо-
нальні, так і міжнародні гарантії. Двосторонні угоди про захист інвестицій між Іспанією та іншими 
державами визначають засади недискримінаційного доступу до ринку, режим найбільшого сприяння та 
гарантії від експропріації, що забезпечує захист економічних прав інвесторів і передбачуваність їхніх 
дій [12]. Важливою складовою є економічні механізми зі зниження інвестиційних ризиків, що ґрунту-
ються на оцінюванні платоспроможності, визначенні перспективності секторів економіки та аналізі 
умов виходу інвестора на ринок у разі припинення проєкту [20]. У цьому процесі беруть участь як 
державні інституції, так і міжнародні організації, які здійснюють моніторинг ринкових показників та 
оцінювання ділового середовища.

На відміну від Іспанії, інвестиційне середовище України перебуває на етапі трансформації та вдо-
сконалення інституційної бази, яка відповідає викликам воєнного стану. Варто звернути увагу, що на 
сьогодні є низка законодавчих ініціатив покликаних сприяти припливу іноземних інвестицій у вітчиз-
няний бізнес. До них належить Закон України «Про інвестиційну діяльність», що не тільки визначає 
загальні правові, економічні та соціальні умови інвестиційної діяльності на території України, а й 
спрямовується на  розвиток міжнародного економічного співробітництва та інтеграції [2]. На сьогодні 
правове поле містить також гарантії щодо захисту іноземних інвестицій, зокрема Закон України «Про 
режим іноземного інвестування», що чітко окреслює та забезпечує захист прав інвесторів, заборону 
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примусового вилучення майна, а також умови компенсації у разі експропріації [3]. Додаткові мож-
ливості стимулювання інвестицій передбачені спеціальними нормативними актами, серед яких варто 
виділити Закон України «Про державну підтримку інвестиційних проєктів із значними інвестиціями 
в Україні» [1]. Даний нормативно-правовий документ регулює участь держави в розвитку проєктів із 
значними інвестиціями та формуванням сприятливих умов доступу до ринку для інвесторів [1]. Право-
ве регулювання інвестиційної діяльності доповнюється нормами економічної політики, спрямованими 
на розвиток малого і середнього бізнесу, що визначають основні механізми підтримки підприємців в 
Україні [4].

На основі аналізування наукових доробків [5-11] та статистичної звітності [16-23], стосовно стану 
інвестування у МСБ та викликів, з якими стикаються підприємці стає можливим окреслення ризиків, 
які є основними перешкодами для залучення міжнародних інвестицій вітчизняними підприємцями:

1.	Військово-політичні та безпекові ризики. Визначальним фактором стримування інвестиційної 
активності залишається висока ймовірність фізичного знищення активів внаслідок бойових дій [9]. 
Критичною проблемою є відсутність або недостатня ефективність механізмів страхування воєнно-по-
літичних ризиків для об’єктів малого та середнього бізнесу. Іноземні інвестори розглядають таку неза-
хищеність капіталу як бар’єр, що унеможливлює довгострокове планування.

2.	Інституційно-правова нестабільність. Як зазначається у дослідженнях О. М. Фесенка, фрагмен-
тарність регуляторного середовища та непрогнозованість змін у податковому законодавстві створюють 
суттєві перепони для ведення бізнесу [11]. Відсутність гарантій незмінності правового режиму госпо-
дарювання для МСБ знижує рівень довіри до державних інституцій та підвищує трансакційні витрати 
інвестора.

3.	Обмеженість доступу до фінансового капіталу та значні фінансові й валютні ризики. Для вітчиз-
няного сектору МСБ характерним є дефіцит дешевих довгострокових фінансових ресурсів. Висока вар-
тість позикового капіталу, жорсткі вимоги до заставного майна та валютні ризики роблять банківське 
кредитування малодоступним. Водночас, на відміну від іспанської моделі, в Україні недостатньо розви-
нені альтернативні інструменти фінансування, такі як венчурні фонди чи мережі бізнес-ангелів, на що 
справедливо звертає увагу В. В. Пацкан [9].

4.	Інфраструктурно-логістичні диспропорції. Як свідчать аналітичні дані ЮНКТАД, стійкість ви-
робничо-збутових ланцюгів є критичною умовою для прийняття інвестиційних рішень [23]. В умовах 
військових дій агресора проти України руйнування енергетичної інфраструктури та блокування тра-
диційних транспортних коридорів створюють системні операційні ризики. Необхідність додаткових 
капіталовкладень в енергонезалежність та безпеку персоналу суттєво знижує рентабельність інвести-
ційних проєктів, особливо на початкових етапах їх реалізації.

5.	Макроекономічна нестабільність та звуження ринків збуту. Згідно з висновками В. О. Кириченка, 
підприємці змушені діяти в умовах критично високої ринкової невизначеності [8]. Скорочення вну-
трішнього споживчого попиту через демографічну кризу та міграційні процеси, а також складнощі 
прогнозування макроекономічних показників формують несприятливе середовище для інвесторів, орі-
єнтованих на внутрішній ринок.

Варто зазначити, що адаптація іспанського досвіду у сфері стимулювання та захисту міжнародних 
інвестицій до реалій України може сприяти нівелюванню впливу зазначених вище ризиків, трансфор-
мації інвестиційного середовища та спрямування економічної політики на вдосконалення інвестицій-
ної інфраструктури. Зокрема, перспективним напрямом для стимулювання інвестицій у МСБ є ство-
рення регіональних інституцій підтримки інвестування та платформ для консультаційного супроводу 
іноземних підприємців, що сприятиме розширенню доступу до ринкової інформації та підвищенню 
ефективності підготовки інвестиційних проектів. Важливим інструментом може бути стимулювання 
інноваційної діяльності через фінансування технологічних стартапів та підтримку експорту продукції з 
високим рівнем доданої вартості. Доцільним кроком також є диверсифікація джерел інвестування шля-
хом розвитку приватного ринку капіталу та співпраці з міжнародними фондами розвитку, які працюють 
зі сегментом малого і середнього бізнесу.

Серед можливих напрямів адаптації варто відзначити формування інноваційних кластерів, створен-
ня бізнес-інкубаторів, організацію регіональних економічних центрів та умов доступу до міжнародних 
програм інвестиційної співпраці. Модель розвитку інвестиційної інфраструктури Іспанії може бути 
використана як базовий приклад для оптимізації організаційно-економічних процесів в Україні у кон-

#9



79Економіка і регіон № 1 (100) 2026 – p-ISSN 2218-1199; e-ISSN 2414-0538 79

Economy and operation of national economy

тексті міжнародних економічних відносин. Стратегічним завданням є формування відкритого інвес-
тиційного середовища, що передбачає доступ до фінансових ресурсів, передбачуваність інституційної 
взаємодії та гарантії економічної безпеки інвестора. 

Висновки. Проведений аналіз глобальних тенденцій свідчить, що іноземні інвестиції є фундамен-
тальним чинником розвитку малого і середнього бізнесу в системі міжнародних економічних відносин. 
Досвід Іспанії продемонстрував поєднання прозорих регуляторних умов, доступу до різноманітних 
фінансових інструментів та розвиненої інфраструктури підтримки підприємництва, що забезпечує ста-
більність інвестиційного середовища та довіру інвесторів. Порівняння з Україною свідчить, що попри 
наявність законодавчих гарантій, малий і середній бізнес стикається з інституційними обмеженнями, 
низькою доступністю довгострокового фінансування та браком практичного супроводу інвестиційних 
проєктів. Використання окремих елементів іспанської моделі може підвищити інвестиційну привабли-
вість України. Зокрема, серед перспективних напрямків можна розглянути створення регіональних 
центрів підтримки інвесторів, націлених на підтримку МСБ, створення передумов на законодавчому 
рівні для відновлення та розвитку ринку приватного капіталу та удосконалення процедур підготовки і 
реалізації інвестиційних програм та проєктів, що знаходитимуть фінансування як в Україні, так й за-
кордонне. Результати проведених дослідження можуть бути корисними для подальших теоретичних 
розвідок, присвячених удосконаленню механізмів інвестування у МСБ та практичної імплементації 
окремих аспектів закордонного досвіду. 
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The paper explores the transformation of legal and institutional frameworks for protecting foreign investments 
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confidence and long-term capital inflows. In contrast, Ukraine’s SME sector operates under heightened political, 
financial, and infrastructural risks, which constrain foreign investor engagement despite statutory protections. 
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alternative financing channels, expanding regional advisory platforms and introducing comprehensive war-risk 
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